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EL IMPUESTO A LOS DEBITOS
Y CREDITOS BANCARIOS Y EL
CORRETAIJE

n algunos nimeros anteriores de este Semanario hicimos no-
E tar la importancia que tienen las bolsas de cereales para el

mercado granario, importancia que se deduce haciendo la com-
paracién con otros sectores de la produccién primaria que no tie-
nen desarrollado ese tipo de instituciones. También se expresé que
el ‘corazon’ de las bolsas la constituyen los corredores que son los
que hacen el encuentro entre la oferta y demanda de granos.

La operacién bursitil permite ‘equilibrar’ las fuerzas de los que
intervienen en esos mercados, ya que, es por todos conocido, la
mayor concentracion de la demanda tiene mucho mas peso que la
oferta. Precisamente, en Semanarios anteriores se hizo notar la im-
portancia que tiene para la economia de mercado el equilibrio de
las fuerzas concurrentes, equilibrio que se debe mantener en una
serie de aspectos, como el equilibrio fiscal, el equilibrio monetario,
el equilibrio social (que no exista tanta desigualdad en los ingresos
de las personas), el equilibrio regional, etc.

En un trabajo realizado por el estudio de Orlando J. Ferreres &
Asociados, titulado «El corretaje de Granos en Argentina: carac-
teristicas y problematica actual» (junio de 2001), se estimaba
que sobre una produccién de 61,65 millones de toneladas en la
campana 1999/2000, el total comercializado en el ano 2000 se cal-
culaba en alrededor de 54,9 millones. Los contratos registrados en
bolsas habian llegado a 31,4 millones de toneladas, es decir el 57,1%.
De ese total, a los corredores le correspondia el 41,4%, a las coope-
rativas el 7,7% y a otros el 8%.
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Es decir que sobre un total de 54,9 millones de toneladas, las tran-
sacciones realizadas por intermedio de corredores ascendian a 22,7
millones de toneladas.

Cinco anos después (2005) sobre un total de produccion, en la
campana 2004/05 de 85 millones de toneladas y una produccién
comercializada de alrededor de 76 millones, el registro con corre-
dor en las distintas bolsas de cereales habria llegado a poco mis de
37 millones de toneladas. Es decir que la relacion del registro por
corredor habria llegado al 48,7%, siete puntos mas con respecto a la
cifra mencionada para el ano 2000.

Si estimamos un precio promedio (sin IVA) de 392 pesos por to-
nelada las operaciones realizadas con la intervencién del corretaje
habria llegado el ano pasado a 14.527 millones de pesos, es decir
4.842 millones de dolares.

La alicuota del impuesto a los débitos y créditos bancarios que
tributa el corretaje es una alicuota reducida de 0,15% (recordemos
que la alicuota general es 1,2%) por lo que, aplicada sobre el monto
total de transacciones (14.527 millones de pesos) implican casi 22
millones de pesos. Pero a nadie se le escapa que lo correcto seria
aplicar el impuesto no sobre el monto total de transacciones (en su
casi totalidad fondos de terceros) sino sobre los fondos propios. De
hacerse sobre los fondos propios, aun con la alicuota general, el
corretaje tendria que pagar alrededor de 3 millones de pesos. Es
decir que estamos en presencia de una injusticia fiscal sobre el sec-
tor.

COMPRAS DE DOLARES Y
EXPORTACIONES

odos los gobiernos tienen una determinada politica que consi-

deran ‘clave’ y que mantienen a ultranza. Esa politica es la que

constituye el punto de referencia que caracteriza la gestion.
Durante la década del noventa, una politica clave fue la de
privatizaciones de las empresas estatales y otra la de convertibilidad
monetaria. Con respecto al actual gobierno, en el comienzo de su
gestion el Dr. Kichner se autoconsiderd un ‘keynesiano’, y creemos
que las dos politicas claves que ha mantenido en estos tres anos han
sido las siguientes: a) superavit fiscal y b) mantenimiento de la mo-
neda doméstica depreciada, es decir mantener una moneda ‘depre-
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ciada’ con respecto al ddlar. Con
respecto a la primera politica, la
del superavit fiscal, hay que ad-
mitir sin ninguna duda que el
gobierno la ha mantenido con
relativa firmeza aunque, en ho-
nor a la verdad, una politica de
‘superavit fiscal’ es la negacién
de la concepcion keynesiana
que se caracteriza por otras ra-
zones y no por la mencionada.

La segunda politica, la de man-
tener una moneda doméstica
depreciada, sin ninguna duda,
ha sido una importante herra-
mienta tendiente a mantener la
competitividad de nuestras ex-
portaciones, aunque en esto el
actual gobierno continud con la
politica implementada por las
autoridades que se hicieron car-
go a comienzos de 2002. A prin-
cipios de ese ano nuestra mone-
da se devalud, aproximadamen-
te, 200 por ciento. Por otra par-
te, las exportaciones pasaron de
alrededor de 26.500 millones de
ddlares en el 2001 a 40.000 mi-
llones el ano pasado, esperin-
dose que lleguen a 44.000 mi-
llones en el corriente ano. Mi-
rando estos ultimos nimeros no
cabria duda que la depreciacion
de nuestra moneda contribuyo
a este fuerte incremento de las
exportaciones, pero habria que
hacer algunas correcciones a
esta vision.

Tenemos que considerar que
el délar que utilizamos como
unidad de cuenta también se ha
depreciado, pasando de 0,83
délares por euro a mediados de
2001 a 1,28 ddlares por euro en
los ultimos dias. Esa deprecia-
cion del doélar con la segunda
moneda mundial en importan-
cia ha sido de aproximadamen-
te 54%. Si tenemos en cuenta
esto llegamos a la conclusion
que el peso argentino sufrié una
depreciacion cercana al 300%
con respecto al euro desde co-
mienzos de 2002.

Si medimos las exportaciones

en euros pricticamente no habrian registrado ningin incremento
de consideracién. En esa moneda, las exportaciones pasaron de al-
rededor de 31.200 millones de euros en el 2001 a 31.500 millones
de euros el ano pasado y llegarian a alrededor de 34.400 millones de
euros en el corriente ano.

Mientras tanto, ha sido tan importante la fluidez de doélares en el
mercado doméstico que el Banco Central ha comprado una canti-
dad apreciable de la moneda estadounidense. Si a fines del ano 2002
las reservas del Banco Central llegaban a alrededor de 9.000 millo-
nes de dolares y hoy superan los 28.000 millones, después de haber-
se pagado la deuda con el Fondo Monetario Internacional a fines del
ano pasado por 9.800 millones de ddlares, podemos deducir que el
Banco Central ha comprado no menos de 28.800 millones de dola-
res en los ultimos anos.

Si no se hubiese hecho semejante compra de dodlares, y en esto
compartimos lo que ha manifestado la Ministro de Economia de la
Nacion, Sra. Felisa Miceli, la divisa estadounidense se estaria coti-
zando en una cifra bastante menor, que podriamos estimar en 2,30
pesos. Lo anterior podria interpretarse como que se han comprado
los mencionados délares por un valor superior al que habria fijado
el mercado en 0,70 pesos, es decir un 30% mayor. Si tenemos en
cuenta que se compraron no menos de 28.800 millones de délares,
esto significa que por esa compra se pagaron alrededor de 20.160
millones de pesos de mas (28.800 millones de ddlares por 0,70 pe-
S0S).

Parte de esos ddlares se compraron con superavit fiscal y parte
con emision monetaria. Por supuesto que desde el punto de vista de
la inflacion las dos metodologias son distintas. El primer caso, se
estima normalmente, no tiene un efecto inflacionario aunque esto
es objeto de discusion. Un brillante economista australiano, Colin
Clark, estimaba que una presion impositiva de un cuarto del Pro-
ducto Bruto, es decir 25%, era inflacionaria (citado en el libro de
Wilhelm Ropke, «Mas alla de la oferta y la demanda»). Por otra
parte, a nadie se le escapa que la compra de délares con emision
monetaria es inflacionaria, claro que los bancos centrales recurren a
colocar letras para reducir la liquidez del mercado, pero esto impli-
ca un incremento del endeudamiento de esas entidades.

El comprar un bien o moneda a un valor mayor que el que deter-
mina el mercado es una pérdida, que alguien la paga, y esto también
pasa con la compra de doélares por arriba de su valor de mercado. Si
esa compra se realiza con emision, esa pérdida se le traspasa al pu-
blico a través de la mayor inflacion. Si se realiza con pesos producto
del superavit fiscal, también hay una pérdida ya que es producto de
mayores impuestos que tuvo que pagar la comunidad. No estamos
aqui afirmando si esa politica es o no la correcta, sino poniendo a
luz algo de lo que habitualmente no se habla. Si tenemos en cuenta
que se pagaron de mis aproximadamente 20.160 millones de pesos,
esa suma equivale a alrededor de 6.720 millones de dodlares.

El Dr. Miguel Broda, en un articulo publicado en el diario La Na-
cién del dia domingo 17 del mes de setiembre y titulado «Las fallas
del sector exportador», sostiene que las exportaciones ascende-
rian en el corriente ano a 44.500 millones de dolares, un 70% con
respecto al ano 2002. Alrededor de la mitad de dicha suba fue por el
aumento de las cantidades exportadas (que subieron 33%) y el resto
por la mejora de precios internacionales (30%).
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Segun Broda, y a pesar que
frecuentemente se estima que ha
habido un éxito permanente en
el aumento de las exportaciones
de nuestro pais, «se observa en
2006 una fortisima
desaceleracion en el ritmo de
crecimiento de los volimenes
exportados, lo que genera dudas
sobre la competitividad de la
economia». La desaceleracion ha
sido generalizada.

Sigue diciendo Broda: «La
mala cosecha de cereales llevo a
una caida de los volimenes ex-
portados de trigo y maiz. Las ex-
portaciones de carnes, que des-
de 2002 se triplicaron, tras ha-
ber alcanzado u$s 1.650 millo-
nes en 2005, cayeron en los pri-
meros siete meses de 2006 un
37% interanual en volamenes,
pese a la mejora del 40% en sus
precios externos. Esto, por la
prohibiciéon de exportar y la
suba de retenciones. Las expor-
taciones de combustibles siguie-
ron en caida libre. En particu-
lar, las cantidades exportadas de
petréleo crudo cayeron un 40%
en lo que va de 2006, de modo
que hoy se exporta 70% menos
que en 2002. Ademis, se
desaceleraron las exportaciones
industriales. A excepcion del sec-
tor automotriz (cuyas cantidades
exportadas crecieron 45%
anual), las del resto de la indus-
tria cayeron un 5% (cuando un
ano atras crecian al 10 por cien-
to). El aumento exportador del
sector automotor es, sin duda,
una buena noticia, pero al estar
con un régimen de intercambio
compensado con tinte protec-
cionista, no es el mejor indica-
dor de competitividad».

En una graifica, que también
reproduce el articulo de Broda,
se muestra la relacion entre las
exportaciones de bienes y servi-
cios del mundo sobre el Produc-
to Bruto Mundial. Al respecto se
visualiza que durante el ano
1993 esa relacion llegaba al

19,1%. Luego, durante el ano 1998 llegaba a 22,7%. En el 2002 al-
canzaba a 24,2% y en el 2006 estaria en 30,2%. Es decir que en 14
anos la relacién de las exportaciones mundiales sobre el Producto
Bruto pasé6 de 19,1% a 30,2%.

Veamos lo que ha pasado en nuestro pais con la relacion entre las
exportaciones de bienes y servicios y el Producto Bruto Interno a
precios constantes. En el primer trimestre de 1993 llegaba a 7,1%.
En el tercer trimestre de 1998 habia llegado a 11%. En el primer
trimestre del 2002 alcanzaba el 14%. En el primer trimestre del ano
pasado alcanzé el 14,4% y en el segundo trimestre del corriente ano
habia descendido al 13,5%.

Los datos anteriores confirman que desde comienzos del 2002
hasta ahora ha habido un estancamiento con una ligera caida en la
mencionada relacién. De todas maneras, hay que considerar que en
el segundo trimestre del corriente aino incides en forma importante
la caida de las exportaciones de maiz y algo del remanente de trigo,
lo que puede explicar en parte dicha disminucién.

Los nuimeros anteriores parecerian demostrar que el principio
basico que sirvi6 de guia a la gestion econdémica en los dltimos anos
(mantener una moneda depreciada a toda costa) no ha hecho mu-
cho mas competitiva a la economia argentina hacia el exterior, aun-
que ésta es una consideraciéon desde un punto de vista global, lo
que no implica que sectores en particular la hayan incrementado.

EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE LA
CARNE EN LINIERS

el dnforme Ganadero» del 15 de setiembre, elaborado por
D Ignacio Iriarte, extraemos la evolucion del precio promedio

por kilo del novillo en Liniers (histérico), desde enero de
2000 hasta el mes de agosto del corriente ano. Dicha evolucion fue
la siguiente:

En enero de 2000 el precio promedio era de 0,757 pesos. En los
meses siguientes se incrementé hasta llegar a 0,925 en el promedio
del mes de junio. Luego comenzo6 una bajay se situé en 0,825 pesos
en el mes de diciembre.

En enero de 2001 el precio promedio fue de 0,831 pesos y des-
pués de una pequena suba hasta el mes de abril (0,852 pesos) co-
menzo6 una baja hasta llegar a 0,656 pesos en el mes de diciembre.

En enero de 2002 el precio promedio fue de 0,749 pesos, comen-
zando a sentirse un aumento en febrero (0,877 pesos) y a posteriori
como consecuencia de la depreciacién de la moneda. En el mes de
junio se encontraba en 1,370 pesos y en el mes de diciembre en
2,093 pesos.

En enero de 2003 el precio promedio terminé en baja con respec-
to al mes anterior y fue de 2,012 pesos. En los meses siguientes
siguié en baja hasta llegar a un minimo de 1,836 pesos en mayo y
junio. Posteriormente, comenzé una ligera recuperacién, con fluc-
tuaciones, llegando a 1,935 pesos en el promedio de diciembre.

En enero de 2004 el precio promedio habia descendido a 1,876
pesos pero, en los meses siguientes comenzo6 una suba con fluctua-
ciones hasta llegar a 2,110 pesos en el mes de setiembre, siendo el
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promedio del dltimo mes del aino de 2,011 pesos.

En enero de 2005 el precio promedio llegd a 1,984 pesos y desde
ese nivel comenzd una suba sostenida hasta llegar a 2,468 pesos en
el mes de noviembre.

En enero de 2006 el precio promedio bajo ligeramente a 2,412
pesos y en el mes de marzo volvié a subir a 2,648 pesos, siendo éste
el precio maximo en toda la serie. En ese mes el gobierno prohibi6
las exportaciones y la cotizacion registré una baja llegando a 2,328
pesos en el mes de agosto.

Hay que tener en cuenta que en estos ultimos anos el escenario
dentro del cual se desarrolla la comercializacion de carne vacuna
fue muy cambiante. En los primeros anos, 2000y 2001, el precio de
la carne estaba completamente deprimido por el problema de la
aftosa y por la situacion general que vivia el pais, por lo que no seria
correcto tomar esos valores como base de calculo. Aqui habria que
realizar una estimacion arbitraria de a cuanto podria haber llegado
la cotizacion de la carne en el mercado de Liniers si las condiciones
hubieran sido otras. Nuestra interpretacion es que el valor del kilo
de novillo antes de la devaluacion podria haber estado, de haberse
registrado una demanda para exportacién razonable, en alrededor
de 1 peso, que hasta diciembre de 2001 era 1 délar. Tras la devalua-
cion de nuestra moneda a comienzos de 2002, todos los precios de
los bienes ligados en parte a la exportacion se adecuaron a esa de-
preciacién de la moneda.

La depreciaciéon de nuestra moneda a raiz de la devaluacion fue
de 200% mientras el precio promedio del kilo de novillo maximo se
registré en marzo del corriente afno con 2,648 pesos, es decir que si
partimos de la mencionada base arbitraria de 1 peso a fines de 2001,
se habria producido un incremento de 165%.

En la serie de precios de la carne en el mercado de Liniers adverti-
mos dos incrementos: a) en el 2002 una adecuacion de los precios
por la depreciacion del peso argentino y b) en el 2004 y 2005 una
suba correlacionada con el fuerte aumento de las exportaciones.

