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ANO XXV e N° 1286 ¢ 21 DE DICIEMBRE DE 2006

:TIPO DE CAMBIO RIiGIDO O
FLOTANTE?

n la historia de los sistemas monetarios internacionales, desde

E 1850 hasta 1914, privo un sistema de tipos de cambio rigidos

como era el ‘patrén oro’. En dicho sistema las monedas de los

principales paises del mundo estaban expresadas en un determina-

do gramaje de oro. Podian ser mds o menos pesadas, pero la rela-
cioén entre ellas era invariable.

Al comienzo de la guerra mundial de 1914, los principales paises
en guerra suspendieron la convertibilidad con el oro de sus mone-
das y el incremento de los gastos domésticos, fundamentalmente
militares, unido a las pérdidas humanas y materiales de la guerra,
contribuy6 a los desérdenes monetarios que siguieron al finalizar
la misma: hiperinflacion de Alemania (1922-23), unido a los proble-
mas de los pagos de las reparaciones de guerra (Plan Dawes y Plan
Young), hiperinflacion de Austria (1922), de Rusia (1919-20), de-
preciacion de la libra esterlina y su posterior revaluacién (1925)
con desempleo, etc.

En 1922 la Sociedad de la Naciones impulsé en su reunién de
Génova el llamado ‘patrén cambio oro’, sistema donde una mone-
da clave, la libra esterlina, convertible a oro, servia de reserva en los
bancos centrales de otros paises, como Francia, por ejemplo. Este
sistema hizo crisis después de varias devaluaciones: del franco
(1928), de la libra esterlina (1931), del dolar estadounidense (1933)
y de otras monedas, y de la crisis mundial. Durante la década del
’30 hubo un periodo de fluctuacién de los tipos de cambio y el
comercio entre las naciones disminuyd apreciablemente. Nuestro
pais devalud el peso cuando se cre6 el Banco Central (1935) y al
traspasarse el monto revaluado de oro de la Caja de Conversion al
recientemente creado Instituto Movilizador de los fondos de los
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bancos. El oro fue revaluado teniendo en cuenta la devaluacion del
délar estadounidense, y el peso acompané esa depreciacion.

A posteriori de la segunda guerra mundial, y ya en funcionamien-
to el Fondo Monetario Internacional, se recreo el sistema de ‘patrén
cambio oro’ pero ahora tomando al délar como la moneda patron.
La moneda estadounidense, convertible a oro, servia de reserva para
los principales paises del mundo. Los tipos de cambio eran en su
gran mayoria rigidos, aunque de tanto en tanto el FMI permitia la
devaluacién de algunas monedas concomitantemente con la aplica-
cion de planes fiscales y financieros supervisados por la entidad in-
ternacional. El sistema comenzo a crujir a fines de la década del se-
sentay perduro hasta 1971 cuando se eliminé la convertibilidad del
délar en oro.

A posteriori, los tipos de cambio comenzaron a fluctuar, el mismo
oro comenzo una carrera meteorica, y los precios del petréleo tuvie-
ron un fuerte incremento a seguido de la guerra entre irabes y ju-
dios de «Yom Kippur» (1973). El reciclaje de los petroddlares en 1974
y anos siguientes, con tasas de intereses negativas o neutras en tér-
minos reales, llevd a un fuerte incremento de la deuda mundial,
especialmente de aquellos paises que carecian de petréleo.

Hasta el dia de hoy el sistema monetario imperante a nivel mun-
dial es el de tipos de cambio fluctuantes, aunque existen monedas
que mantienen relaciones cuasi-rigidas con el délar. Por otra parte,
los paises de la Comunidad Europea, después de un intento aborta-
do de una moneda comuin (Sistema Monetario Europeo), desarro-
llar el euro que tiene vida real a partir de 1999 y que implica tipo de
cambio fijo para los paises de la Comunidad que lo han aceptado.
Desde ese ano, la relacion cambiaria entre el euro y el dolar sufrié
grandes variaciones. Comenzo con 1,17 délares por euro, luego el
délar se apreci6 llegando a 0,83 de la moneda estadounidense por
euro a mediados de 2001 y a posteriori comenzo la depreciacion del
dolar para llegar ahora a algo mas de 1,31 ddlares por euro.

Dentro de esta historia, cabe la pregunta del titulo de este articu-
lo: étipo de cambio rigido o tipo de cambio fluctuante?

El Dr. Blasco Garma manifiesta en un reciente articulo (¢Qué pasa
con el euro que esta subiendo?, Ambito Financiero, 20 de diciem-
bre), que «el actual sistema monetario mundial, con cotizaciones
tan voldtiles entre las principales monedas, no parece sostenible. La
volatilidad es incertidumbre y recarga los costos de transaccion.
Contrariando a la corriente hoy mayoritaria, favorable a los cambios
flotantes, un orden monetario mundial emergera en el que las auto-
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ridades negociarian politicas de
comun interés y una moneda
anica».