En la pédgina 6 del <Informe Ganadero» mencionado mds arriba,
en una tabla de estadisticas publicada por Saenz Valiente, Bullrich y
Cia. S.A. se pueden ver los principales indicadores del ciclo ganade-
ro, como los siguientes:

a)La faena fue la siguiente: en el ano 2003 lleg6 a 12,5 millones de
cabezas. En el ano 2004 lleg6 a 14,3 millones de cabezas. En el 2005
llegd a 14,25 millones de cabezas. En los primeros siete meses del
corriente ano la faena llegd a 7,22 millones de cabezas contra 8,23
millones de cabezas en el mismo periodo del aio pasado, con una
caida de 13,3%.

b)EIl peso promedio de la res con hueso en gancho fue el siguien-
te: en el ano 2003 fue de 213 kilogramos. En el ano 2004 fue de 211
kilogramos. En el aino 2005 fue de 220 kilogramos. En los primeros
siete meses del corriente ano el peso promedio de la res fue de 228
kilogramos contra 217 kilogramos en el mismo periodo del afo pa-
sado.

¢)El consumo per capita de carne vacuna equivalente anual en
kilogramos segun faena de la ONCCA + 10% no registrada fue el
siguiente: en el ano 2003 fue de 66 kilogramos. En el ano 2004 fue
de 70 kilogramos. En el ano 2005 fue de 69 kilogramos. En los pri-
meros siete meses del corriente ano fue de 68 kilogramos.

d)Las exportaciones en miles de toneladas de res con hueso fue-

ron las siguientes: en el ano
2003 fue de 394.000 toneladas.
En el ano 2004 fue de 633.000
toneladas. En el ano 2005 fue de
773.000 toneladas. En los prime-
ros siete meses del corriente ano
fue de 255.000 toneladas contra
440.000 toneladas en el mismo
periodo del ano pasado.

e) El precio medio FOB res
con hueso fue el siguiente: en
el ano 2003 fue de 1.500 dola-
res la tonelada. En el ano 2004
fue de 1.542 ddlares la tonela-
da. En el ano 2005 fue de 1.673
délares la tonelada. En los pri-
meros siete meses del corriente
ano fue de 2.356 dolares la to-
nelada.

f)El precio de 6 cortes al con-
sumidor. Corrientes por kilo
(INDEC) fue el siguiente: en el
ano 2003 fue de 6,11 pesos. En
el ano 2004 fue de 6,54 pesos.
En el ano 2005 fue de 7,87 pe-
sos. En los primeros ocho me-
ses del corriente ano fue de 8,92
pesos.

Sobre los datos mencionados
y otros extraidos de distintas
fuentes es interesante extraer las
siguientes conclusiones:

1)El fuerte incremento que se
produjo en la demanda para ex-
portacion a partir de mediados
del ano 2004 fue determinante
para el aumento de precios de
los 6 cortes al consumidor: el
precio en diciembre de 2004
contra diciembre de 2003 de
€sos cortes registra un incre-
mento de 13,1%. El promedio de
diciembre de 2005 contra di-
ciembre de 2004 registra un in-
cremento de 28,9%. El prome-
dio del mes de agosto del co-
rriente ano contra diciembre del
ano pasado registra una peque-
na caida de 2,2%.

2)Con respecto a las exporta-
ciones, el récord se logro6 el ano
pasado con 773.000 toneladas.
Este ano se tienen datos hasta
el mes de julio (las menciona-
das 255.000 toneladas). En los
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cinco meses que restan para cu-
brir el ano estimamos 210.000
toneladas mas (42.000 toneladas
por 5 meses), es decir que para
todo el ano estimamos 465.000
toneladas. De ser correcta esta
estimacion la caida seria de casi
40%, es decir 308.000 toneladas,
con respecto a lo exportado el
ano pasado. Partiendo de un
valor promedio cercano a los
2.000 dolares por tonelada, se
habrian dejado de vender alre-
dedor de 616 millones de dola-
res. En los dltimos dias las auto-
ridades gubernamentales han
abierto en mayor medida las ex-
portaciones lo que puede llevar
a un incremento de las mismas
con respecto a la cifra calculada
anteriormente.

3)El consumo interno de car-
ne no fue afectado por el incre-
mento de precios y por la expor-
tacion. Como hemos visto, du-
rante el ano pasado y con las
mayores exportaciones el consu-
mo interno fue de 69 kilogra-
mos. En los dltimos meses regis-
trados (mayo-junio) el consumo
estuvo por arriba de los 72 kilos
per cépita.

4)La relacién del precio en el
Mercado de Liniers con el pre-
cio de los 6 cortes para el con-
sumidor ha sido la siguiente: en
diciembre de 2002 fue de
0,3425; en diciembre de 2003
fue de 0,3177; en diciembre de
2004 fue de 0,2919; en junio de
2005 fue de 0,2845; en diciem-
bre de 2005 fue de 0,2753; en
marzo del corriente ano fue de
0,2820y en el mes de agosto fue
de 0,2682. Una caida en la rela-
cién, que es lo que viene ocu-
rriendo desde diciembre de
2002 denota que el precio de
venta al publico es mis flexible
a la suba que el precio que se
registra en Liniers, pero también
que es mas rigido a la baja que
el precio que se registra en
Liniers.

LA REGION DE ASIA Y EL PACIFICO

traemos una serie de datos sobre la regién de Asia y el Pacifi

co. Alli se dice que esa region es econémicamente «la mas
diversa y dinamica del mundo. Constituye un importante motor del
crecimiento econémico mundial, ya que alberga 4 de las 12 mayores
economias del mundo: Japon, China, India y Corea, y varias de cre-
cimiento muy acelerado. No obstante, la regién de Asia y el Pacifico
también incluye algunos de los paises mas pobres del mundo...».

Los paises de bajo ingreso de Asia, con los que colabora el FMI,
conforman un grupo de 17 paises cuya poblacion total supera los
350 millones de habitantes e incluye una gran cantidad de personas
en situacién de pobreza, con un ingreso inferior a 2 délares por dia.
Incluye paises en transiciéon a economias de mercado (como Viet-
nam, Camboya y Mongolia), economias del Pacifico limitadas por el
escaso tamano del mercado (como Papua Nueva Guinea), y paises
vulnerables a desastres naturales y shocks de origen externo (como
Bangladesh).

Las estrategias de reformas en esos paises, a pesar de las diferen-
cias, son similares en muchos aspectos y coinciden en lo siguiente:

a) Aplicar politicas estables

b)Fortalecer la capacidad institucional y de los recursos humanos

c¢)Fomentar un entorno propicio que ayude a atraer inversion ex-
tranjera directa, crear puestos de trabajo y reducir la pobreza.

Veamos algunos de esos ejemplos:

Vietnam: este pais ha abierto su economia «con miras a obtener
un crecimiento sostenido y acelerado y elevar su nivel de vida. El
pais ha avanzado mucho en la liberalizacion del régimen comercial
desde 1986».

Entre 1993 y 2004 la relacion exportaciones mas importaciones
dividido el PIB aument6 mas del doble y la participacion en las ex-
portaciones mundiales se multiplico por mas de tres. Este dinamis-
mo en el sector exportador, y la creciente inversion directa extranje-
ra impulsaron fuertemente el crecimiento del pais. Entre 1993y 2005
el PIB creci6 en promedio mas del 7,5% anual. La pobreza se redujo
del 58% en 1993 a 20% en 2004.

Los programas aplicados por Vietnam desde 1993 incluyen la libe-
ralizacion de los derechos para comerciar y aspectos como la simpli-
ficacion de los tramites de importacion y eliminacién de cuotas. El
plan de politica comercial de 2001-05 apunt6 a una reduccién de
los aranceles, la eliminacién de las restricciones cuantitativas y otras
medidas para sentar la base del ingreso del pais en la Organizacion
Mundial del Comercio (OMC). De todas maneras, restan ain asigna-
turas pendientes. Los aranceles siguen siendo elevados.

Bangladesh: en este pais lo mas importante es adaptarse a los
shocks externos. Concretamente, cuando expiré el Acuerdo
Multifibras de la OMC a fines de 2004, se temia que la mayor compe-
tencia, especialmente de China, «afectara a los mercados de produc-
tos textiles y vestidos que habian sido fuentes fiables de ingresos de
divisas y empleo». Recordemos que Bangladesh es un fuerte
exportador de vestidos.

De toda maneras, el pais ha soportado la tormenta y esti compi-
tiendo eficazmente. Un factor que jugoé a favor ha sido la mayor flexi-

D e la publicacion «El FMI en Foco» (septiembre de 20006), ex-
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bilidad cambiaria. Con la asistencia del FMI, el banco central reforzé
su capacidad para sostener un tipo de cambio flexible. Al retirar la
banda oficial para los tipos comprador y vendedor frente al ddlar,
«las autoridades hicieron flotar al taka a fines de mayor de 2003», y
desde entonces el sistema ha funcionado relativamente bien.

Camboya: este pais salié en 1991 de una devastadora guerra civil y
del aislamiento internacional. Su principal problema era la baja re-
caudacion de ingresos publicos que no permitian solventar la re-
construccion y los servicios publicos basicos. Al iniciarse la rehabili-
tacion del pais, los «ingresos publicos equivalian a menos del 5% del
PIB, el gasto publico a mas del doble de las recaudaciones y el saldo
corriente del presupuesto publico era negativo».

En 1992, el gobierno inicié una reforma fiscal y en 1999, con la
adopcién del Impuesto al Valor Agregado (IVA) del 10%, la simplifi-
cacion de la estructura impositiva y una mayor cobertura, los ingre-
sos se lograron llevar al 10% del PIB. En el ejercicio 2001-02, la me-
jora en la administracién aduanera permitio elevar la recaudacién a
mads del 11% del PIB.

La politica de gasto publico ha mejorado en los ultimos anos. Par-
te del gasto se ha reorientado «hacia areas prioritarias, como agricul-
tura, desarrollo rural, salud y educacion, aunque en estos dos ulti-
mos el pais sigue rezagado con respecto al promedio de paises en
etapa similar de desarrollo».

Para las mencionadas reformas Camboya recibi6 una fuerte ayuda
del FMI y del Banco Mundial.

«Las recientes mejoras de Camboya en sus cifras macroeconémicas,
de reduccion de la pobreza y de gestion del gasto pablico —partien-
do de un nivel muy bajo- contribuyeron a allanar el camino para la
cancelacion, en enero de 2006, del 100% de sus obligaciones frente
al FMI...»

Otros paises que se analizar en el articulo son Papua Nueva Gui-
nea, en lo referente al fortalecimiento de la supervision bancaria, y
Mongolia, con respecto a la implementacién de una economia de
mercado con un sector publico equilibrado.

TRIGO
5% a 6% de suba en Chicago

El saldo de la semana arrojo estas subas en el mercado de futuros
de Chicago, mientras que en el de Kansas las ganancias de la semana
fueron del 2,5% al 4%.

El mercado de trigo en EE.UU. esperaba la reactivacion de la de-
manda. Las ventas netas semanales, segin el USDA, totalizaron
408.400 Tm, un 21% menos que la semana pasada, mientras que las
exportaciones ascendieron a 318.800 Tm, un 40% por debajo del
nivel registrado en la semana anterior.

La semana pasada se habian generado expectativas positivas por
las reuniones que mantuvieron representantes de compradores en
Irak y el Departamento de Agricultura de EE.UU. Sin embargo, Irak
todavia se encuentra negociando términos, precios y especificacio-
nes sobre la calidad del trigo antes de que el mismo sea importado.

Irak normalmente necesita importar alrededor de 300.000 Tm de

trigo por mes. El ano pasado im-
port6 alrededor de 2,2 millones
Tm de trigo norteamericano du-
rante el ano comercial que va de
junio a mayo, mientras que en
este nuevo ciclo no ha realizado
compra alguna. De aqui el he-
cho de la urgencia que manifies-
tan los operadores sobre la
reactivacion de este mercado.

Por otro lado, las importacio-
nes de trigo de India cayeron en
el mes de agosto un 77,55% en
relacién con el ano pasado. No
se registraron compras a Estados
Unidos ni a Canadd. (Ver tabla
N° 1 adjunta)

Sin embargo, las deficiencias
en la demanda no fueron refle-
jadas en la cotizacion del cereal
ya que la preocupacién por la
escasa oferta mundial del cereal
tiene actualmente mayor peso
en el mercado.

Los futuros de trigo blando
colorado de invierno, negocia-
dos en el Chicago, llevan 4 me-
ses en alza, impulsados por las
compras especulativas y comer-
ciales debido justamente a los
continuos recortes en las estima-
ciones de oferta mundial del ce-
real.

La causa principal de estos re-
cortes ha sido la sequia que se
registra en importantes zonas
productoras.

Una primera proyeccion sobre
la produccion australiana de tri-
go fue reducida en un tercio a
causa de las adversas condicio-
nes climaticas. Se estima que
este pais podria estar cosechan-
do entre 12 y 15 millones de to-
neladas contra las 18 / 20 millo-
nes previstos inicialmente.

No s6lo Australia ha sufrido las
inclemencias climaticas sino que
también Latinoamérica se ha vis-
to afectada. Una combinacién
entre sequia y clima frio en el
estado de Parana, Brasil, ha lle-
vado a la disminucion de las es-
timaciones de cosecha de esta
regién en un 45% hasta 1,2 mi-
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Tabla N° 1

Compras de trigo de Irak

Pais de origen Agosto Var. Ene/Ago. Var.
(en Tm) Anual (en Tm) Anual

Canada 92.187 -93,3%

EE.UU. 130.380 -58,8%

Australia 45.444 740,2% 185.504 -78,2%

Total 45.444 -75,6% 408.071 -86,8%

llones de toneladas aproximadamente.

El Consejo Internacional de Granos (International Grain Council)
estima que la produccion mundial de trigo durante esta campana se
veria reducida en unas 5 millones de toneladas, no sélo a causa de
las reducciones en Australia y Brasil sino también en la UE, que esti-
ma una produccion 5,5% por debajo de la campana pasada.

Esta combinacion de noticias es lo que impulsa los precios del
trigo en los EEUU a pesar de estar en plena cosecha.

El trigo no sube, trepa

Al 27/09 estaban comprometidos 6,87 millones Tm del cereal con
el exterior.

Por supuesto que, con una cosecha sobre la cual falta bastante por
definir (se depende de la ocurrencia de lluvias y luego habra que ver
como repercutié sobre los rindes la falta de agua de los ultimos
meses), todo lo que se dice no resultan mas que proyecciones.

El rango de dichas proyecciones de produccion es bastante am-
plio, pero atn partiendo de un nimero relativamente optimista ten-
driamos una oferta total muy ajustada para este 2006/07 (14 a 14,5
millones Tm). Entre el uso industrial de la molineria y de alimentos
balanceados, y el uso como semilla, el consumo doméstico se lleva-
ria 5,7 millones Tm.

El grano disponible estaria entre 8,3 y 8,8 millones Tm, de donde
saldrian los 6,9 millones que ya estin declarados como exportacio-
nes. Quedarian, por lo tanto, 1,6 millén Tm para colocar alguna
venta mas y como remanente de campana o stock final. iMuy ajusta-
do!, por decir poco, y considerando que nos estamos manejando
con una cifra algo optimista.

Los campos sembrados con trigo se ven necesitados de humedad
en su gran mayoria. Es que las precipitaciones que han caido lo hi-
cieron en el contexto de un muy bajo nivel de humedad ambiente,
lo que determiné que igualmente se obtuviera un saldo negativo en
las reservas del suelo en el NEA, y la Region Pampeana en casi su
totalidad, a excepcién del centro y sur de Buenos Aires.

Se produjeron lluvias en el sudoeste de la provincia de Buenos
Aires que, aunque no lograron recuperar totalmente los suelos, con-
tribuyeron a mejorar el aspecto de los cultivos.