También nos muestra una vi-
sion global de las cuentas co-
rrientes del balance de pagos de
las naciones. A los 805.000 mi-
llones de ddlares de déficit esta-
dounidense se oponen los gran-
des superavit de los paises pe-
troleros de Medio Oriente
(280.000 millones), de Rusia
(120.000 millones), de China
(120.000 millones), de Japon
(140.000 millones) y de otros.
Los paises del euro no financian
el déficit de la cuenta corriente
estadounidense ni pueden con-
tribuir con su ajuste. Su supera-
vit llega a solo 18.000 millones
de ddlares. «<Mas aun, el bloque
de Europa Oriental, con mone-
das vinculadas con el euro, pre-
senta un déficit de 47 mil millo-
nes».

Y ante la mencionada situa-
cién, cabe preguntarse: Si los
paises europeos no pueden ha-
cer el ajuste, ¢lo tendrin que
hacer los otros paises? «Pero las
monedas de Medio Oriente es-
tan rigidamente atadas al ddlar
lo mismo que China que, luego
de 10 anos de un cambio fijo con
el délar, ha comenzado un pro-
ceso de revaluacion respecto de
esa moneda que sigue siendo su
referencia. El yen japonés se ha
estado devaluando respecto del
euro, no obstante su abultado
superavit externo. De este gru-
po, solo Rusia tendria una cier-
ta alineacién con el euro. No es
entonces una sobrevaluacién
del délar la que provoca el défi-
cit, pues la mayoria de los supe-
ravit los tienen naciones con
monedas atadas al ddlar. Por lo
cual, la cotizacién euro-ddlar no
impactaria eficazmente en el
conjunto de las cuentas corrien-
tes respectivas ni ayudaria a ni-
velar la situaciéon. Una relacion
de hierro» (op.cit.).

Para reducir el déficit de cuen-

ta corriente estadounidense se requeriria redistribuir el gasto mun-
dial de manera significativa. «<Los norteamericanos debieran reducir
sus gastos 7% y las naciones superavitarias aumentarlos. China, cuya
economia ya estd recalentada, debiera aumentar su gasto interno en
6%, Oriente Medio en 25%, Rusia en 11%». Pero estos cambios se-
rian como un detonante a nivel mundial y llevarian a consecuencias
indeseables. Solo se puede lograr la mencionada redistribucion si la
moneda doméstica y la externa tienen un mismo valor, es decir con
una moneda Unica.

A la critica que realiza Blasco Garma a las fluctuaciones de los ti-
pos de cambios (aumento de los costos de transaccion) se podria
agregar la siguiente: ¢Los tipos de cambio fluctuantes no alteran el
funcionamiento de la ley de los costos comparativos de David Ricar-
do?

Recordemos primero que dice la mencionada ley: en el comercio
entre dos naciones suponemos que una nacién (A) es mas eficiente
en la produccién de dos bienes (vinos y tejidos) que otra nacion
(B). éConviene que A se dedique a producir ambos bienes? Ricardo
nos ensend que no. Deberi producir el bien para el cual tiene una
mayor eficiencia relativa, supongamos los vinos, y adquirir de B el
otro bien, los tejidos. El intercambio produce ventajas para ambos
paises. Esta deduccién de Ricardo de 1817 es vilida tanto en el co-
mercio entre paises como en el comercio entre personas, s una ley
de la praxeologia (ciencia de la accion humana).

Los tipos de cambio fluctuantes, al separar la economia real de la
economia monetaria, éno alteran el correcto funcionamiento de la
ley de los costos comparados? Ricardo, al elaborar dicha ley, trabajé
con el supuesto de una moneda Gnica para ambos paises, pero hoy,
con tipos fluctuantes, lo que es vilido para el mundo real es contra-
puesto por subas o bajas de los tipos de cambio que obedecen a
otras razones ajenas a la ley de los costos comparativos. Nuevamen-
te estamos en presencia de lo que se ha llamado, en un Semanario
anterior, ‘la balcanizacién de la economia’.

POSICIONES EXTRANJERAS EN
VALORES DE EE.UU.

n el FMIBoletin del 27/11/06 se publicé un articulo titulado

éJugandoselo todo a una sola car ta?” donde se detallan las

posiciones extranjeras en valores estadounidenses a largo pla-
zo. El creciente déficit en cuenta corriente de Estados Unidos y las
elevadas posiciones que los extranjeros estin acumulando en bo-
nos y participaciones de capital de ese pais (aproximadamente 5
billones de ddlares) es motivo de andlisis y preocupacion. «Esta acu-
mulacién obedece a muchas razones estructurales. Para los
inversionistas de cartera, pocos paises protegen con mas ahinco los
derechos de los inversionistas extranjeros. Para los inversionistas en
renta fija, los mercados de bonos de Estados Unidos ofrecen una
profundidad y liquidez sin igual».

Pero nadie puede dejar de considerar que los precios de los acti-
vos flucttian. En un documento de trabajo del FMI, Francis Warnock
aborda el tema evaluando el impacto que sobre los inversionistas
tendria un ripido descenso de los precios de los bonos. Basindose

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 21/12/06 3




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

en la composicién monetaria de
las tenencias extranjeras,
Warnock observa que por cada
caida del 10% en los mercados
de bonos de EE.UU. y en el va-
lor de cambio del délar, la pér-
dida de riqueza de los extranje-
ros ascenderia a 2,5 puntos por-
centuales del PIB extranjero. «Si,
ademads, los mercados acciona-
rios bajasen otro 10%, los extran-
jeros perderian riqueza por otro
1,5 puntos porcentuales del PIB.
Asi que, por cada descenso del
10% en el dolar, los mercados
accionarios y los mercados de
bonos de EE.UU, las pérdidas de
riqueza extranjera ascenderian a
4 puntos porcentuales del PIB
extranjero».