De acuerdo con los analistas de CCA, “para comienzos de la sema-
na préxima se espera que este sistema [un frente] se sume a otras
perturbaciones en la atmoésfera media y facilite el aumento de la
inestabilidad. Esta condicién sumada al ingreso de aire himedo desde
el norte, favoreceria el desarrollo de sistemas precipitantes entre
martes y miércoles. Pueden darse montos destacados sobre gran parte
de la regién pampeana o al menos registros que mejoren la hume-
dad en superficie. Posiblemente la franja oeste quede menos provis-

ta, aunque igualmente se espe-
ran lluvias para el sector.”

En fin, mas alld de las perspec-
tivas climaticas, la situacion con
los lotes trigueros genera una
fuerte presion al alza sobre los
precios del mercado local.

Alli el cereal de la cosecha
2005/06 exhibe un precio inver-
tido respecto de la nueva. A los
$ 380 pagados por la exporta-
cion por trigo en el recinto de
esta Bolsa este viernes le corres-
ponde un valor en moneda ex-
tranjera de u$s 124 la Tm. Des-
pués de que se pagaron $360,
lo mismo que el viernes 22, en
la primera rueda de la semana,
la presion compradora fue ele-
vando las cotizaciones a $365 el
miércoles, a $372 el jueves y a
los $380 del viernes. Ello deter-
miné un volumen de negocios
superior al de la semana prece-
dente y un saldo semanal de 6%
de suba en los precios.

Por otra parte, la molineria ha
estado presente en el mercado,
ofreciendo, el dia viernes, $390
por el trigo con gluten minimo
de 28 y $395 por el grano con
gluten minimo de 30.

El equivalente de u$s 124 que
se paga por el disponible local
queda, por lo tanto, por debajo
de los u$s 126 que se pagaron,
este viernes, por el pago y en-
trega a cosecha en diciembre
proximo. De 4 ddlares fue la
suba entre jueves y viernes y por
ello sali6 un tonelaje de nego-
cios similar al del periodo pre-
cedente.

Légicamente que en el merca-
do FOB se ve la presion deman-
dante y la escasa oferta prevista
y los precios se comportan acor-
de a este panorama. Ahora bien,
el FOB para el embarque diciem-
bre desde puertos del Up River
mostraba un FAS tedrico supe-
rior a lo que se pagaba en el
mercado local: u$s 128/129.

Es que el sector productor
vendi6é un buen tonelaje del ce-
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real cuando los precios de la
nueva estuvieron en el rango de
los u$s 107/110, y aprovecharon
precios que consideraron muy
buenos para cubrir parte de su
produccién. Eso hace que el vo-
lumen vendido de la cosecha
buena sea muy superior a lo vis-
to el ano pasado. Los precios
han estado, en los dltimos me-
ses y hasta el presente, entre un
20y 30% por sobre el ano ante-
rior.

Al 27/09, las compras de trigo
2006/07 del sector exportador
ascendian a 3,52 millones Tm,
contra 246.500 Tm de un ano
atras.

Por otra parte, hay declaradas
compras de la presente campa-
na, también por parte del sec-
tor exportador, de trigo actual
por 9,33 millones Tm. Ello su-
pera ampliamente lo vendido al
exterior de este ano, por 8 mi-
llones, por lo que posiblemente
algo de ese tonelaje extra sea
ajustado. Por otra parte, de esas
ventas externas, restan por em-
barcar 963.500 Tm.

En el caso de la molineria te-
nia declaradas compras por 4
millones Tm al 6 de septiembre
para el cereal de la campana ac-
tual, la 2005/06.

SOJA

La necesidad de las
fabricas afirman los
precios locales

frente a los de USA

Relativa influencia tuvo el de-
sempeno de la soja en el merca-
do de futuros de Chicago sobre
los precios de nuestro mercado
doméstico.

Al iniciarse la semana con pre-
cios estadounidenses en baja,
también las ofertas de las fabri-
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cas locales reflejaron pérdidas por lo que hubo un muy bajo volu-
men de negocios. Pero, primero, con la aparicién de una empresa
haciendo punta y pagando mas que el resto de los demandantes en
la rueda del martes, y, luego, ya con la mayoria de las fibricas pre-
sentes en el mercado las ofertas fueron subiendo gradualmente y
crecieron los negocios anotados.

Después de los $515 /516 del lunes, se superaron levemente los
$520 por la soja con entrega inmediata el martes, y se generalizaron
los $525 el miércoles. En ese mismo dia se cerraron entre 25.000 y
30.000 toneladas de soja. Al superarse los $530, el jueves termina-
ron de salir otras 40.000 toneladas.

En la Gltima rueda, los compradores ni siquiera habian hecho ofer-
tas por la mercaderia disponible casi hasta acercarse al cierre de
Chicago, que venia cayendo respecto del dia anterior. Pero, la pre-
sion de los vendedores determind que se pagaran $532 por la entre-
ga inmediata de soja sobre San Martin y $530 sobre Ricardone y San
Lorenzo. También salieron negocios a $533, pero por el grano que
se descargard a partir del 9 de octubre sobre Timbues, Lagos, San
Martin y Villa Gobernador Galvez.

En tren de evaluar, fue una semana con menores negocios que en
la anterior (unas 100.000 Tm en recinto), repuntando sobre el final,
pero que mostro precios firmes, a contramano de lo que ocurria en
el exterior, merced a la necesidad no satisfecha de la industria acei-
tera y la renuencia de los vendedores a soltar grano buscando otro
nivel de precio.

El margen bruto de la industria aceitera local se mantuvo en esta
semana, con algunas mejoras puntuales, por la suba en los FOB.
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SE AFIANZA “EL NINO" (27/09/06)

Fuente: CCA (Centro de Climatologia Aplicada), dirigido por
el Dr. José Luis Aiello.

Informe especial, al que pueden acceder los socios de la BCR
por la web, en la seccién Clima.
http://www.bcr.com.ar/pagcentrales/Clima/Default.asp

Los principales indicadores oceanicos y atmosféricos
en el Pacifico Ecuatorial central, muestran un fortaleci-
miento de las condiciones “El Nifio”, esto puede redun-
dar en pulsos extras de agua hacia el mes de diciembre,
principalmente en el NEA.

Calentamiento sostenido

A lo largo del mes de setiembre, las aguas superficia-
les del Pacifico Ecuatorial central han sostenido un apar-
tamiento positivo el cual esta experimentando un forta-
lecimiento en las Ultimas semanas. Por otra parte, exis-
ten indicadores atmosféricos que comienzan a eviden-
ciar la influencia de este calentamiento sobre la circula-
cion atmosférica. Los habituales vientos predominantes
del este en la zona, se han visto debilitados o incluso
han invertido su direccion. Otros facto-
res de mayor complejidad técnica van en

Sudameérica puesto que modifican los flujos de hume-
dad sobre las zonas ecuatoriales continentales. Duran-
te el semestre calido se fortalece el flujo de humedad
con componente amazdénica sobre el sudeste de
Sudameérica. Bajo condiciones El Nifio este flujo tende-
ria ha transportar mayor humedad hacia el sur, suce-
diendo lo contrario durante La Nifia. Dado que la forma-
cién de sistemas precipitantes es sensible al comporta-
miento de esto flujos, la region pampeana encuentra aqui
su teleconexién con lo que sucede en el Pacifico Ecua-
torial central.

Una solucion consensuada

Muchos grupos de investigacion de las principales Uni-
versidades del mundo han desarrollado modelos que
permiten pornosticar la posible evolucion de los feno-
menos ENSO al largo de los préximos meses. La diver-
sidad de estos modelos en muchos casos plantea una
importante dispersion en la solucion, sin embargo el IRI
(Internacional Research Institute for Climate and Society),
resume una solucién consensuada que permite estable-
cer con una eficacia razonable, cual es el sentido mas
probable que estos fenémenos tomaran. Es decir pro-

X ; | TRIMESTRE La Nifia Neutral |  ElNifio
el mismo sentido, por lo cual puede con- el
siderarse como muy factible el desarro- | SEN2HR 2% 43% | 55%
llo de gran parte de la campafa gruesa | OND 2006 2% 3IB% | 60%
bajo un escenario “EL NINO”. Queda por | NDJ 2007 2% 38% | £0%
verse si el mismo tendra la intensidad | DJF 2007 2% 6% | 60%
suficiente como para generar una in- [ I o R [ s 7

fluencia que pueda ser reconocida en el
régimen pluvial.

La situacion actual deviene de un estado de neutrali-
dad que se ha sostenido durante todo el invierno y que
fue bien previsto por las soluciones que mostraban los
modelos para finales de mayo. Durante el mes de agos-
to comenz6 a detectarse un incipiente calentamiento que
finalmente esta convergiendo en el inicio de una nueva
fase calida de este fendmeno.

Los modelos de pronéstico han mostrado una notable
eficiencia en la prediccion de estos eventos durante los
tltimos 5 afios. En muchas ocasiones la divulgacion de
una mala interpretacion de estos resultados y el poco
conocimiento del impacto zonal de estos fenémenos han
generado mas confusién que informacion. El Gltimo even-
to El Nifio con impacto destacado en areas de la region
pampeana, fue el de finales de 2002.

La gran variabilidad que presentan estos eventos en
cuanto a duracion e intensidad promueven una influen-
cia dispar sobre el comportamiento pluvial. Las dltimas
campafas han sido acompafadas por sefales muy dé-
biles de estos fenémenos (NINO; NINA), los cuales no
fueron relevantes sobre la oferta de agua en la region
pampeana. En este caso, pareciera que las soluciones
de los modelos que proyectan los apartamientos de las
temperaturas superficiales del mar, convergen hacia un
mas prolongado en el tiempo y que posiblemen-
nce una intensidad mayor que la que mostrara el
breve episodio de finales del afio pasado.
fenémenos del Pacifico Ecuatorial adquieren im-
cia para las zonas agricolas del sudeste de

yecta la probabilidad estadistica de que la situacion del
Pacifico Ecuatorial evolucione como Nifio, Nifia 0 neu-
tro. Este resumen se presenta en la siguiente tabla.

En la tabla puede observarse que las soluciones
promediadas de los distintos modelos marca un claro
posicionamiento del fenémeno de “EL NINO”. Entre oc-
tubre y febrero los resultados arrojan valores cercanos
al 60% de probabilidad de que se mantenga la fase cali-
da del ENSO.

Antecedentes
Dado que hay una importante historia del seguimien-
to estadistico de estos eventos, se intenta reconocer si

3 T T
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= CONDICIONES ACTUALES VS
oot CONDICIONES SIMILARES
a1-02 | | | ! {

NINO3.4 Index (“C)

_a | 1 | | | i
Jul Oct Jan Ap Jul Oct Jan Apr

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 29/09/06




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

CATEGORIAS DE LLUVIA
OCT-NOV.DIC 1986

ABUNDANTE

ABUNDANTE

‘
|
i

NORMAL

ESCASA

Muy
ESCASA

tuaciones similares a lo largo de la serie. Si bien este
fenémeno se caracteriza por su gran variabilidad, pue-
den encontrarse campafas que tuvieron un proceso ini-
cial similar al actual y desde alli considerar posibles de-
sarrollos.

La situacion actual encuentra un parangén razonable
con la campafa 86/87. En aquella ocasion, entre octu-
bre y abril el apartamiento térmico positivo estuvo siem-
pre por encima del grado centigrado.

Si el comportamiento actual se ajustara al observado
en el dltimo trimestre del 86, posiblemente la sefial so-
bre el régimen pluvial pueda evidenciarse en un corri-
miento positivo. El mapa que mostramos a continuacion
muestra la clasificacion de las lluvias del dltimo trimes-
tre del 86. En el mismo predominan lluvias abundantes,
guedando solo algunas zonas agricolas principales con
oferta de agua por debajo de los valores normales, prin-
cipalmente las recostadas sobre el oeste.

Debe quedar claro que este mapa no refleja lo que
puede suceder con las lluvias en el préximo trimestre.
Dadas las circunstancias actuales, es posible que el im-
pacto de este evento tenderia ha fortalecerse entrando
al mes de diciembre.

Mas alla de las lluvias que en el corto plazo se esta-
ran observando sobre el NEA y el noreste de la region
pampeana, las previsiones muestran una mejora en la

oferta de agua sobre el este de la region pampeana
promediando la semana préxima. Por el momento la pro-
vincia de CB queda alejada de esta mejora en le régi-
men pluvial, principalmente el oeste de la misma. La fran-
ja este de esta provincia puede ser beneficiada con al-
gunas precipitaciones, aunque por el momento las mis-
mas no serian abundantes.

Durante gran parte de septiembre las primas FOB
de pellets de soja se habian deteriorado, por acu-
mulacién de stocks frente a una demanda relativa-
mente mas floja que para su co-producto. Las pri-
mas del aceite de soja, por el contrario, no para-
ron de crecer desde mediados de julio, lo que per-
miti6 que el margen saliera de la escala reducida
en la que habia caido.

Hubo alguna actividad en el frente externo, pero
con cantidades que no son para deslumbrar y que
llevan a que el volumen de soja comprometida con
el exterior ascienda a 28,53 millones Tm, 10% por
sobre lo que habia el ano pasado para la misma
fecha (se suman las ventas de productos, llevin-
dolos a tonelaje soja equivalente).

En el frente doméstico, ya se tendria comprado
entre 33,7/33,8 millones Tm de soja de la presen-
te temporada, cubriendo perfectamente los com-
promisos con el exterior.

También estd bastante adelantado la comerciali-
zacion de soja 2006/07, con casi 3,9 millones Tm
adquiridos entre exportadores e industriales, lo
que cubre perfectamente las ventas con el exte-
rior, por 3 millones.

La soja en Chicago parece
encontrar resistencia a la baja

Los factores técnicos senalaron una direccién
favorable determinando un desarrollo positivo du-
rante la semana para los futuros de soja hasta el
jueves. La baja del viernes determiné que el saldo
apenas si fuera neutral.

A pesar de que el elevado nivel de stocks de la
oleaginosa constituyd, por un largo periodo, el
principal factor que inundé de sentimiento bajis-
ta al mercado, hay nuevas senales que apuntan a
morigerar esa pérdida. La posibilidad de una co-
secha inferior a lo que se venia diciendo y las de-
moras en la recoleccién, mis alla de lo esperado,
dieron origen a un escenario alcista motorizado
por los factores de la oferta. Estos factores, a su
vez, fueron apalancados por una mayor actividad
de la demanda. Estas expectativas alcistas funda-
mentales no fueron contrariadas por las senales
técnicas y, por lo tanto, un gran volumen de ope-
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radores eligio la punta compradora a la hora de ingresar al mercado.

El USDA mostr6 que los stocks trimestrales de soja, al 1° de sep-
tiembre, eran inferiores a las estimaciones de mercado. Sin embar-
g0, no podemos desestimar las perspectivas de recolectar una de las
mayores cosecha de soja en la historia de Estados Unidos.

Segun el USDA, el stock de soja al 1° de septiembre en EE.UU.
sumaba 12,2 millones Tm, por debajo de las estimaciones de merca-
do de 13 millones Tm, pero muy por encima de los 7 millones que
habia el ano pasado para igual fecha.

Como mencionamos anteriormente, las demoras en la recolec-
cién en EE.UU. alentaron también las ganancias. Segun el USDA, al
24/09, se llevaba cosechado el 9% de la superficie sojera, contra el
6% de la semana pasada. A la misma fecha del afo pasado, la cober-
tura era del 17% del drea. Las demoras fueron ocasionadas por el
clima humedo en el Medio Oeste.

La demanda de soja se mostrd activa, y se reflejé en el informe
semanal de ventas de exportaciéon del USDA. Las ventas netas ascen-
dieron a 866.600 Tm de soja, por arriba de las estimaciones del
mercado, que estuvieron entre 600.000 y 800.000 Tm, mientras que
las exportaciones semanales fueron de 304.600.

Ademis el US Census Bureau informé que la industria aceitera
habia procesado 142 millones de bushels de soja en agosto, leve-
mente por arriba de las estimaciones del mercado de 141 a 141,5
millones.

El crushing de soja esta siendo impulsado a escala mundial a par-
tir del impulso que estd tomando la industria de biodiesel.

Por otro lado, la demanda mundial de oleaginosas superaria a la
produccién por primera vez en los Gltimos tres anos en este 2006/
07, lo que significaria un déficit de entre 6y 7 millones de toneladas,
seguin prondsticos de la revista Oil World.