Los inversores extranjeros
también estin expuestos al ries-
go de caida de los bonos emiti-
dos por paises extranjeros en
dolares. «Teniendo en cuenta
estas tenencias, la pérdida total
de riqueza ascenderia a casi cin-
co puntos porcentuales del PIB,
es decir, casi 1,2 billones de ri-
queza financiera en moneda ex-
tranjera».

En un cuadro denominado
‘Gran Exposicion» se muestran
las posiciones extranjeras en va-
lores estadounidenses a largo
plazo, las que han aumentado
fuertemente en los Gltimos anos.
Las cifras resultan de dos encues-
tas, una realizada en junio de
2004 y la otra realizada por el
FMI en diciembre de ese ano.

LA
AGROINDUSTRIA

or agroindustria se entien-
de un vasto sector de la
economia del pais que
comprende a todas aquellas ac-
tividades que estan relacionadas
con el agro. Sin ninguna duda

Gran exposicion
Las posiciones extranjeras en valores estadounidenses a largo plazo han
aumentado acusadamente en los Gltimos afios.

Participaciones de

Tenencias totales capital Bonos

(millones de ddlares, junio de 2004)
Paises desarrollados 3.443.553 1.416.156 2.027.397
Zona del euro 1.367.630 526.284 841.346
Bélgica 302.679 18.089 284.590
Luxemburgo 360.243 130.038 230.205
Otros paises europeos 826.685 465.506 361.179
Reino Unido 471.348 249.945 221.403
Otros paises desarrollados 1.249.238 424.366 824.872
Japon 898.100 162.408 735.692
Mercados emergentes 1.612.565 447.201 1.165.364
América Latina 87.922 20.311 67.611
Asia emergente 566.038 15.806 550.232
China 322.810 2523 320.287
Centros financieros 807.427 333.778 473.649
Centros Financieros del Caribe (1) 627.740 239.743 387.997
Europa Emergente 29.766 952 28.814
Otros paises emergentes 121.412 76.354 45.058
Mundo 5.056.118 1.863.357 3.192.761
Del cual: reservas 1.320.000 134.000 1.186.000

(1) Antillas Neerlandesas, Bahamas, Bermudas, Islas Caiman, Islas Virgenes Britanicas y
Panama.

que casi todos los subsectores de los llamados productos primarios
entran en la categoria de agroindustria. Los que no ingresan serian
los productos mineros.

Aquella relacion con el agro puede ser de eslabonamientos hacia
delante y hacia atras. Tenemos un eslabonamiento hacia delante en
la produccién de licteos o en la produccién de aceites, lo mismo
que en la produccién de alimentos en general, es decir productos
del agro que son transformados industrialmente. La produccion de
vinos o la produccién de cervezas también integran el sector
agroindustrial. Tenemos un eslabonamiento hacia atrds en la pro-
duccion de fertilizantes, agroquimicos, tractores, etc., es decir de
productos que sirven a la produccidon agropecuaria, como bienes
intermedios o tecnolégicos.

También tenemos eslabonamientos del sector agroindustrial ha-
cia atrds en un sinndmero de actividades que posibilitan la produc-
cion agricola a través de servicios, como por ejemplo: el comercio
de granos (acopios, etc.), el corretaje, gran parte del transporte, etc.
También, indirectamente, actividades ligadas a los servicios financie-
ros, como la actividad crediticia de los bancos dirigida al sector agro-
pecuario, los mercados de futuros de granos, etc. y ain también de
derivados financieros realizados por gente del sector que buscan
cubrirse de los riesgos de precio.

Por lo anterior, es dificil delimitar con facilidad al sector
agroindustrial. Incluyendo los mencionados servicios rondaria un
40% del Producto Bruto Nacional. Es mucho mas importante que lo
que habitualmente manifiestan algunos. Y en cuanto a su competiti-
vidad, ella queda de manifiesto en los valores de exportacion.

Veamos las exportaciones a valor FOB del ano pasado (2005) de
actividades ligados con el agro (en millones de délares):
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Animales vivos: 13,5

Miel: 128,5
Hortalizas, legumbres sin elaborar: 2384
Frutas frescas: 687
Cereales: 2.808,3
Semillas y frutos oleaginosos: 2.4437
Tabaco sin elaborar: 211,8
Lana sucia: 34,1
Fibra de algodon: 24,9
Resto de productos primarios: 829
Carnes: 1.650,6
Productos licteos: 599,9
Otros productos de origen animal: 37,2
Frutas secas o congeladas: 95,6
Té, yerba mate, especies, etc.: 67,7
Productos de molineria: 97,3
Grasas y aceites: 3.290,1
Az\car y articulos de confiteria: 221,2
Preparados de legumbres y hortalizas: 526,5
Bebidas, liquidos alcohdlicos y vinagre: 361,9

Residuos y desperdicios de la industria alimenticia: 4.032,2
Extractos curtientes y tintoreos: 38,7

Pieles y cueros: 836,2
Lanas elaboradas: 133,1
Resto Manufacturas de Origen Agropecuario: 821,6

El total de los rubros mencionados asciende a u$s 19.482,9 millo-
nes, sin incluir algunos rubros como pescados y mariscos sin elabo-
rar o elaborados, calzados y sus componentes, manufacturas de cue-
ro, marroquineria, etc., que tienen alguna participacién o con los
alimentos o con productos agropecuarios.

El total de las exportaciones del pais llegaron a u$s 40.106,4 mi-
llones el ano pasado. Las exportaciones agroindustriales representa-
ron el 48,6%. En el ano 2000, las exportaciones de los distintos
rubros del sector agroindustrial llegaban a u$s 12.069 millones con-
tra exportaciones totales por 26.341 millones, es decir el 45,8%.

Otro aspecto que hay que destacar, y sumamente importante, es
que la actividad agroindustrial esta ligada en su mayor parte con el
‘interior’ del pais y es aquella que une geogrificamente un gran te-
rritorio como es el de Argentina. La produccién de vinos de las re-
giones cuyanas, de lana de la Patagonia, de frutas del Alto Valle de
Rio Negro, de cereales, oleaginosas y ganado de la Pampa Hameda,
de maderas de Corrientes y Misiones, de hortalizas del valle del rio
Chubut, de citricos del Litoral, de te y yerba de Misiones, de arroz de
Entre Rios y Corrientes, de pollos de Entre Rios, de leche y deriva-
dos de las provincias de Cérdoba y Santa Fe, de soja y algodon del
Chaco, etc. etc. Esa actividad agroindustrial hace que nuestro pais
no se desmigaje o balcanice y su desarrollo evita las migraciones de
la gente hacia los cinturones de pobreza de las grandes ciudades.

LAS
OLEAGINOSAS
EN EL MUNDO

n la publicacién «Soya &
Oilseed. Bluebook»

(2007), editada por
Soyatech, se ofrece una vision
estadistica de conjunto que es
interesante analizar. Se ofrecen
datos para las distintas campa-
nas (hasta la proyeccion de ju-
nio de la 2006/07), para los dis-
tintos granos y distintos paises.
Vamos a considerar algunos de
esos paises, o conjunto de pai-
ses.

China

La produccién de las semillas
de algoddén, mani, colza, soja'y
girasol pasé de 44,9 millones de
tn en el ciclo 1998/99 a 56,9 mi-
llones en el ciclo 2006/07.

El consumo de harina proteica
(44% equivalente de harina de
soja) pas6 de 22,5 millones de
tn en 1998/99 a 45 millones de
tn en el ciclo 2006/07.

El consumo de aceite pasé de
10,97 millones de tn en el ciclo
1998/99 a 23,25 millones de to-
neladas en el ciclo 2006/07.

Las importaciones de poroto
de soja pasaron de 3,85 millo-
nes de tn en el ciclo 1998/99 a
31,5 millones de tn en 2006/07.

La importacion de semilla de
colza igual que la de harina de
soja sufrié una fuerte disminu-
cion, no asi la de aceite de pal-
ma que pasé de 1,28 millones
de tn en el primero de los ciclos
mencionados a 5,4 millones en
el ciclo 2006/07. Lo mismo ocu-
rrié con la importaciéon de acei-
te de soja que pasé de 950 mil
toneladas en el ciclo 1998/98 a
2,2 millones en el ciclo 2006/07.

La Uni6én Europea
La produccion de colza, gira-
sol, soja y otras semillas
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oleaginosas pas6 de 16,7 millones tn en el ciclo 1998/99 a 20,95
millones en el ciclo 2006/07.

El consumo de harinas proteicas (44% de harina de soja equiva-
lente, incluyendo harina y gluten de maiz) pasé de 41,5 millones de
tn en el ciclo 1999/00 a 47,34 millones de tn en el ciclo 2006/07.

El consumo de aceite pasé de 11,67 millones de tn en el ciclo
1999/00 a 20,01 millones en el ciclo 2006/07. Dentro de los aceites
el de colza es el mas utilizado pasando en esas fechas de 2,78 millo-
nes a 6,77 millones de toneladas. El de palma pasé6 de 2 millones a
4,74 millones y el de soja de 1,41 millones a 2,42 millones.

Las importaciones de poroto de soja pasaron de 14,12 millones tn
en el ciclo 1999/00 a 14,48 millones en el 2006/07. Las de harina de
soja pasaron de 16,5 millones a 22,7 millones en las mencionadas
fechas.

India

La produccion de semillas de algodén, mani, colza, soja y girasol
pasé de 25,02 millones de toneladas en el ciclo 1998/99 a 29,6 millo-
nes en el ciclo 2006/07.

El consumo de harinas proteicas (44% de harina de soja equiva-
lente) paso6 de 8,01 millones tn a 9,06 millones en las mencionadas
fechas.

El consumo de aceite pasé de 9,24 millones a 12,94 millones de
toneladas en las mencionadas fechas.

Las importaciones mayores de la India son: aceite de palma que
paso de 2,9 millones de toneladas a 4 millones de toneladas y aceite
de soja que pas6 de 833 millones a 1,7 millones de toneladas.

Con respecto a la exportacion, es importante la de harina de soja
que paso de 2,8 millones a 3,2 millones de toneladas en el mencio-
nado periodo.