Ademis del incremento en el uso del aceite de soja, se estima que

el rendimiento de la soja en acei-
te se veria reducido en EE.UU.
Las condiciones ambientales,
con temperaturas por debajo de
lo normal y alto nivel de hume-
dad de agosto y principios de
septiembre, determinarian un
rinde medio para el aceite de
soja inferior al medio de la pro-
duccién 2005.

Con las lluvias de esta tempo-
rada, la soja alcanza su maximo
potencial maximo en lo que se
refiere a contenido proteico
pero en detrimento de su con-
tenido en materia grasa.

MAIzZ

Impresionante suba
del maiz en el
mercado local

Motorizado por la suba del
mercado de Chicago y factores
propios de la oferta y demanda
local, los precios del maiz dis-
ponible cerraron la semana con
un saldo positivo del 4,4%, al
hacerse los negocios por la en-
trega inmediata a $290 en el re-
cinto de esta Bolsa este viernes.
Aunque el volumen dist6 de ser
el que se alcanz6 la semana pa-
sada, el incentivo de Chicago y
la presion de la exportacion de-
terminaron que las ofertas su-
biera rueda tras rueda y que el
maiz muestre un alza interanual
del 39% en moneda corriente y
del 30% en moneda dolar.

Por otra parte, el precio del
disponible, equivalente a u$s 93,
supera el valor del maiz de la
cosecha nueva, lo que demues-
tra la presién que ejerce la po-
tencial reduccién del cereal
2006/07 sobre las reservas de la
campana actual. Hay 7,7 millo-
nes de Tm de maiz vendido al
exterior, cuando oficialmente se
calcula que el saldo exportable
esté en 8,2 millones Tm y, por
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lo tanto, s6lo quedarian 500.000
Tm por vender afuera.

Pero, las compras domésticas
de maiz nuevo ya cuadruplican
lo del ano pasado, llegando a
2,22 millones Tm, mientras que
los compromisos externos estin
en 3,37 millones. La amenaza
sobre el maiz nuevo es ejercida
por la demora en las labores de
siembra, con una cobertura dle
8% frente al 29% del ano pasa-
do a igual fecha. De alli que los
precios de los forwards hayan
cerrado la semana a u$s 91 en
el recinto local, 3,4% por sobre
el viernes pasado. Con precios
en suba, sali6 5 veces mas maiz
en esta semana; 100.000 Tm.

3% de suba semanal
en Chicago

Durante la semana se emitie-
ron diferentes informes por par-
te del Departamento de Agricul-
tura de Estados Unidos, tanto
vinculados a la oferta como a la
demanda del cereal, pero ningu-
no de ellos se alejo a las expec-
tativas del mercado.

Ante esta circunstancia, los
operadores siguieron firmemen-
te las senales de compra técni-
cas, que verificaban un nivel de
resistencia en 2,65 délares por
bushel para la posicién mas cer-
cana, es decir 86,34 ddlares por
tonelada. Una vez superado este
valor, los analistas técnicos es-
peraban un 4gil movimiento al-
cista.

Las condiciones climaticas fa-
vorecieron tanto al desarrollo
del cultivo como a su madura-
cion en EE.UU. y al avance de la
cosecha en los principales esta-
dos productivos.

Temperaturas por encima de
lo normal colaboraron con la
maduracién del cereal con un
total del 75% del drea bajo esas
condiciones. Por otro lado, un
clima mas seco permitié conti-
nuar con las tareas de recolec-

cién durante la semana. Sin embargo la cosecha continda retrasada
en relacion al nivel registrado el ano pasado durante el mismo pe-
riodo y los prondsticos acentdan las expectativas de demoras en esta
tarea. El USDA inform6 que un 13% del drea maicera fue cosechada,
por debajo del promedio de los ultimos cinco anos del 15%.

Un 61% del area maicera mostraba condiciones buenas a excelen-
tes, pero esto no esta teniendo peso en el mercado por lo avanzado
del cultivo.

La demanda tampoco presentd sorpresas durante la semana. Las
ventas netas ascendieron a 829.700 Tm, segun el USDA. Si bien se
correspondi6 con las expectativas de los operadores, que esperaban
de 800.000 a las 1.000.000 Tm de ventas, terminaron acercindose al
limite inferior debido a la cancelacién de una venta de 112.000 Tm
de maiz de ese pais a México.

El motor que genera mayor expectativas sobre este cereal conti-
naa siendo la industria del etanol. La Capacidad de producir
bioetanol en los Estados Unidos esta proyectada, segiin un nuevo
informe privado, a alcanzar alrededor de los 6.4 millones de tonela-
das para el 2008.

El viernes el USDA public6 el informe de stocks trimestrales, éste
tampoco repercutio sobre el mercado debido a que la cifra publica-
da se encontraba dentro del rango esperado por los analistas. Segin
el USDA los stocks finales al 1 de septiembre se encuentran sobre las
50,1 millones de toneladas, coincidiendo con la cifra esperada por
los operadores, mientras que este valor revela una caida con respec-
to al nivel registrado el 1 de septiembre del ano pasado cuando los
stocks ascendian a 53,77 millones de toneladas.

LEY 21453
DECLARACIONES JURADAS DE VENTAS AL EXTERIOR (DJVE)
INFORME DE LA SECRETARIA DE AGRICULTURA, GANADERIA, PESCA Y ALIMENTOS

Productos principales ~ Cosecha / Prod Registro de Acumulado Acumulado
princip " lasemana 28/09/06  comparativo 28/09/05
TRIGO PAN 2006/07 90.000 6.872.333 110.000
2005/06 30.530 8.003.104 9.676.946
2004/05 10.534.604 9.845.352
MAIZ 2006/07 460.000 3.384.300 560.000
2005/06 66.265 7.664.283 10.802.333

SORGO 2006/07 41.000 269.000
2005/06 8.615 169.015 267.034
2004/05 346.579 207.105
HABA DE SOJA 2006/07 1.663.400 792.050
2005/06 150.263 6.260.086 8.910.556
2004/05 10.169.878 6.771.054
SEMILLA DE GIRASOL 2005/06 1.095 30.493 91.411
2004/05 103.223 25.180

ACEITE DE GIRASOL 2007 117.600
2006 67.184 833.196 796.540
2005 1.177.095 937.016
ACEITE DE SOJA 2007 714.562 42.000
2006 141574 3.893.721 3.074.990
2005 5.009.479 4.533.355

PELLETS DE GIRASOL 2007 54.200
2006 23.270 767.636 863.927
2005 1.091.486 951.847
PELLETS DE SOJA 2007 125.000 609.250 77.000
2006 174.860 17.931.215 13.520.764
2005 20.961.552 19.609.834

Voltimenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 22000006 2509006 2609006 2709006 2gjogjos | romedio  Promedioafio  Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 360,00 360,00 361,40 364,80 372,00 363,64 339,32 7,2%
Maiz duro 277,70 278,00 282,30 279,80 285,00 280,56 248,55 12,9%
Girasol 612,66
Soja 519,90 515,50 521,30 525,00 530,50 522,44 584,34 -10,6%
Mijo
Sorgo 184,98
Bahia Blanca
Trigo duro 350,00 350,00 360,00 353,33 342,12 3,3%
Maiz duro 300,00 300,00 310,00 303,33 251,66 20,5%
Girasol 560,00 550,00 550,00 550,00 550,00 552,00 594,99 -7,2%
Soja 515,00 510,00 515,00 519,50 525,00 516,90 574,01 -10,0%
Cordoba
Trigo Duro 347,57
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro 280,00 370,00 325,00 245,06 32,6%
Girasol 565,00 560,00 560,00 285,00 290,00 452,00 606,77 -25,5%
Soja 560,00 560,00 560,00
Trigo Art. 12 360,00 359,90 372,00 363,97 363,12 0,2%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 338,80
Maiz duro 278,00 280,00 290,00 282,67 241,53 17,0%
Girasol 560,00 550,00 550,00 550,00 550,00 552,00 594,99 -7,2%
Soja
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 25/09/06 26/09/06 27109/06 28109/06 29/09/06 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 648,0 648,0 648,0 648,0 648,0 648,0
"000" 532,0 532,0 532,0 532,0 532,0 532,0
Pellets de afrechillo ()
Disponible (Exp) 280,0 280,0 280,0 280,0 280,0 270,0 3,70%
Aceites ()
Girasol crudo 1.394,0 1.396,0 1.396,0 1.396,0 1.396,0 1.394,0 0,14%
Girasol refinado 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.600,0
Lino
Soja refinado 1.487,0 14730 14730 14730 14730 1.487,0 -0,94%
Soja crudo 1.301,0 1.303,0 1.3030 1.3030 1.3030 1.30,0 0,15%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 320,0 320,0 320,0 320,0 320,0 320,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 415,0 415,0 415,0 415,0 415,0 415,0

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 Var%
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten min. 28 375,00 380,00 390,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Gluten min. 30 380,00 385,00 390,00 395,00
Mol/Ros Desde 02/10 Cdo. M/E 375,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 360,00 360,00 360,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 360,00 363,00 360,00 370,00 380,00 5,6%
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 360,00 360,00 360,00 370,00 380,00 56%
Exp/SP C/Desc. Cdo. M/E 355,00 355,00 360,00 37500  5,6%
Exp/Ramallo ClDesc. Cdo. M/E 360,00 360,00 360,00 380,00 5,6%
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 360,00
Exp/GL SiDesc. Cdo. M/E 370,00 380,00
Exp/SM Desde 02/10 Cdo. M/E 365,00 370,00
Exp/Timbues Dic'06 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 126,00
Exp/SL-Ros Dic'06 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 122,00 126,00 41%
Exp/SM Dic'06 Cdo. M/E u$s 120,00 121,00 121,00 122,00 126,00  4,1%
Exp/GL Dic'06 Cdo. M/E us$s 121,00 122,00 126,00
Exp/Lima Dic'06 Cdo. M/E u$s 120,00 120,00 120,00 126,00
Exp/Timbles Ene'07 Cdo. M/E u$s 121,00 121,00 121,00 127,00  5,0%
Exp/SL-Ros Ene'07 Cdo. M/E u$s 121,00 121,00 121,00 123,00 127,00
Exp/SM Ene'07 Cdo. M/E u$s 121,00 122,00 122,00 123,00 127,00  5,0%
Exp/PA Ene'07 Cdo. M/E uss 123,00
Exp/GL Ene'07 Cdo. M/E uss 122,00 123,00 127,00
Exp/Lima Ene'07 Cdo. M/E u$s 121,00 121,00 127,00  5,0%
Exp/Timbles-Lima ~ Feb'07 Cdo. M/E u$s 121,00
Maiz
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 278,00 282,00 280,00 285,00
Exp/SL-Ros C/Desc. Cdo. M/E 278,00 282,00 280,00 285,00 290,00 4,7%
Exp/PA ClDesc. Cdo. MIE 278,00 282,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. MIE 275,00 283,00
Exp/SN C/Desc. Cdo. M/E 280,00 275,00 290,00 4,7%
Exp/SP ClDesc. Cdo. MIE 275,00 280,00 28500  2,9%
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. MIE 275,00
Exp/Clason ClDesc. Cdo. MIE 27300 277,00 275,00
Exp/Lima CiDesc. Cdo. M/E 280,00 282,00 280,00 290,00  3,6%
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 275,00 280,00 275,00 283,00
Exp/SN S/Desc. Cdo. M/E 283,00 290,00
Exp/PA Desde 05/10 Cdo. MIE 278,00 285,00 290,00
Exp/SM Desde 09/10 Cdo. M/E 290,00
Exp/SM Mar '07 Cdo. MIE u$s 88,00 90,00 88,00 89,00 91,00  3,4%
Exp/PA Mar '07 Cdo. MIE u$s 87,00 89,00 87,00 89,00 90,00  2,3%
Exp/GL Mar '07 Cdo. MIE u$s 87,00
Exp/AS Mar '07 Cdo. MIE u$s 88,00 90,00 88,00 90,00  2,3%
Exp/Timbues Mar/Abr'07 Cdo. M/E u$s 87,00 87,00 91,00  34%
Exp/SM Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 90,00
Exp/GL Mar/Abr'07 Cdo. M/E us$s 90,00 88,00 90,00 90,00
Exp/AS Mar/Abr'07 Cdo. MIE us$s 90,00 90,00
Exp/Lima Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 87,00 91,00 3,4%
Exp/Timbues Abr07 Cdo. M/E u$s 87,00 90,00
Exp/Ros Abr'o7 Cdo. M/E u$s 88,00 89,00 88,00 90,00 91,00
Exp/SL Abr07 Cdo. M/E us$s 88,00 90,00 91,00
Exp/Timbues May'07 Cdo. M/E u$s 89,00 90,00 88,00 92,00 2,2%
Exp/SM May'07 Cdo. M/E us$s 90,00 88,00 91,00 91,00
Exp/AS May'07 Cdo. M/E uss 91,00 91,00
Exp/Timbues Jun'07 Cdo. M/E u$s 90,00 91,00 89,00 93,00 2,2%
Exp/SM Jun'07 Cdo. M/E us$s 91,00 89,00 92,00 92,00
Exp/AS Jun'07 Cdo. M/E us$s 92,00 92,00
Exp/Timbues Jul'o7 Cdo. M/E u$s 91,00 92,00 90,00 94,00  2,2%
Exp/SM Jul'07 Cdo. M/E us$s 92,00 90,00 93,00 93,00
Exp/AS Jul'o7 Cdo. M/E us$s 93,00 93,00
Exp/SM-PA-GL Sep'07 Cdo. M/E us$s 94,00
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 Var.%
Sorgo
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 210,00 210,00 215,00 215,00 210,00  0,0%
Exp/Clason CIDesc. Cdo. M/E 210,00 210,00 215,00 215,00  2,4%
Exp/SL Feb/Abr'o7 Cdo. M/E us$s 77,00 80,00 81,00 1,3%
Exp/SM Mar/May'07 Cdo. M/E u$s 78,00 79,00 77,00 80,00 80,00 0,0%
Exp/SL Jun/Jul07 Cdo. M/E u$s 78,00 80,00 80,00 81,00 1,3%
Exp/SM Jun/Ago'07 Cdo. M/E uss 80,00 78,00 80,00 80,00
Soja
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 515,00 522,00 525,00 530,00 532,00 2,3%
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 520,00 525,00 530,00 530,00 2,9%
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 515,00 520,00 525,00 530,00 530,00 2,9%
Fca/VGG ClDesc. Cdo. M/E 515,00 520,00 525,00 530,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 500,00 507,00 510,00 515,00 517,00  2,4%
Fca/SM S/Desc. Cdo. MIE 530,00 530,00
Fca/Timbles-GL Desde 02/10 Cdo. M/E 515,00 520,00 525,00 530,00 532,00 2,3%
Fca/VGG Desde 09/10 Cdo. MIE 533,00
Fca/SM Oct'06 Cdo. M/E 515,00
Fca/SM 01al 15/03/07  Cdo. M/E u$s 167,00 170,00
Fca/SM Abr'o7 Cdo. M/E us$s 167,00
Fca/SM-AS May'07 Cdo. M/E u$s 165,00 166,00 167,00
Fca/GL May'07 Cdo. M/E u$s 165,00
Exp/Timbles May'07 Cdo. MIE u$s 165,00 166,00 166,00 168,00
Exp/Lima May'07 Cdo. M/E u$s 163,00 164,00 164,00 166,00
Exp/Timbles Jun'07 Cdo. MIE u$s 166,00 167,00 167,00 169,00  0,6%
Exp/Timbues Jul'o7 Cdo. M/E u$s 167,00 168,00 168,00 170,00  0,6%
Girasol
Fca/Ric-Ros C/Desc. Cdo. M/E 570,00 565,00 565,00 565,00 565,00 -0,9%
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 560,00 560,00 560,00 560,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. M/E 560,00 555,00 555,00 555,00 555,00  -0,9%
Fca/T.Laugquen ClDesc. Cdo. M/E 555,00 550,00 550,00 550,00 550,00 -0,9%
Fca/Deheza ClDesc. Cdo. flete/c/flete 570,00 565,00 565,00 565,00 565,00 -0,9%
Fca/Ric-Ros-Dhz Dic/Ene'07 Cdo. M/E u$s 185,00 185,00 180,00 178,00 178,00 -3,8%
Fca/Junin Dic/Ene'07 Cdo. M/E u$s 183,00 183,00 182,00
Fca/Rosario Feb/Mar'07 Cdo. M/E u$s 185,00 185,00 180,00 178,00 178,00 -3,8%

(Exp) Exportaci6n. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderfa entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroya Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolds (SP) San Pedro (SJ) San Jerdnimo Sur. Precios en ddlares convertibles a pesos segin
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (¥) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercial de"El Gran Rosario”, estaen:
Il http: //www.rosario.com.ar
ROSARIO Unsitio eﬁpegi almente prepgrado para pOt_ef‘Ci ar
INTERNET las oportunidades comercia es de laregion.

Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto\ 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR092006 153.832 119.327 3,1020 3,1030 3,1200 3,1040 3,1050 0,1%
DLR102006 83.900 118.212 3,1100 3,1100 3,1290 3,1130 3,1140 0,2%
DLR112006 33.873 66.099 3,1200 3,1200 3,1400 3,1230 3,1250 0,2%
DLR122006 32.490 34.993 3,1300 3,1300 3,1740 3,1330 3,1360 0,2%
DLR012007 50 155 3,1400 3,1400 3,9430 3,1440 3,1470 0,3%
DLR032007 65 3,1740 3,1740 3,9570 3,1780 3,1810 0,3%
ECU092006 75.244 305 3,9550 3,9430 3,1030 3,9430 3,9430 -0,7%
ECU102006 43912 580 3,9690 3,9570 3,1100 3,9570 3,9580 -0,6%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112006 344 1356 167,60 168,50 169,30 171,30 172,00 1,9%
ISR012007 64 170,70 171,60 172,40 174,40 175,10 1,9%
ISR052007 1.043 8360 165,70 166,50 166,50 168,50 168,50 1,2%
ISR072007 8 24 168,20 169,00 169,00 170,90 170,90 1,1%
ISR092007 172,10 172,90 172,90 174,80 174,80 1,1%
ITR122006 4 6 116,80 117,80 117,50 120,50 122,60 4,8%
ITR012007 168 685 117,80 118,80 118,40 121,70 122,60 3,9%
ITR032007 1 123,50 125,50
ITRO72007 70 58 123,30 124,30 124,30 127,00 128,80 4,4%
ITR012008 2 112,00 112,00 112,00 113,00 113,00 0,9%
IMR122006 17 91,50 92,50 92,00 93,30 93,80 2,5%
IMR042007 33 601 87,40 88,60 87,90 89,40 89,40 2,2%
IMR072007 27 32 91,00 91,70 91,00 92,40 92,40 1,5%
TRI122006 4 18 121,00 121,50 121,50 124,00 125,50 3,7%
TRI012007 24 28 122,00 122,50 122,50 125,50 127,00 4,1%
MAI042007 8 8 89,00 90,00 90,10 0,8%
TOTAL 424.868 350.231
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posici 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 var.
osicion max min dima max min dtma max min dtma méax min dtima  max min dltima  sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR092006 3,1030 3,0990 3,10203,1040 3,1010 3,1030|3,1230 3,1180 3,1180|3,1050 3,1030 3,1040|3,1050 3,1040 3,1050| 0,10%
DLR102006 3,1100 3,1070 3,1100{3,1110 3,1090 3,1100|3,1320 3,1290 3,1290|3,1140 3,1100 3,1140|3,1140 3,1130 3,1140| 0,16%
DLR112006 3,1210 3,1170 3,1200|3,1210 3,1190 3,1210 3,1240 3,1220 3,1240|3,1250 3,1230 3,1250| 0,19%
DLR122006 3,1300 3,1290 3,1300|3,1300 3,1290 3,1300 3,1340 3,1310 3,1340|3,1360 3,1340 3,1360| 0,22%
DLR012007 3,1450 3,1450 3,1450
ECU092006 3,9570 3,9530 3,9550 3,1050 3,1020 3,1030
ECU102006 3,1120 3,1090 3,1100
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR112006 167,60 167,20 167,60| 168,50 168,40 168,50| 169,30 168,00 169,30|171,30 170,70 171,30 172,20 172,00 172,00| 1,78%
ISR052007 165,70 165,10 165,70| 166,60 166,00 166,50| 166,50 166,00 166,50| 168,50 166,60 168,50| 168,50 167,60 168,50 1,20%
ISR072007 170,50 170,00 170,50
ITR122006 117,50 117,50 117,50|119,80 119,80 119,80
ITR012007 117,80 117,50 117,80|118,80 118,50 118,80|118,40 118,30 118,40|121,80 120,10 121,70| 123,80 121,70 123,80| 4,92%
ITR032007 123,50 123,50 123,50
ITRO72007 123,30 123,30 123,30 127,00 126,50 127,00{ 128,80 128,00 128,80| 4,38%
IMR042007 87,20 87,20 87,20| 88,60 88,40 88,60 89,40 88,80 89,40| 89,60 89,40 89,40| 2,17%
IMR072007 91,70 91,50 91,70 91,00 91,00 91,00 92,20 92,10 92,20| 92,50 92,40 92,40
TRI122006 124,00 124,00 124,00
TRI012007 125,50 125,00 125,50{ 127,00 127,00 127,00
MAI042007 89,00 89,00 89,00/ 90,00 90,00 90,00
426.324  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 357.362 Interés abierto en contratos (al jueves)
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 25/09/06 26109/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06
Ejercicio opcion semanal  posicion/l]

PUT

ISR052007 152 put 76 112 1,400

ISR052007 160 put 20 572 3,800 3,500

ISR052007 164 put 8 158 5,500

IMR042007 82 put 22 372 1,000

IMR042007 86 put 8 14 2,500

ITR012007 112 put 4 16 0,800

DLR102006 3,09 put 60 80 0,005 0,004

DLR102006 3,10 put 80 60 0,008 0,007

DLR102006 311 put 60 70 0,010 0,010

DLR122006 3,12 put 15 20 0,020

CALL

ISR052007 176 call 116 52 3,100 3,500 3,200

ISR052007 180 call 276 250 2,300 2,500

ISR052007 84 call 24 60 1,600 1,800

IMR042007 90 cal 48 165 2,800 3,600

IMR042007 9% cal 24 195 2,100

IMR042007 9% cal 6 1,200

ITR012007 120 call 16 98 2,800 2,900

ITR012007 122 call 6 48 2,200

DLR092006 310 call 10 200 0,004

DLR092006 311 call 110 100 0,003

DLR102006 310 call 10 10 0,018

DLR102006 311 call 120 130 0,012 0,012

DLR102006 3,12 call 100 70 0,008 0,007

DLR102006 313 call 40 40 0,006

/1 Elinterés abierto corresponde al dia jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares Entonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 var.sem.
Trigo BA 01/2007 26.100 2.293 116,50 117,40 117,50 119,10 120,00 2,74%
Trigo BA 03/2007 5.500 348 119,30 120,30 120,50 122,00 123,10 2,84%
Trigo BA 05/2007 800 54 121,80 122,50 122,50 123,90 124,80 2,712%
Trigo BA 07/2007 4.400 621 122,80 123,90 124,10 125,50 126,60 3,09%
Trigo BA 09/2007 4.900 244 124,10 125,00 125,50 126,90 127,80 3,15%
Trigo BA 01/2008 2.600 126 111,30 111,50 111,50 112,80 112,80 1,17%
Trigo Base QQ 01/2007 300 93 99,00 99,00 99,00 99,50 99,50 0,51%
Trigo Base QQ 03/2007 900 29 99,00 99,00 99,50 99,50 99,50 0,51%
Maiz Base BA 12/2006 4 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00 1,00%
Maiz Base IW 10/2006 1 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00
Maiz Base IW 11/2006 1 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00
Maiz Base IW 12/2006 1 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00
Maiz Ros 10/2006 3 90,50 91,50 90,50 92,00 93,00 2,76%
Maiz Ros 11/2006 90,50 91,50 90,50 92,00 93,00 2,76%
Maiz Ros 12/2006 17.900 753 92,00 93,00 92,00 93,80 94,40 2,72%
Maiz Ros 04/2007 30.100 1.390 88,00 89,60 88,60 90,00 90,40 2,713%
Maiz Ros 07/2007 5.900 183 91,10 92,50 91,60 92,80 92,80 1,75%
Gira. Base IW 03/2007 1 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
Gira. Ros 03/2007 1.500 9 187,00 188,50 188,00 188,00 188,00
Soja Base IW 11/2006 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Soja Ros 11/2006 33.700 2.038 171,50 171,50 171,60 173,90 174,00 0,75%
Soja Ros 01/2007 400 12 173,80 174,80 174,50 176,80 176,90 0,86%
Soja Ros 05/2007 53.200 5.405 166,70 167,60 167,40 169,40 169,50 0,89%
Soja Ros 07/2007 500 157 169,40 170,10 169,80 172,00 171,90 0,82%
Soja Ros 09/2007 300 17 172,00 172,60 172,30 174,40 175,50 1,45%
Soja Base Bar 05/2007 99,00 99,00 99,00 99,00 99,00
Soja Base Chac 11/200¢ 700 22 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
Soja Base Chac 05/2007 300 90,00 90,00 90,00 90,00 90,00
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest\ 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 356,00 356,00 356,00 359,00 370,00 3,93%
Maiz BA Inm./Disp 281,00 285,00 285,00 290,00 295,00 6,12%
Soja Ros Inm/Disp. 515,00 522,00 525,00 535,00 535,00 1,52%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 515,00 522,00 525,00 535,00 535,00 1,52%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 var.

max  min dftima max min CGtma max min GOtma max min dltima  méax  min dltima  sem.
Trigo BA 01/2007 116,9 116,3 116,9 1175 1171 1175 1177 1172 117,7 120,00 1182 1200 1205 1198 120,0 26%
Trigo BA 03/2007 119,3 1193 119,3 1204 120,0 1204 1205 1205 1205 123,00 122,0 1230 1231 1230 1231 28%
Trigo BA 05/2007 1221 1221 122,1 1225 1225 1225 1244 1243 1244 1248 1245 1248
Trigo BA 07/2007 123,0 1228 123,0 123,7 1234 1236 1238 1238 1238 1260 1255 1259 1264 1260 126,3 29%
Trigo BA 09/2007 1245 1243 1243 1250 1248 1250 1255 1250 1255 1276 1269 1273 1278 1274 1278 28%
Trigo BA 01/2008 111,2 1112 1112 1115 1115 1115 1128 1125 1128 1128 1125 1128 12%
Trigo B.QQ 01/2007 995 995 995
Trigo B.QQ 03/2007 995 995 995 995 995 995 995 995 995
Maiz Ros 12/2006 920 919 920 930 930 930 922 91,8 918 938 930 935 945 944 944 2%
Maiz Ros 04/2007 880 879 80 898 85 895 890 836 887 900 890 90,0 90,7 897 904 26%
Maiz Ros 07/2007 91,1 910 911 925 920 925 915 914 914 928 920 928 928 928 928
Gira. Ros 03/2007 187,0 187,0 187,0 188,0 188,0 188,0
Soja Ros 11/2006 1715 1708 1715 1718 1713 171,3 1720 1710 1720 1740 1730 1739 1740 1730 1740 15%
Soja Ros 01/2007 1740 1738 1738 1749 1748 1748 176,5 176,0 1764
Soja Ros 05/2007 166,8 166,1 166,7 1679 1670 167,5 1676 1670 1674 1695 1674 1690 1695 168,6 1695 12%
Soja Ros 07/2007 170,0 1700 170,0 1703 1700 1703 1715 1715 1715 1715 1705 1715 0,6%
Soja Ros 09/2007 172,7 1725 1727
Soja B.Chac 11/2006 950 950 950 950 950 950
Soja B.Chac 05/2007 90,0 90,0 90,0 90,0 90,0 90,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embargue 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 182,00 182,00 182,00 182,00 182,00 182,00
Precio FAS 139,13 139,10 139,09 139,04 138,96 139,13 -0,12%
Precio FOB Set 171,00 171,00 171,50 173,50 173,50 171,00 1,46%
Precio FAS 128,13 128,10 128,59 130,54 130,46 128,13 1,82%
Precio FOB Dic 170,00 170,00 ¢ 168,00 ¢ 171,00 ¢ 172,00 v 168,00 2,38%
Precio FAS 128,53 128,50 126,49 129,44 128,36 126,53 1,45%
Precio FOB Ene'07 172,00 172,00 ¢ 170,00 175,50 ¢ 175,00 v 170,00 2,94%
Precio FAS 130,53 130,50 128,49 133,94 131,36 128,53 2,20%
Precio FOB Feb'07 174,50 174,50 ¢ 172,00 ¢ 175,00 ¢ 177,00 v 172,50 1,78%
Precio FAS 133,03 133,00 130,49 133,44 133,36 131,03 1,78%
Ptos del Sur
Precio FOB Oct 169,50 169,50 170,00 169,50  -100,00%
Precio FAS 126,23 126,21 126,70 126,22 -100,00%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 119,00 120,00 119,00 123,00 122,00 119,00 2,52%
Precio FAS 90,18 90,95 90,17 93,34 92,50 90,18 2,57%
Precio FOB Oct 115,45 117,32 115,25 118,60 117,91 v 115,65 1,95%
Precio FAS 86,62 88,27 86,42 88,93 88,41 86,83 1,82%
Precio FOB Nov 116,24 118,31 116,24 119,39 118,70 v 116,43 1,95%
Precio FAS 87,41 89,25 87,40 89,72 89,20 87,62 1,80%
Precio FOB Dic v 119,58 v 121,26 v 119,19 v 122,14 v 121,06 v 119,78 1,07%
Precio FAS 90,74 92,21 90,35 92,48 91,56 90,96 0,66%
Precio FOB Mar'07 v 111,12 v 113,68 v 113,28 v 11594 v 111,22
Precio FAS 82,55 84,91 84,85 86,68 82,64
Precio FOB Abr'07 113,68 115,85 115,84 118,41 117,22 113,68 3,11%
Precio FAS 85,25 87,19 87,41 89,14 88,12 85,26 3,35%
Precio FOB May'07 115,06 117,42 117,03 119,39 118,40 115,06 2,91%
Precio FAS 86,63 88,77 88,59 90,12 89,31 86,64 3,08%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 103,00 104,00 103,00 106,00 106,00 103,00 2,91%
Precio FAS 77,85 78,65 77,85 80,22 80,22 77,85 3,04%
Precio FOB Abr'07 v 103,83 v 105,61 v 106,39 v 110,33 v 109,35 v 103,83 5,32%
Precio FAS 78,68 80,25 81,24 84,55 83,57 78,68 6,22%
Soja Up River
Precio FOB Spot 223,00 224,00 223,00 225,00 224,00 224,00
Precio FAS 163,71 164,43 163,65 165,15 164,38 164,45 -0,04%
Precio FOB Oct v 220,47 v 222,21 v 220,65 v 224,42 v 222,03
Precio FAS 161,18 162,65 161,30 164,57 162,47
Ptos del Sur/Up River
Precio FUB - BB Oct v 222,30 v 222,95 v 221,39 223,32 224,98 v 223,87 0,49%
Precio FAS 163,01 163,38 162,04 163,47 166,36 164,31 1,25%
Precio FOB - BB May'07 217,07 217,71 216,43 223,04 222,12 218,72 1,55%
Precio FAS 158,95 159,32 158,25 164,13 163,20 160,34 1,78%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 230,00 230,00 230,00 230,00 230,00 230,00
Precio FAS 145,70 145,72 145,74 145,74 145,99 145,71 0,19%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06  var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,0600 3,0620 3,0620 3,0640 3,0640 0,16%
vendedor 3,1000 3,1020 3,1020 3,1040 3,1040 0,16%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,4480 2,4496 2,4496 2,4512 2,4512 0,16%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,3409 2,3424 2,3424 2,3440 2,3440 0,16%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,4480 2,4496 2,4496 24512 24512 0,16%
Subproductos de Mani 20,00 2,4480 2,4496 2,4496 24512 24512 0,16%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,4480 2,4496 2,4496 2,4512 2,4512 0,16%
Aceite Mani 20,00 2,4480 2,4496 2,4496 2,4512 2,4512 0,16%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 2,4480 2,4496 2,4496 24512 24512 0,16%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén| FOB Golfo de México(2)