Rusia

La produccién de colza, soja y girasol pas6é de 3,42 millones de
toneladas en el ciclo 1998/99 a 7,25 millones en el ciclo 2006/07. De
lejos la produccion mas importante es la de girasol que pas6 de 3
millones a 6 millones de toneladas.

El consumo de harina proteica (44% de harina de soja equivalen-
te) paso de 1,52 millones de toneladas a 2,61 millones en el mencio-
nado periodo.

El consumo de aceite pas6é de 1,47 millones de toneladas a 3,03
millones en el mencionado periodo. El aceite mas importante es el
girasol que pasé6 de 1 millon a 1,95 millones de toneladas.

Rusia importa algunos productos como harina de soja que pas6
de 350 mil tn a 480 mil en el mencionado periodo y aceite de palma
que pasé de 80 mil a 625 mil. Exporta algin tonelaje (650 mil) de
harina de girasol y 405 mil de aceite de girasol. La exportacion de
semilla de girasol ha ido disminuyendo (300 mil toneladas en la tl-
tima campana).

EE.UU.

La produccién de semillas oleaginosas (soja, canola, algodon, lino,
mani y girasol) pas6 de 84,5 millones tn en el ciclo 1998/99 a 96,6
millones en el ciclo 2005/06. De estas oleaginosas la mds importante
es la de soja con 84 millones y la de algodon con 7,4 millones en el
altimo ciclo. Le siguen la de mani con 2,29 millones y la de girasol

con 1,96 millones.

Las exportaciones de semillas
pasaron de 22,7 millones a 31,24
millones de toneladas en el men-
cionado periodo. La mayor par-
te es de poroto de soja (30,21
millones de toneladas).

La produccién de harinas
proteicas (48% en la harina de
soja) llegaba a 40,42 millones de
toneladas en el ciclo 1998/99.
Pas6 a 43,43 millones en el ci-
clo 2005/06.

El uso de harinas proteicas
pasé de 34,3 millones tn a 37,96
millones en el mencionado pe-
riodo. Las exportaciones pasa-
ron de 7,33 millones tn a 7,05
millones. Dentro de este ultimo
total, la de soja fue 6,8 millones.

La produccién de aceites de
EE.UU. pas6 de 10,32 millones
tn en 1996/97 a 12,54 millones
en el 2005/06. La mayor parte
(9,08 millones esta representa-
do por aceite de sojay 1,11 mi-
llones por aceite de maiz).

Las exportaciones de aceites
de EE.UU. pasaron de 2,05 mi-
llones de tn en el ciclo 1996/97
a 1,37 millones en el 2005/06.

El uso doméstico de aceites de
EE.UU. pas6 de 9,86 millones de
toneladas en el ciclo 1996/97 a
12,76 millones en el 2005/06.

El crushing de soja en EE.UU.
ha estado en los dltimos anos en
alrededor de 48 millones de tn,
lo que implica alrededor de
145.000 tn diarias de trituracion
(considerando 330 dias de acti-
vidad). Teniendo en cuenta que
la industria debe estar trabajan-
do a alrededor de 90% de su ca-
pacidad tedrica, la capacidad es-
tadounidense de crushing po-
dria estar en alrededor de
161.000 toneladas por dia.

Canada

La produccion de semilla de
canola pasé de 5,06 millones de
toneladas en el ciclo 1996/97 a
7,6 millones en el ciclo 2006/07.

Las exportaciones de semilla
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de canola pasaron de 2,52 mi-
llones de toneladas en el ciclo
1996/97 a 4,45 millones en el
ciclo 2006/07.

El crushing de canola pasé de
2,71 millones de toneladas en el
ciclo 1996/97 a 3,33 millones en
el ciclo 2006/07.

La producciéon de aceite de
canola paso6 de 1,14 millones de
toneladas en el ciclo 1996/07 a
1,368 millones en el ciclo 2006/
07.

Las exportaciones de aceite de
canola pasaron de 695.000 tn en
el ciclo 1996/97 a 900 mil tone-
ladas en el ciclo 2006/07.

La produccion de harina de
canola paso de 1,55 millones de
tn en el ciclo 1996/97 a 1,90 mi-
llones en el ciclo 2006/07.

Las exportaciones de harina
de canola pasaron de 1,09 mi-
llones tn en el ciclo 1996/97 a
1,48 millones en el 2006/07.

Malasia

La produccion de aceite de
palma pasé de 2,54 millones de
tn en el ciclo 1980/81 a 15 mi-
llones en el ciclo 2005/06. Se es-
tima una produccién de 15,7 mi-

llones para el ciclo 2006/07.

La exportacion de aceite de palma pasé de 2,17 millones de tn en
el ciclo 1980/81 a 12,9 millones en el ciclo 2005/06. En el ciclo 2006/
07 se estiman exportaciones por 13,2 millones.

El consumo doméstico de aceite de palma pasé de 270 mil tonela-
das en el ciclo 1980/81 a 2,96 millones en el ciclo 2005/06. En el
ciclo 2006/07 se estima que llegaria a 3,16 millones.

SOJA

Un impasse con retroceso en Chicago

En un mercado algo mas escaso de negocios debido a la proximi-
dad de los feriados de Navidad y Ano Nuevo, los fondos especulati-
vos estuvieron liquidando posiciones para poder cerrar el balance
anual.