Emb.cercano|  Sep-06 Dic-06 Ene-07 Oct-06 Sep-06 Oct-06 Nov-06 Dic-06
Promedio junio 183,86 142,43 138,79 213,42 217,24 220,22 220,32
Promedio julio 182,10 140,67 141,52 212,48 213,11 214,13 215,84
Promedio agosto 178,14 166,50 150,07 151,98 169,50 203,70 207,25 212,25 215,80
Semana anterior 182,00 171,00 168,00 170,00 169,50 208,50 208,10 208,10 208,50
25/09 182,00 171,00 170,00 172,00 169,50 207,50 207,20 207,20 207,50
26/09 182,00 171,00 170,00 172,00 169,50 207,80 207,40 207,40 207,80
27/09 182,00 171,50 €168,00 €170,00 170,00 209,10 209,40 209,40 209,10
28/09 182,00 173,50 €171,00 175,50 212,00 210,20 210,20 212,00
29/09 182,00 173,50 c172,00 ¢175,00 213,12 213,12 213,12
Variacién semanal 0,00% 1,46% 2,38% 2,94% 2,41% 2,41% 2,22%

Chicago Board of Trade@)

Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Jul-08 Dic-08 Jul-09
Promedio junio 150,50 156,31 159,38 161,66 163,27 167,76 166,77 168,35
Promedio julio 153,88 160,15 163,23 165,60 168,08 172,77 174,94 177,12
Promedio agosto 147,57 154,31 157,73 159,79 162,72 168,18 171,42 173,83
Semana anterior 153,96 160,30 163,15 164,62 167,55 171,41 174,35 177,84 176,19
25/09 152,03 158,74 162,04 163,15 166,08 170,49 173,43 176,74 174,54
26/09 155,43 161,86 164,71 166,54 169,58 174,17 177,75 181,52 179,31
27109 155,89 162,59 164,80 165,72 168,66 173,07 176,74 180,60 178,58
28/09 163,70 168,66 169,76 170,68 173,43 177,48 180,78 183,72 182,99
29/09 162,78 168,29 169,02 169,02 170,86 174,90 176,92 178,21 177,84
Variacion semanal 5,73% 4,99% 3,60% 2,68% 1,97% 2,04% 1,48% 0,21% 0,94%

Kansas City Board of Trade()

Sep-06 Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08 Jul-08
Promedio junio 180,15 183,24 183,38 180,59 173,10 174,47 176,30 177,51 167,94
Promedio julio 184,03 189,12 189,89 186,29 178,13 180,23 182,88 183,48 177,64
Promedio agosto 170,76 176,19 178,49 176,45 168,22 171,78 175,77 178,78 173,79
Semana anterior 176,92 179,86 177,11 169,48 171,96 176,37 180,05 175,45
25/09 173,07 177,11 174,72 167,46 170,49 174,54 178,58 174,54
26/09 176,19 179,86 177,11 170,86 172,70 177,11 178,58 177,84
27/09 176,01 179,86 177,48 170,86 172,88 177,48 180,05 178,21
28/09 182,07 185,38 182,62 176,10 178,21 182,25 185,19 180,05
29/09 182,25 184,55 183,72 176,01 178,21 181,88 185,19 178,76
Variacién semanal 3,01% 2,60% 3,73% 3,85% 3,63% 3,13% 2,86% 1,88%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)
Emb cerc Ago-06 Abr-07 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Nov-06 Dic-06
Promedio junio 98,57 103,74 107,12 111,29
Promedio julio 101,95 109,64 108,20 115,71 115,02 116,38
Promedio agosto 100,59 100,27 113,19 112,97 110,89 110,80
Semana anterior 103,00 v103,83 122,14 122,14
25/09 103,00 v103,83 121,94 121,94
26/09 104,00 v105,61 123,62 123,62
27109 103,00 v106,39 121,55 121,55
28/09 106,00 v110,33 125,68 125,68
29/09 106,00 v109,35 fli fi fli fi
Variacién semanal 2,91% 5,32% -0,48% -0,48%
Maiz Délares por tonelada
SAGPyA(1| FOB Arg.-Up river FOB Golfo de México()
Emb cerc Oct-06 Mar-07 Abr-07 May-07 Sep-06 Oct-06 Nov-06 Dic-06
Promedio junio 112,76 115,30 117,18 122,17 128,35 129,96
Promedio julio 116,10 117,78 112,77 114,45 120,29 125,47 126,15 126,99
Promedio agosto 116,68 114,90 110,78 111,72 119,10 122,59 122,98 123,64
Semana anterior 119,00 115,65 v111,22 113,68 115,06 123,70 125,30 126,10 126,90
25/09 119,00 115,45 v111,12 113,68 115,06 123,40 125,00 125,80 126,60
26/09 120,00 117,32 v113,68 115,85 117,42 126,30 126,80 127,60 128,30
27/09 119,00 115,25 v113,28 115,84 117,03 124,20 124,70 125,50 126,30
28/09 123,00 118,60 v115,94 118,41 119,39 127,20 127,70 129,30 130,00
29/09 122,00 117,91 117,22 118,40 126,96 127,36 128,93 129,72
Variacion semanal 2,52% 1,95% 3,11% 2,91% 2,64% 1,64% 2,24% 2,22%

Chicago Board of Trade)

Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08
Promedio junio 103,93 108,37 111,31 114,15 116,00 117,80 120,52 122,36 124,35
Promedio julio 104,13 109,03 112,45 115,76 118,04 120,44 124,13 126,43 128,65
Promedio agosto 97,03 102,67 106,37 109,92 112,86 116,51 120,42 122,62 125,02
Semana anterior 100,49 105,70 108,56 111,51 113,18 116,33 119,19 120,17 122,44
25/09 100,29 105,61 108,56 111,51 113,97 117,12 119,98 121,26 123,52
26/09 101,96 107,38 110,33 113,38 115,65 118,89 121,75 123,03 125,29
27109 99,90 105,41 108,36 111,61 113,58 116,63 119,78 121,35 123,72
28/09 104,03 109,25 112,30 114,96 116,73 119,58 123,03 124,80 126,96
29/09 103,34 108,36 111,31 114,46 116,14 119,09 122,34 123,81 126,18
Variacion semanal 2,84% 2,51% 2,54% 2,65% 2,61% 2,37% 2,64% 3,03% 3,05%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amarillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPYA(1) [FOB Arg. |SAGPYA(1)|FOB Arg. SAGPyA(1) | FOB Arg.

Emb cerc Emb cerc Emb cerc Sep-06 Feb-07 Emb cerc Oct-06 En/Mr-07 Mar-07
Promedio junio 224,71 76,95 586,76 567,28
Promedio julio 225,00 74,00 75,15 570,38 579,18
Promedio agosto 223,45 78,14 83,50 78,60 576,05 575,04 583,93
Semana anterior 230,00 83,00 v82,00 v82,00 575,00 575,00 580,00
25/09 230,00 83,00 v82,00 v82,00 572,00 565,00 575,00
26/09 230,00 83,00 v82,00 v82,00 572,00 564,00 570,00
27109 230,00 83,00 v82,00 v82,00 565,00 564,00 566,00
28/09 230,00 83,00 v82,00 v82,00 565,00 570,00 568,50
29/09 230,00 83,00 v82,00 v82,00 567,00 570,00 567,50
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -1,39% -0,87%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(9)

Sep-06 Oc/Dc06 En/Mr07 Ab/Jn07 JIisto7 Oct-06 Nov-06 En/Mr07 Ab/In07
Promedio junio 117,50 119,30 115,75 703,91
Promedio julio 121,00 120,15 121,50 116,86 683,21 689,44
Promedio agosto 130,83 129,47 130,17 121,57 129,60 680,11 689,35
Semana anterior 158,00 158,00 137,00 130,00 137,00 660,00 665,00 672,50 680,00
25/09 158,00 155,00 135,00 130,00 136,00 665,00 670,00 680,00
26/09 155,00 155,00 135,00 130,00 136,00 645,00 662,50 670,00
27/09 155,00 155,00 135,00 130,00 136,00 642,50 655,00 665,00
28/09 155,00 135,00 129,00 134,00 640,00 650,00 660,00 665,00
29/09 155,00 135,00 129,00 134,00 667,50 672,50
Var.semanal -1,90% -1,46% -0,77% -2,19% -0,74% -1,10%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg.- Up River FOB Golfo de México()

Unico emb Oct-06 May-07 Sep-06 Oct-06 Nov-06 Dic-06 Ene-07 Feb-07
Promedio junio 226,57 241,13 244,53 247,47 248,62 249,73
Promedio julio 231,10 231,93 241,59 244,48 246,64 249,66 251,26 252,68
Promedio agosto 226,50 224,41 229,05 232,34 234,42 236,70 239,06 241,09
Semana anterior 224,00 v222,03 v218,54 223,40 226,40 229,20 230,70 231,90 233,30
25/09 223,00 v220,47 v216,88 223,90 226,10 228,20 229,90 231,10 232,40
26/09 224,00 v222,21 225,50 226,90 228,10 230,30 231,40 232,70
27/09 223,00 v220,65 223,50 224,80 226,00 229,40 230,40 231,20
28/09 225,00 V224,42 224,70 227,00 229,30 232,50 233,50 234,40
29/09 224,00 V224,98 V222,12 225,79 228,73 231,95 232,32
Var.semanal 0,00% 1,33% 1,64% -0,27% -0,21% 0,54% 0,18%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalla y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertas del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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Soja Délares por tonelada
FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande,Br.
Sep-06 Oct-06 Nov-06 Mar-07 Ab/My-07 May-07 JniJI-07 Ago-06 Sep-06
Promedio junio 236,39 240,35 241,51 238,95 225,38
Promedio julio 240,33 239,86 241,49 241,00 229,46 233,15
Promedio agosto 231,42 230,44 232,61 230,68 238,32 231,64 227,81 233,09
Semana anterior 225,69 226,06 228,17 228,27 230,10
25/09 227,26 228,54 228,45 228,54
26/09 228,45 229,28 229,09 230,38
27109 226,89 227,90 227,81 228,54
28/09 230,65 231,66 231,66 232,95
29/09 228,73 230,38 230,38 231,30
Variacién semanal 1,34% 0,97% 0,93% 0,52%
Chicago Board of Trades)
Nov-06 Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07 Ago-07 Sep-07 Nov-07 Ene-08
Promedio junio 226,41 229,36 232,77 234,23 235,85 236,90 237,63 238,21
Promedio julio 225,85 229,90 233,15 235,11 238,05 239,08 240,37 242,14
Promedio agosto 209,66 214,36 218,04 221,41 224,98 226,39 227,66 230,94
Semana anterior 201,82 206,60 210,73 214,22 217,80 219,27 221,57 223,50 226,16
25/09 200,26 205,31 209,26 212,57 216,15 217,53 219,36 221,75 224,51
26/09 200,90 206,14 209,99 213,30 216,79 218,63 220,10 222,40 224,14
27109 199,34 204,48 208,52 211,92 215,51 216,79 219,00 221,75 223,41
28/09 203,10 208,25 212,20 215,69 219,36 221,20 223,04 225,98 225,98
29/09 201,18 206,60 210,55 214,40 218,08 219,55 220,83 224,14 225,61
Variacién semanal -0,32% 0,00% -0,09% 0,09% 0,13% 0,13% -0,33% 0,29% -0,24%
Tokyo Grain Exchange
Transgénica(9) No transgénica(i0)
Oct-06 Dic-06 Feb-07 Abr-07 Jun-07 Oct-06 Dic-06 Feb-07 Abr-07
Promedio junio 255,20 268,95 276,46 280,08 281,66 270,99 288,25 299,82
Promedio julio 253,54 270,56 281,84 288,27 292,55 273,37 292,03 301,10
Promedio agosto 237,80 251,12 263,08 273,11 279,85 263,65 289,90 291,79
Semana anterior 229,38 24587 256,89 267,38 277,61 245,25 294,02 283,79 291,90
25/09 222,58 235,90 248,35 259,41 268,73 237,47 283,62 274,83 282,92
26/09 217,87 233,61 246,83 258,48 268,91 237,09 284,12 274,73 282,73
27/09 217,13 233,07 246,13 258,24 268,77 240,64 285,50 271,92 286,11
28/09 207,62 224,33 235,74 247,32 257,17 234,42 274,95 267,59 275,03
29/09 221,47 238,63 248,55 261,14 272,87 250,71 293,31 284,00 290,81
Variacion semanal -3,45% -2,94% -3,25% -2,33% -1,71% 2,23% -0,24% 0,07% -0,37%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertas del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos avtorizados de Tokio,

Kanagawa, Chiba y Saitama.
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Pellets de Soja Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Sep-06 Oc/Dc06 En/Mr0o7 My/St07 Sep-06 Oc/Dc06 En/Mr07 My/St07 Oc/Dc07
Promedio junio 225,50 223,10 207,80 211,55 206,95
Promedio julio 217,70 225,40 220,40 203,50 207,80 212,65 205,30
Promedio agosto 222,39 226,70 218,43 208,17 211,22 214,48 204,39
Semana anterior 237,00 238,00 238,00 224,00 221,00 220,00 222,00 211,00 216,00
25/09 237,00 236,00 235,00 220,00 217,00 217,00 219,00 207,00 214,00
26/09 233,00 233,00 232,00 217,00 214,00 215,00 217,00 205,00 211,00
27/09 232,00 233,00 233,00 215,00 217,00 219,00 213,00
28/09 231,00 230,00 215,00 215,00 218,00 212,00
29/09 231,00 230,00 215,00 215,00 218,00 212,00
Variacion semanal -2,94% -3,36% -2,711% 2,21% -1,80% -1,85%

SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc D.Oct06 Oct-06 Nv/Dc-06 My/St-07 Oct-06 Nv/Dc-07 En/Fb-07 My/St-07
Promedio junio 171,38 174,52 174,52
Promedio julio 168,48 168,34 168,34
Promedio agosto 169,59 166,09 166,09 188,35 184,52
Semana anterior 175,00 177,00 169,75 169,26 169,26 195,05 193,23 198,74 186,76
25/09 175,00 172,00 168,43 167,55 167,55 193,62 191,25 197,31 184,33
26/09 174,00 168,00 170,31 170,31 170,31 193,76 192,08 197,56 185,10
27109 174,00 166,00 168,65 170,31 170,31 191,69 191,52 196,43 184,55
28/09 176,00 168,00 172,45 172,73 172,73 193,01 193,40 198,74 186,23
29/09 175,00 168,00 173,34 172,51 172,51 194,17 194,83 199,52 187,94
Var.semanal 0,00% -5,08% 2,11% 1,92% 1,92% -0,45% 0,83% 0,39% 0,63%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Oct-06 Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07 Ago-07 Sep-07 Oct-07
Promedio junio 199,08 201,63 202,64 204,34 204,34 205,92 205,29 205,01
Promedio julio 190,58 193,03 194,27 196,53 196,95 199,06 198,78 198,93
Promedio agosto 177,69 180,49 181,92 184,97 187,37 190,40 191,48 192,41
Semana anterior 182,10 182,21 182,98 185,52 187,94 190,15 191,58 192,68 193,12
25/09 179,01 179,67 180,56 182,98 185,30 187,72 189,15 190,26 190,70
26/09 179,01 180,22 181,55 183,64 186,29 188,71 190,04 191,03 191,80
27/09 176,81 178,02 179,45 182,10 184,52 187,06 188,49 189,93 190,70
28/09 178,68 179,89 181,33 183,86 186,51 189,15 189,93 191,47 191,80
29/09 178,46 180,22 181,22 184,08 186,07 189,48 191,03 192,35 192,90
Var.semanal -2,00% -1,09% -0,96% -0,77% -1,00% -0,35% -0,29% -0,17% -0,11%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil

puesto en Ratterdam (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc D.Oct-06 Sep-06 Oct-06 Nv/Dc-06 Nv/En-07 Fb/Ab-07 My/JI-07 Ag/Oc-07
Promedio junio 470,67 604,03 595,51 598,61
Promedio julio 497,62 508,00 632,47 616,27 624,58 604,58
Promedio agosto 509,14 520,91 625,58 617,73 626,00 634,20 640,61
Semana anterior 515,00 517,00 601,55 601,55 614,35 627,15 633,55 646,35
25/09 517,00 515,00 599,20 599,20 634,90
26/09 514,00 512,00 583,69 583,69 596,38 609,07 621,76 634,45
27/09 510,00 508,00 584,48 584,48 597,18 609,89 622,59
28/09 513,00 511,00 584,48 584,48 597,18 609,89 622,59 635,30
29/09 511,00 509,00 583,46 583,46 596,15 608,83 621,52 634,20
Var.semanal -0,78% -1,55% -3,01% -3,01% -2,92% -1,90% -1,88%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Oct-06 Nv/Dc-06  En/Mr.07 My/JI-07 Oct-06 Nv/Dc-07  En/Fb-07  Ab/My-07  MyAJI-07