Igualmente, tal como podra apreciarse en el grifico adjunto, el
nivel de posiciones netas compradas de los especuladores (non-
commercials) es una de las mas altas de los dltimos 3 anos.

Luego de los primeros 5 meses del 2004, y del periodo abril/agos-
to del 2005, este ultimo bimestre del 2006 muestra posiciones com-
pradas del sector equivalentes al 9% del interés abierto. Pero ese 9%
de interés abierto (promedio en estos 2 meses) es un tonelaje nada
despreciable de 7 millones de toneladas, en la medida que los con-
tratos abiertos equivalen hoy a 72 millones de toneladas de soja en
el mercado de futuros de Chicago.

En el marco de abultados stocks de soja y condiciones climaticas
favorables para el desarrollo de los cultivos sudamericanos, la activi-
dad de los fondos de esta semana llevo a que la baja del lunes signi-
ficara los valores mas bajos de las dltimas 6 semanas en los futuros

Soja CBOT: Evolucion de la posicion neta de non-commercials
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de soja de Chicago.

De hecho, aunque hubo rue-
das mejores, siempre quedamos
con un saldo negativo para este
periodo. Las pérdidas en los fu-
turos de soja ascendieron al 1%
hasta el jueves 21. Los futuros
de harina de soja fueron los que
siguieron al poroto, con pérdi-
das acumuladas no mayores al
0,8%, mientras que los de aceite
apenas si variaron respecto de
la semana anterior.

Mis alld de lo mencionado
respecto del elevado nivel de
oferta en soja, y de que faltan
noticias suficientemente alcistas
en este rubro en particular, la
tonica alcista en el precio de
los cereales es lo que pone la
presion ascendente sobre la
oleaginosa.

Respecto de noticias funda-
mentales alcistas coyunturales,
que ayuden a dar una direccion
al mercado, las inspecciones de
exportacion de EE.UU. fueron
decepcionantes para la soja. Se-
gun el USDA, los embarques as-
cendieron a 23,8 millones de
bushels (648.000 Tm) durante la
semana pasada, mientras que el
mercado anticipaba 25 a 29 mi-
llones.

En la semana se habria cono-
cido la venta de 120.000 tonela-
das de soja a China, lo que ten-
dria que reflejarse en el proxi-
mo informe de ventas netas se-
manales. (Recordemos que Chi-
na se lleva hoy el 45% de la soja
que se comercializa en el mer-
cado internacional, en la medi-
da que sus importaciones se
acerca a las 32 millones de Tm)

En el informe conocido este
jueves las cosas no fueron mu-
cho mejores que con el registro
de exportacion. Hubo ventas
netas al exterior por 742.000 Tm
en la semana cerrada el 14 de
diciembre, frente a las 903.300
toneladas de la semana anterior
y dentro de las expectativas de
los analistas (550 a 900 mil Tm).

El ritmo de compromisos externos en soja de EE.UU. estd mejor
que el ano pasado, ya que habria 18,56 millones Tm colocadas en el
exterior, el 60% del saldo exportable proyectado. El ano pasado, 13,6
millones cubrian el 53% de lo proyectado. Pero, igualmente se esta
por debajo del promedio, que muestra una relacion del 64%.

En harina y aceite las cosas no estin mejor, pero los volimenes
volcados por EE.UU. al exterior en estos rubros no resultan particu-
larmente considerados: 7,71 milones Tm en harinay 610.000 Tm en
aceite son las proyecciones de lo que exportara en el 2006/07.

Esto da la idea de que la oferta y demanda de soja en EE.UU. se
presenta bastante holgada para este 2006/07, lo que podia apreciar-
se en el informe mensual del USDA, sobre el que se escribi6 en el
semanario anterior: 26% de aumento en el stock final respecto del
ciclo previo.

Para el segundo semestre del ano, cuando entra a “tallar” la pro-
duccién sudamericana, ésta arrojaria muy buenos nimeros de pro-
duccion en la medida que las condiciones evolutivas en los
sembradios se presentan favorables.

La semana pasada, en fecha cercana al informe del USDA, la revis-
ta alemana Oil World dio a conocer una nueva proyeccion de oferta
y demanda internacional de soja, con algunos ajustes hacia arriba
para Sudamérica, que quedaria con 106,5 millones Tm de soja:

Argentina 42,7 millones Tm (41,1 millones Tm)
Brasil 55,3 millones Tm (55,5 millones Tm)
Paraguay 4,9 millones Tm (3,8 millones Tm)
Otros 3,6 millones Tm (3,2 millones Tm)

En definitiva, el balance sheet mundial se presenta de la siguiente
manera:

Ciclos 2006/07 2005/06 2004/05
Stock inicial 59,2 53,0 40,7
Produccion 2272 220,6 216,4
Hem. Norte 120,7 117,0 116,7
Hem. Sur 106,5 103.6 99.7
Oferta total 286,4 273,6 257,1
Utilizacion 226.7 214.4 204.1
Stock final 59,6 59,2 53,0
Ratio stocks / uso 206,3% 27,6% 206,0%

Las cifras estin expresadas en millones de toneladas, excepto donde se aclare otra
cosa.

Este panorama, sin embargo, no evita que las expectativas de lar-
go plazo alcancen al presente. La campana 2007/08 tiene una clara
amenaza sobre los niveles de oferta a partir de la situacion de esca-
sez en el rubro cereales.