Promedio junio 486,25 511,74 506,29 519,42
Promedio julio 511,49 526,31 534,97
Promedio agosto 503,03 514,85 525,35 529,49 524,14 534,98
Semana anterior 511,91 512,46 513,67 511,03 519,62 520,18 531,31 515,88 522,05
25/09 508,05 512,13 514,66 513,23 520,73 525,36 539,47 516,10 522,05
26/09 515,44 514,33 517,42 513,45 519,40 520,95 536,16 515,44 522,27
27/09 513,34 512,24 515,55 509,26 518,41 519,40 537,04 514,99 521,39
28/09 518,52 516,87 516,76 513,67 517,64 522,93 528,00
29/09 514,00 516,98 516,32 518,96 520,62 537,92 520,29 525,14
Var.semanal 0,30% 0,64% 1,04% -0,13% 0,08% 1,24% 0,85% 0,59%

Chicago Board of Trade(1s)

Oct-06 Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07 Ago-07 Sep-07 Oct-07

Promedio junio 564,00 573,41 578,00 584,52 590,67 596,97 598,52 599,69
Promedio julio 597,95 607,29 612,87 619,83 627,20 633,99 636,54 638,92
Promedio agosto 568,33 577,16 583,87 591,94 600,23 608,26 611,67 614,64
Semana anterior 526,23 533,95 541,23 550,04 557,76 566,14 569,22 571,43 574,29
25/09 525,13 533,07 541,67 549,38 557,98 566,14 569,22 572,09 574,29
26/09 523,81 531,97 539,68 548,28 556,22 564,15 567,24 569,89 573,19
27/09 522,27 530,42 538,58 546,96 555,78 563,27 566,36 569,44 571,87
28/09 527,56 537,26 545,63 554,23 562,61 570,99 573,85 576,50 579,81
29/09 524,03 534,39 543,21 552,25 561,07 569,22 572,31 574,96 577,60
Var.semanal -0,42% 0,08% 0,37% 0,40% 0,59% 0,55% 0,54% 0,62% 0,58%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avttorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 27/09/06 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha Potenciales Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado |Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  06/07 6.852,3 89,2 35191 (**) 63,5 46,8
(Dic-Nov) (7.000,0) (110,0) (246,5) (43,2) (13)
05/06 8.020,0 8.002,5 112,6 9.3314 (** 831,0 619,0 7.039,0
(10.500,0) (10.480,2) (11.164,7) (1.166,2) (922,9) (9.841,2)
Maiz 06/07 3.369,3 200,9 2.227,6 (**) 316,5 94,0
(Mar-Feb) (560,0) (551,6) (182,5) 0,9
05/06 8.200,0 7.654,3 225,6 8.906,3 (**) 1.486,6 955,1 6.053,4
(13.000,0) (10.802,3) (12.344,6) (2.211,2) (1.643,1) (9.981,8)
Sorgo 06/07 (264,0) 70,0 259,2 (**) 0,7) 0,2
(Mar-Feb) 0,7)
05/06 350,0 169,0 23 182,4 (**) 39 39 134,3
(700,0) (267,0) (290,8) 23 0,2) (228,9)
Soja 06/07 1.663,4 413 1.380,1 (**) 290,8 17
(Abr-Mar) (792,0) (1.266,6) (374,9) (6,3)
05/06 8.000,0 6.260,1 132,4 7.319,8 (**) 2.018,3 1.669,9 5.653,0
(9.000,0) (8.910,6) (8.592,8) (2.013,3) (1.955,5) (8.457,3)
Girasol 06/07 11
(Ene-Dic) (2,8)
05/06 55,0 30,4 03 26,2 2,8 2,2 18,9
(200,0) (91,4) (91,2) (22,5) (14,9 (72,4)
(*) Embarque mensuales hasta JULIO y desde AGOSTO estimado por Situacién de Vapores. (**) DATOS AJUSTADOS.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 06/09/06 estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan  05/06 3.996,0 3.796,2 1.476,6 1.240,5
(4.167,4) (3.959,0) (1.575,1) (1.250,1)
Al 20/09/06
Soja 06/07 2.181,2 2.181,2 648,2 2,0
05/06 25.803,6 25.803,6 9.510,2 5.453,6
(22.911,7) (22.911,7) (7.257,8) (3.954,8)
Girasol 06/07 855,9 855,9 178,3 32
05/06 3.485,5 3.4855 15431 1.055,0
(3.203,6) (3.203,6) (1.132,9) (836,9)
Al 02/08/06
Maiz 05/06 1.706,6 1.535,9 570,3 320,6
(1.646,9) (1.482,2) (406,5) (275,9)
Sorgo 05/06 117,8 106,1 14,7 6,4
(82,0) (73.8) 67) 41)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para trigo: 95%, maiz y sorgo: 90%, y para soja y girasol: 100%, en
ambas cosechas. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. Fuente: Datos procesados por la Dir.de Mercados Agroalimentarios s/ base ONCCA-SAGPyA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccién de: SETIEMBRE 2006

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l
Argentina 2005/06 (act.) 1,61 17,90 19,51 8,91 9,12 1,48 16,23%
2006/07 (ant.) 1,48 21,57 23,05 11,96 9,67 1,43 14,79%
2006/07 (act.) 1,48 21,57 23,05 11,96 9,67 1,43 14,79%
Variacion 1/
Variacion 2/ -8,1% 20,5% 18,1% 34,2% 6,0% -3,4%
Canada 2005/06 (act.) 6,42 26,04 1,87 34,33 4,08 2431 594 24,43%
2006/07 (ant.) 5,57 2454 2,87 32,98 333 25,24 4,42 17,51%
2006/07 (act.) 5,94 23,74 2,87 32,55 343 24,94 419 16,80%
Variacion 1/ 6,6% -3,3% -1,3% 3,0% -1,2% -5,2%
Variacion 2/ -7,5% -8,8% 53,5% -5,2% -15,9% 2,6% -29,5%
Union Europea 2005/06 (act.) 24,23 131,48 3,22 158,93 4,01 132,15 22,78 17,24%
2006/07 (ant.) 22,66 131,43 2,95 157,04 471 134,65 17,68 13,13%
2006/07 (act.) 22,78 127,88 2,95 153,61 3,66 133,55 16,40 12,28%
Variacion 1/ 0,5% 2,7% 2,2% -22,3% -0,8% 1,2%
Variacion 2/ -6,0% -2,7% -8,4% -3,3% -8,7% 1,1% -28,0%
Japon 2005/06 (act.) 1,88 0,19 19,87 21,94 20,17 1,77 8,78%
2006/07 (ant.) 1,77 0,17 19,47 21,41 19,90 151 7,59%
2006/07 (act.) 1,77 0,17 19,47 21,41 19,90 1,51 7,59%
Variacion 1/
Variacion 2/ -5,9% -10,5% -2,0% -2,4% -1,3% -14,7% 16,23%
México 2005/06 (act.) 531 25,53 10,50 41,34 0,10 37,98 3,26 8,58%
2006/07 (ant.) 3,26 28,43 10,20 41,89 38,68 321 8,30%
2006/07 (act.) 3,26 28,43 10,20 41,89 38,68 321 8,30%
Variacion 1/
Variacion 2/ -38,6% 11,4% -2,9% 1,3% 1,8% -1,5%
China 2005/06 (act.) 37,02 147,47 2,21 186,70 4,03 147,17 35,49 24,11%
2006/07 (ant.) 35,50 146,06 2,34 183,90 4,03 151,23 28,64 18,94%
2006/07 (act.) 35,49 146,06 2,34 183,89 4,03 151,23 28,63 18,93%
Variacion 1/ 0,0% 0,0% 0,0%
Variacion 2/ -4,1% -1,0% 5,9% 1,5% 2,8% -19,3%
Otros Europa 2005/06 (act.) 414 26,80 0,57 31,51 1,94 25,03 453 18,10%
2006/07 (ant.) 4,57 2411 0,64 29,32 2,06 24,38 2,88 11,81%
2006/07 (act.) 453 23,96 0,64 29,13 2,06 24,23 2,84 11,72%
Variacion 1/ -0,9% -0,6% -0,6% -0,6% -1,4%
Variacion 2/ 9,4% -10,6% 12,3% -7,6% 6,2% -3,2% -37,3%
FSU-12 2005/06 (act.) 7,26 55,08 1,07 63,41 8,27 49,43 571 11,55%
2006/07 (ant.) 5,66 58,52 0,93 65,11 9,08 50,98 5,06 9,93%
2006/07 (act.) 571 57,45 0,93 64,09 9,38 50,10 4,60 9,18%
Variacién 1/ 0,9% -1,8% -1,6% 3,3% -1,7% -9,1%
Variacion 2/ -21,3% 4,3% 13,1% 1,1% 13,4% 1,4% -19,4%

1/ Relacion estimacion actual y anterior campafia 2006/07. 2/ Relacién entre la presente campafia y la 2005/06. 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais
Proyeccion de: SETIEMBRE 2006

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Regi6n Campaiia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3

Argentina 2005/06 (act.) 0,96 14,50 15,46 8,50 5,90 1,06 17,97%
2006/07 (ant.) 1,06 17,50 18,56 11,50 6,10 0,96 15,74%
2006/07 (act.) 1,06 17,50 18,56 11,50 6,10 0,96 15,74%
Variacion 1/
Variacion 2/ 10,4% 20,7% 20,1% 35,3% 3,4% -9,4%

Sudafrica 2005/06 (act.) 3,19 7,00 0,75 10,94 0,75 8,70 1,49 17,13%
2006/07 (ant.) 1,49 9,00 0,40 10,89 0,60 8,80 1,49 16,93%
2006/07 (act.) 1,49 9,00 0,40 10,89 0,60 8,80 1,49 16,93%
Variacion 1/
Variacin 2/ -53,3% 286%  -461% 05%  -200% 11%

Unién Europea 2005/06 (act.) 7,52 48,32 2,80 58,64 0,10 48,50 10,04 20,70%
2006/07 (ant.) 10,04 45,83 2,50 58,37 1,00 48,80 8,56 17,54%
2006/07 (act.) 10,04 44,33 2,50 56,87 0,50 48,80 7,56 15,49%
Variacién 1/ -3,3% -2,6% -50,0% -11,7%
Variacion 2/ 33,5% -8,3% -10,7% -3,0% 400,0% 0,6% -24,7%

México 2005/06 (act.) 4,44 19,20 7,00 30,64 0,10 27,90 2,64 9,46%
2006/07 (ant.) 2,64 21,30 7,00 30,94 28,30 2,64 9,33%
2006/07 (act.) 2,64 21,30 7,00 30,94 28,30 2,64 9,33%
Variacion 1/
Variacion 2/ -40,5% 10,9% 1,0% 1,4%

Sudeste de Asia 2005/06 (act.) 1,66 16,98 4,16 22,80 0,20 20,55 2,04 9,93%
2006/07 (ant.) 1,94 17,33 3,55 22,82 0,20 20,75 1,87 9,01%
2006/07 (act.) 2,04 17,33 3,55 22,92 0,20 20,75 1,97 9,49%
Variacion 1/ 52% 0,4% 5,3%
Variacion 2/ 22,9% 2,1% -14,7% 0,5% 1,0% -3,4%

Brasil 2005/06 (act.) 4,19 41,00 0,50 45,69 2,00 39,50 419 10,61%
2006/07 (ant.) 4,19 40,50 0,75 45,44 1,00 41,50 2,94 7,08%
2006/07 (act.) 4,19 40,50 0,75 45,44 1,00 41,50 2,94 7,08%
Variacion 1/
Variacion 2/ -1,2% 50,0% -0,5% -50,0% 51% -29,8%

China 2005/06 (act.) 36,56 139,36 0,08 176,00 4,00 137,00 35,00 25,55%
2006/07 (ant.) 35,00 138,00 0,10 173,10 4,00 141,00 28,10 19,93%
2006/07 (act.) 35,00 138,00 0,10 173,10 4,00 141,00 28,10 19,93%
Variacion 1/
Variacion 2/ -4,3% -1,0% -1,6% 29%  -197%

FSU-12 2005/06 (act.) 2,17 13,13 0,55 15,85 2,38 11,71 1,76 15,03%
2006/07 (ant.) 1,76 13,13 0,45 15,34 2,03 11,78 1,53 12,99%
2006/07 (act.) 1,76 11,93 0,45 14,14 1,83 10,88 1,43 13,14%
Variacién 1/ -9,1% -7,8% -9,9% -7,6% -6,5%
Variacion 2/ -18,9% 9,1% -18,2% -10,8% -23,1% -7,1% -18,8%

1/ Relacién estimacién actual y anterior campafia 2006/07. 2/ Relacion entre la presente campafia y la 2005/06. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 226.146.525
Renta Fija 601.729.750
Cau/Pases 520.213.533
Opciones 13.717.729
Plazo 0
Rueda Continua 490.168.250
Var. Semanal Var. Mensual
MERVAL 1.637,27 -0,07% -1,54%
GRAL 80.581,40 0,47% -0,61%
BURCAP 5.674,02 -0,03% -2,04%

En la primera rueda de la semana, el indice Merval cerré con una
baja de 1,49%, hasta las 1.613,90 unidades, influido por la caida de
los papeles de la sidertrgica Tenaris. La accién de la productora de
tubos sin costura para la industria petrolera baj6é 2,08% a 53,95
pesos. La razén fue la caida del crudo que llegé a cotizarse por deba-
jo de los u$s 60 el barril, el nivel mas bajo de los dltimos siete meses.

El martes la publicacion de reportes positivos sobre la evolucion
de la economia de los EEUU impulso a las plazas mundiales. Los
precios de las acciones experimentaron un fuerte crecimiento luego
de que el Conference Board comunicara que su indice de Confianza
del Consumidor para septiembre alcanzé un nivel mayor al espera-
do, tocando un valor de 104,5 puntos desde un valor de 100,2 pun-
tos en agosto. Asi, los principales papeles en los Estados Unidos im-
pulsaron al indice Dow Jones a su valor maximo en lo que va del aio.

Los inversores se mantuvieron atentos a la mejora en dicho indica-
dor de Confianza del Consumidor y a otros datos econémicos regio-
nales, negativos, que arrojaron nuevamente evidencia sobre la debi-
lidad que experimenta el sector inmobiliario lo que impactaria en
una menor presion inflacionaria y por consiguiente en la mayor pro-
babilidad de que la Reserva Federal no vuelva a ajustar la tasa de
interés de referencia.

Las acciones lideres argentinas finalizaron la jornada del martes
con resultados en su mayoria positivos. El indice Merval logré recu-

Evolucion del Merval y volumen operado
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perar el terreno perdido en la
rueda anterior con un alza de
1,49%.

A mitad de semana cerré en
alza acorde al comportamiento
de los principales mercados in-
ternacionales, con una suba del
0,40% alcanzando los 1.644,72
puntos. Nuevamente se destaca-
ron los papeles vinculados al
sector de Bancos y Energia. El
jueves las operaciones finaliza-
ron nuevamente en alza regis-
trando una suba del 0,77%.

La Bolsa finaliz6 la Gltima jor-
nada de la semana mostrando un
descenso del 1,21% alcanzando
los 1.637,27 puntos. En la rue-
da del viernes se observo un
mayor volumen de negocios ($
50 millones) cuando los
inversores mostraron una acti-
tud vendedora haciendo que el
indice Merval registré en el mes
de septiembre una caida del
1,54%.