Actualmente, hay proyecciones de que el maiz y el trigo le resta-
ran superficie de cultivo a la soja en EE.UU. Los analistas hablan de
algo mas de 2 millones de hectireas, con lo que se le detraerian 7
millones de toneladas a la cosecha del ano proximo. Y ello siempre
que los rindes sean los de tendencia, con lo que la incertidumbre
climatica tendra gran peso a partir de junio préximo sobre las coti-
zaciones de Chicago.

En esta ecuacion, en donde sélo miramos la oferta, no hay que
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olvidar a la demanda. Mientras que en los dos ciclos precedentes al
actual, el crecimiento de la oferta supero al incremento de la utiliza-
cién, ya en este 2006/07 la oferta creceria un 4,7%, tomando como
base las proyecciones de OW, mientras que la utilizacion tendria un
aumento anualizado del 5,8%.

Mis ain, la industrializacion de la soja creceria en un 6,3%. Ello
vendria de la mano de una fuerte demanda de aceites vegetales para
usos distintos a los de la alimentacion; esto es para biocombusti-
bles. El impetu de este dltimo sector se concentraria en EE.UU.,
Sudamérica y algunos paises del Sudeste Asiatico; y China, por su-
puesto. Quiénes estarin demandando es una gran diferencia con lo
que venia sucediendo, ya que la Unién Europea habia sido, hasta
ahora, “el” motor del crecimiento de la demanda por aceites para
usos energéticos.

El encarecimiento del maiz como fuente de alimentacién para el
sector ganadero ha hecho de las harinas proteicas una opcion mas
interesante. Sin embargo, la harina de soja no deja de seguir la ten-
dencia alcista de las otras dos patas del complejo (poroto y aceite)
por lo que habra que ver si los mayores costos en la alimentacion
ganadera no han afectado la rentabilidad de estas producciones. Por
lo tanto, el requerimiento de harina en sustitucién de maiz tiene un
limite bastante claro.

Por otra parte, las oleaginosas con mayor contenido de materia
grasa han tenido problemas de produccién, como es el caso de la
palma. Si bien los niveles de produccion de palma son superiores a
los de ciclos pasados en Malasia e Indonesia, su crecimiento no seria
el esperado debido a condiciones de sequedad.

Todo ello redundaria en la ya mencionada mayor industrializa-
cion de soja, con un claro estimulo para nuestro pais al ocupar el
primer puesto como industrial exportador de soja en el ambito in-
ternacional.

Pocos negocios,
precios en leve baja

Tanto la baja de Chicago como
las condiciones favorables para
el cultivo de soja 2006/07 son los
principales factores detras de las
menores ofertas hechas por los
compradores en el mercado do-
méstico. Hasta el jueves 21, fe-
cha de cierre de esta edicion, la
caida acumulada en la semana
ascendio al 0,8%, llegando a ha-
cerse negocios a $630 el dia
martes para quedar en $625 el
jueves.

Los factores expuestos al ini-
cio del parrafo anterior tienen
mas incidencia sobre los valores
de las operaciones a cosecha, los
forwards, que pasaron de
negociarse a u$s 194 el viernes
15 a los u$s 191 de este jueves.
Aunque los valores pactados lle-
garon a caer 5 doélares y hacerse
negocios a u$s 189 (lunes), la
semana termina cerrando con
una pérdida acumulada del
1,5%.

Pese al retroceso semanal,
existe una cierta firmeza relati-

ARRIBO DEL PRIMER LOTE DE SOJA
COSECHA 2006/2007

Se lleva a conocimiento de los asociados que el dia 20 de diciembre de 2006 arrib6 a la
plaza el primer lote de soja de la campafia 2006/2007, descargado en la planta de Vicentin

S.A. (Ricardone), cuyos datos son los siguientes:

Productor: GOUJON JORGE A. y ANGEL E.
Corredor: CEREALES DEL LITORAL SRL
Entregador: Williams Entrga

Procedencia: Colonia Elisa (Chaco)

Peso: 30.070 KILOS

Variedad de la semilla: Pioner 94B73

Fecha de siembra del lote: 26/08/06

Oportunamente se dara a conocer la fecha en que sera rematado el lote de soja.
Rosario, 21 de diciembre de 2006
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va en el segmento de la cosecha actual debido a la agresiva politica
de compras de las fabricas, que, segin la semana, parecen turnarse
para aparecer en el mercado y originar todo el volumen posible.

En este periodo en particular, dos empresas han estado haciendo
punta cuando se hacen ofertas pero el volumen de negocios fue
bastante menor al de la semana anterior. Esto es un cldsico a esta
altura del ano, con la proximidad de los feriados de Navidad y Ano
Nuevo.

Tanto fabricas como exportadores contintan con un balance favo-
rable si se consideran las compras y ventas de la actual campana.

Los datos del 2005/06 muestran compras totales por 39,12 millo-
nes Tm, con datos aportados por la SAGPyA al 13/12 mas un estima-
do propio de las compras de las fabricas. Mientras tanto, estaba ven-
dido el equivalente en soja a 32,4 millones Tm. Con los datos de la
altima semana, hasta el 20/12 habia ventas de la presente cosecha
por 34,73 millones Tm.