Las operaciones arrojaron un
balance final de 64 papeles ne-
gociados, de los cuales 22 ope-
raron en alza, 30 en bajay 12 no
presentaron modificaciones. Las
bajas mas destacadas en esta se-
mana, dentro del panel de las li-
deres, fueron: Comercial (-
9,83%), Alpargatas (-4,66%) y
Central Puerto (-2,45%). Por otro
lado las alzas mas significativas
en la semana fueron: Repsol
(5,99%), Banco Macro (5,57%)
y Cresud (5,20%).

Por otro lado, los titulos puabli-
cos finalizaron mostrando resul-
tados en su mayoria positivos.
El volumen operado fue de 118
millones de pesoss. Los resulta-
dos de los bonos mis represen-
tativos del mercado local fueron:
Boden 2012 (-0,17%), Boden
2013 (0,09%), PR12 (-0,14%), el
PRES (0,15%), PRE9 (-0,56%).
PR13 (0,42%), Bogar 2018
(0,04%), Discount en pesos (-
0,11%) y Par en pesos (-0,59%).
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 25/09/06 26/09/06 27/09/06 28/09/06 29/09/06 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 3.783,10 88.691,43 92.474,53 -84,14%
Valor Efvo. ($) 3.849,72 86.824,60 90.674,32 -81,07%
Acciones

Valor Nom. 1,00 600,00 601,00

Valor Efvo. ($) 350.000,00 3.960,00 353.960,00

Ob. Negociables

Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 711.206,00  1.737.302,05  1.342.146,61  1.557.488,87  1.440.154,00 6.788.297,53 40,65%
Valor Efvo. ($) 681.406,37  2.261.830,44  1.771.463,89  1.200.778,89  2.137.117,26 8.052.596,85 20,05%
Totales

Valor Efvo. ($) 1.031.406,37  2.261.830,44  1.775.313,61 1.287.603,49  2.141.077,26 8.497.231,17 18,24%

VIr Efvo. (u$s)

Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo

Tasa Minima TasaMaxima  Tasa Promedio

Monto Nominal

Monto Liquidado  Cant. Cheques

Totales Operados 25/09/06

Totales Operados 26/09/06

Totales Operados 27/09/06

Totales Operados 28/09/06

30/10/2006 31 10,00 10,00 10,00 18.500,00 18.344,20 1
Totales Operados 29/09/06 18.500,00 18.344,20 1
Mercado de Valores

AR

de Rosario S. A.

Coérdoba 1402,

Entrepiso

S2000AWV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:

Administracion:

mervalger@bcr.com.ar
mervalcont@bcr.com.ar
mervaros@bcr.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacién balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 4,570 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 549.680.697  1.690.140.130 809.432.277
Agraria 2,300 27/10/2003 30/06 4°  Jun-05 -418.889 11.757.460 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 21/05/2004 31/03 3° Dic-05 -1.216.081 19.116.497 4.142.969
Agrometal 3,940 29/09/2006 31/12 4° Dic-05 13.152.697 47.864.748 24.000.000
Alpargatas * 4,500 29/09/2006 31/12 4° Dic-05 40.025.591 -263.111.000 46.236.713
Alto Palermo 7,500 29/09/2006 30/06 2° Dic-05 23.285.156 785.292.729 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,770 29/09/2006 30/06 2° Dic-05 184.739.492  2.004.884.242  1.320.000.000
American Plast 1,500 08/06/2006 31/05 4°  Dic-05 1.529.298 34.025.600 6.852.765
Autopistas del Sol 0,940 27/04/2006 31/12 4° Dic-05 -41.047.229 385.771.415 52.696.394
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/2002 31/12 4° Dic-05 -9.540.000 -463.252.000 106.023.038
BBVA Banco Francés 7,740 29/09/2006 31/12 4°  Dic-05 117.204.000  1.801.547.000 471.361.306
Banco Galicia 3,500 28/09/2006 31/12 4° Dic-05 190.970.000  1.389.217.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 14,300 28/09/2006 31/12 4°  Dic-05 253.307.000  2.217.115.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 6,170 08/09/2006 31/12 4° Dic-05 262.719.000  1.489.574.000 683.943.437
Banco Rio de la Plata 2,000 29/09/2006 31/12 4° Dic-05 -912.742.000  1.000.341.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 12,000 08/02/2006 31/03 3° Dic-05 20.487.747 114.889.205 29.779.750
Boldt 3,410 29/09/2006 31/10 4°  Oct-05 43.701.201 183.877.945 70.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 4°  Dic-05 8.505.428 927.359.463 333.281.049
Capex 10,900 29/09/2006 30/04 3°  Ene-06 169.903.073 533.880.571 59.934.094
Caputo 2,850 29/09/2006 31/12 4° Dic-05 4.160.804 33.057.268 12.150.000
Carlos Casado 2,820 29/09/2006 31/12 4°  Dic-05 1.480.610 62.161.547 30.888.000
Celulosa 2,260 29/09/2006 31/05 3°  Feb-06 19.232.624 331.345.665 100.941.791
Endesa Costanera 2,820 29/09/2006 31/12 4°  Dic-05 -42.560.265 830.246.988 146.988.378
Central Puerto 2,390 29/09/2006 31/12 4°  Dic-05 -86.085.121 304.207.002 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,710 29/09/2006 31/12 4° Dic-05 27.664.011 211.144.390 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 4°  Dic-05 5.750.465 238.446.817 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,400 01/09/2006 30/06 2° Dic-05 2.225.803 54.484.978 23.356.336
Colorin 10,000 12/09/2006 31/03 3°  Dic-05 3.871.000 22.131.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,266 29/09/2006 31/12 4°  Dic-05 115.423.000 100.013.000 260.511.750
Cresud 4,250 28/09/2006 30/06 2° Dic-05 23.885.942 543.310.386 171.822.194
Della Penna 0,710 28/09/2006 30/06 2°  Dic-05 518.593 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,750 28/09/2006 31/12 4° Dic-05 20.382.000 552.471.000 103.199.157
Domec 2,300 11/09/2006 30/04 3°  Dic-05 3.882.847 28.835.204 15.000.000
Dycasa 3,600 28/09/2006 31/12 4°  Dic-05 10.227.937 115.170.273 30.000.000
Electromac 16,000 14/11/2005 30/09 4°  Jun-05 -593.375 8.760.881 567.000
Estrada, Angel * 0,800 22/09/2006 30/06 2°  Dic-05 -6.302.583 -78.066.151 11.220.000
Euromayor * 1,500 27/10/2005 31/07 2°  Ene-06 1.002.522 1.488.160 27.095.256
Ferrum * 3,500 29/09/2006 30/06 2°  Dic-05 11.989.773 169.122.287 50.000.000
Fiplasto 1,000 29/09/2006 30/06 2°  Dic-05 889.722 66.049.096 30.000.000
Frig. La Pampa * 1,280 29/09/2006 30/06 2° Dic-05 1.497.202 25.042.615 6.000.000
Garcia Reguera 4,000 24/08/2006 31/08 2°  Feb-06 511.941 10.158.504 2.000.000
Garovaglio * 0,270 29/09/2006 30/06 2° Dic-05 529.256 2.591.688 42.593.230
Gas Natural Ban 1,400 29/09/2006 31/12 4°  Dic-05 6.517.373 799.213.860 159.514.582
Goffre, Carbone 1,060 22/05/2006 30/09 1°  Dic-05 -1.023.897 20.855.489 5.799.365
Grafex 0,800 22/09/2006 30/04 3° Dic-05 449.263 8.503.538 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Grimoldi 2,200 26/09/2006 31/12 4°  Dic.05 4.253.171 38.248.260 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,900 28/04/2006 31/12 4°  Dic.05 4.180.937 356.540.227 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,010 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 190.970.000  1.389.217.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2° Jun.05 -1.772.612 -13.608.719 858.800
Iy E. La Patagonia 19,500 29/09/2006 30/06 2°  Dic.05 13.374.424 448.359.984 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,750 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 4.156.910 34.161.783 22.212.863
INTA* 1,480 07/12/2005 31/12 4° Dic.05 1.316.253 53.311.661 24.700.000
IRSA 3,960 29/09/2006 30/06 2° Dic.05 28.986.000  1.301.356.000 381.016.562
Ledesma 1,830 29/09/2006 31/05 2°  Nov.05 19.363.079  1.030.725.784 440.000.000
Longvie 1,500 28/09/2006 31/12 4° Dic.05 4.539.500 42.403.639 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 16/12/2005 30/06 2° Dic.05 43.200 1.717.010 50.000
Massuh 0,890 26/09/2006 30/06 2° Dic.05 2.933.753 233.477.862 95.526.397
Merc.Valores BsAs 2.200.000,0 01/11/2005 30/06 2° Dic.05 25.036.253 277.542.386 15.921.000
Merc.Valores Rosario 350.000,0 25/09/2006 30/06 4°  Jun.05 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,020 28/09/2006 31/12 4° Dic.05 28.411.000 681.152.000 221.976.771
Metrovias * 1,730 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 23.571.424 39.943.823 6.707.520
Minetti, Juan 2,81 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 96.515.645 908.788.544 352.056.899
Mirgor 59,000 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 19.722.640 82.412.064 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 2°  Feb.05 11.420.424 -138.950 10
Molinos J.Semino 1,030 29/09/2006 31/05 3°  Feb.05 2.726.679 56.967.175 31.000.000
Molinos Rio 3,220 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 42.792.000 953.185.000 250.380.112
Morixe * 0,840 28/09/2006 31/05 2°  Nov.05 461.113 3.946.262 9.800.000
Papel Prensa 1,540 25/11/2005 31/12 4°  Dic.05 15.045.571 349.832.822 131.000.000
Pertrak ** 0,720 26/09/2006 30/06 2°  Dic.05 -1.135.893 20.326.225 17.655.460
Petrobras Energia SA 7,600 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 819.000.000  7.681.000.000  1.009.618.410
Petrobras Energia Part.ic.SA 3,130 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 613.000.000  6.124.000.000  2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 74,800 28/04/2006 31/12 4°  Dic.05 10.344 32917  2.536.673.672
Petrolera del Conosur 1,180 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 -89.211.179 25.769.737 72.387.015
Polledo 0,316 29/09/2006 30/06 2° Dic.05 -15.079.242 275.787.679 125.048.204
Quickfood SA 3,250 29/09/2006 30/06 2° Dic.05 5.633.703 75.418.083 21.419.606
Quimica Estrella 0,625 29/09/2006 31/03 3° Dic.05 -1.233.000 131.544.000 102.864.269
Renault Argentina * 16,670 16/12/2005 31/12 4° Dic.05 -73.621.582 -12.310.670 61.310.912
Repsol SA 92,000 29/09/2006 31/12 4° Dic.05  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 135,000 29/09/2006 31/12 4° Dic.05  5.337.000.000 22.546.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 8,000 29/09/2006 30/11 4°  Nov.05 28.591.452 131.366.938 24.177.387
S.A. San Miguel 9,200 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 451.962 226.285.727 7.625.000
SCH, Banco 47,700 27/09/2006 31/12 4° Dic.04  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 20,200 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 1164914910  3.692.802.727 347.468.771
Sniafa 0,770 28/09/2006 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 1,440 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 32.547.870 72.182.621 80.096.758
Solvay Indupa 3,200 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 116.353.000  1.037.774.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 8,520 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05  1.334.000.000  1.836.000.000 436.413.941
Telefénica de Arg. "A" 2,950 11/05/2006 31/12 4°  Dic.05 767.000.000  2.955.000.000  1.091.847.170
Telefénica S.A. 53,000 29/09/2006 31/12 4°  Dic.04  1.483.700.000 80.000.000.000  4.921.130.397
Tenaris 54,900 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 984.636.093  3.080.061.558  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,400 29/09/2006 31/12 4°  Dic.05 217.507.000  2.424.107.000 794.495.283
Transener 1,490 29/09/2006 31/12 4° Dic.05 612.125.468  1.074.462.176 181.870.265

(*) cotizacién en rueda reducida (**) cotizacion suspendida. /1 Resultado y patrimonio neto expresados en millones de ddlares estadounidenses segun balances presentados en al Bolsa de
Comercio de Buenos Aires
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
BT02 / BTX02 uss % uss
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/2001 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 d 09/05/02 d 09/05/02 a 39.916 100 10 1
BT03/BTX03 uss uss uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/2001  21/07/2003 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 d 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s us$s uss
Bonos Externos 1992 17/09/2001  17/09/2001 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50

d 15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN uss uss uss
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/2001  28/09/2001 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses d 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 09/10/2001  07/04/2009 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) d 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GDO03 uss % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/2001  20/12/2003 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/2001 41,875 16 1.000 100
GD05 ugs % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/2001  04/12/2005 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/2001 55 6 1.000 100
GDO08 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/2001  19/06/2006 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/2001  30/01/2007 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) d 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/2001  31/01/1931 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) d 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/2001  21/02/2012 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001  25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 us$s % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/2001 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/2001  15/06/2015 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/2016  19/06/2016 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016  19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 u$s % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/2001  09/10/2006 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001  20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % us$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/04/2005  04/04/2005 0,00270956 0,00 31 0,992 0,992
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 04/05/2005  04/05/2005 0,00264709 0,00 32 0,988 0,988
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 19 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/2003 3,0000 20 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 %$ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
uss - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 28/01/02 |d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacién en d 15/01/02 ]d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 29/09/06 41



MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s uss us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s u$s uss
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/2005  03/05/2005 0,470 40 6 3
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 30/09/2004  30/09/2004 0,9719 10 3 2 0,80 80
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 31/03/2005  31/03/2005 0,90 10 4 3 0,70 70
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2005 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 0,06063 4 1 100
TY06 us$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/04/2005  01/04/2005 0,84 96 96 20,20 20,20
Ley 11.192 - 1° Serie 02/05/2005  02/05/2005 0,84 97 97 19,36 19,36
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/04/2005  01/04/2005 0,0624 0,84 96 96 19,36 19,36
Moneda Nacional - Ley 11.192 02/05/2005  02/05/2005 0,0607 0,84 97 97 18,52 18,52

\* Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este (ltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Ultimo caso se indica con signo %. # Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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FRANQUEO A PAGAR

Cuenta N° 10663

CORREO ARGENTINO|
Sociedad An6nima
2000 - ROSARIO

IMPRESO

GRIMALDI GRASS/ S.A.

CORREDORES DE CEREALES - OLEAGINOSOS Y SUBPRODUCTOS
OPERACIONES DE MERCADO A TERMINO

SANTA FE
Eva Per6n 2739
Tel. (0342) 455-6858 / 4259
Fax N° 455-9820
C.P. S3000BVO
e-malil: santafe@grimaldigrassi.com.ar

RIO CUARTO
Gral. Fotheringham 181
Tel. (0358) 464-5668 / 5459
Fax N° 464-7017
C.P. X5800DGC
e-mail: riocuarto@grimaldigrassi.com.ar

PARANA
Belgrano 139
Tel. (0343) 423-0274 / 0059 / 0693
Fax: Conmutador
C.P. E3100AJC
e-mail: parana@grimaldigrassi.com.ar

CASA FUNDADA EN 1888

BUENOS AIRES
Reconquista 522 - Piso 2°
Tel. (011) 4393-0701 / 3620 / 2313
Fax N° 4393 - 3976
C.P. C1003ABL
e-mail: buenosaires@grimaldigrassi.com.ar
ROSARIO
Casa Central
Santa Fe 1467 - C.P. S2000ATU
Tel. (0341) 410-5550/71
Fax N° (0341) 410-5572
Internet: www.ggsa.com.ar
e-mail: rosario@grimaldigrassi.com.ar

CHACABUCO
Saavedra 134
Tel. (02352) 42-9057
Fax N° 43-1688
C.P. B6740AVO
e-mail: chacabuco@grimaldigrassi.com.ar

BOLIVAR
Carlos Pellegrini 434
Tel. (02314) 42-4074
Fax N° (02314) 42-6090
C.P. B6550BUJ
e-mail: bolivar@grimaldigrassi.com.ar