Pese a este balance favorable, lo cierto es que la competencia en-
tre las fibricas y cierta renuencia a vender por parte de los produc-
tores, ayudan afirmar relativamente al precio de la soja disponible.

En esta semana, los rumores de una posible suba de retenciones
sobre la soja para subsidiar el valor de compra de insumos de los
industriales procesadores de maiz y trigo retrajo inicialmente a los
compradores.

Los rumores han sido para todos los gustos; subas de 2 puntos, de
4 y de 5 puntos. Para la soja, o para la soja y el maiz. Pero, hasta el
momento, la hipotesis mas popular dentro del sector es que no ha-
bria pasado de ser un tanteo por parte de las autoridades econémi-
cas para ver como caeria una medida de esa naturaleza en el sector.

Con respecto a la cosecha nueva, hubo gran actividad en esta se-
mana en el frente exportador, haciéndose casi 650.000 Tm de poro-
to de soja en nuevas ventas externas.

Hasta este 20 de diciembre habia 5 veces mas soja comprometida
con el exterior de la nueva cosecha que el ano pasado.

De los 9,40 millones comprometidos con el exterior, el 46% era
poroto de soja y el resto productos derivados de su procesamiento.
El contraste es grande con respecto al ano pasado, cuando solo se
llevaban vendidas el equivalente a 2,1 millones Tm de soja, de las
cuales el 70% eran puros despachos de poroto y el resto de produc-
tos manufacturados.

Argentina subi6 el miércoles su prondstico de la superficie a sem-
brar con soja del ciclo 2006/07 a 16 millones de hectareas, desde los
15,9 millones estimados en noviembre.

TRIGO

El trigo estadounidense recuper6 algo del
terreno perdido

Hubo muy pocas novedades para los precios del cereal, la activi-
dad en el mercado de Chicago esta mayormente impulsada por la
llegada de fin de ano que lleva a muchos operadores a reposicionarse.

El comportamiento del délar frente al resto de las monedas mun-
diales también tuvo un parcial impacto sobre las cotizaciones del

trigo. Primero el ddlar estuvo
débil pero luego se recuper6
frente al euro. Un ddlar bajo
vuelve mas competitivos a los
granos estadounidenses en el
mercado internacional.

El comienzo de la semana fue
negativo por la continuidad del
cierre negativo de la semana pre-
via, pero con el transcurrir de las
jornadas algunas posiciones se
recuperaron.

Los fondos especulativos con-
tinuaron cancelando posiciones
compradas y segan el informe
CFTC al 12/12 en la Gltima se-
mana la posiciéon neta compra-
dora pasé6 del 7,4% del interés
abierto al 4,9%, con un volumen
de contratos abiertos inferior
ante la proximidad del fin de
ano calendario.

Las ventas fueron un elemen-
to de presion sobre los valores,
que se sumaron a prondsticos
de mejores condiciones climati-
cas para los cultivos de invierno
en las Grandes Planicies estado-
unidenses.

En los ultimos dias esta mejo-
rando la humedad de los suelos
donde estan sembrados los tri-
gos de invierno. Hubo nieve en
la zona centro de Oklahoma y
Kansas.

El clima no tiene mucho im-
pacto en las cotizaciones dado
que influird sobre los cultivos
mayormente a partir de la pri-
mavera.

Lo negativo esta siendo la es-
casa demanda mundial del ce-
real estadounidense.

Las inspecciones de exporta-
ciones de trigo fueron desalen-
tadoras, se declararon embarca-
das 311.000 tn de trigo, debajo
del registro de la semana ante-
rior y de las estimaciones de los
analistas.

Las ventas semanales alcanza-
ron las 469.000 tn (sumando el
volumen de cosecha viejay nue-
va), dentro del rango estimado
por los operadores de 350.000
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2 500.000 tn.

Los negocios reportados fue-
ron mayormente a sus compra-
dores habituales, citando entre
ellos a Japon y Egipto.

El pais oriental informé que
compré 140.000 tn de trigo en
su licitacién semanal provenien-
te de EEUU, Canada y ABy@ii@ion

La competencia por el nego-

ra el control de las exportaciones de trigo de los dos paises, Canada
y Australia, que juntos suman un tercio del comercio mundial del
cereal.

Los mencionados tienen una larga historia de monopolio sobre
las ventas de sus trigos al mercado mundial. La Canadian Wheat Board
y la Australian Wheat Board obtienen ingresos anuales por mas de
u$s 7.500 millones.

Ambos paises, por diferentes razones, podrian modificar los po-

e)dpmw@i@m@gqjgﬂm@@rir el comercio del trigo, produciendo cam-
blOS enla competltwldad del mercado mundial de granos.

trigo a Irak. Igualmente Austra-

s de comer-
omo princi-
'na que po-
rios.

ydepende-
Os casos la
n largo pro-

ruerra Mun-
ara los pro-
us objetivos
onder a los

moenegociop de esggortacidms de 2000 En magtrahazamnda elosentimiggato dezpwvatlza@us)n de la AWB lue-

e: dpgs GRGRA 3090 1551238PRiliz4 T MERCOSUR M EXTRAMERCOSUR tgurarse negocios de exportacion de trigo entre

tos programas de garantias.

Se avizoran cambios en
las exportaciones de
Australia y Canada
Gobierno, productores y em-
presas multinacionales comer-
cializadoras de granos comenza-

ron especular sobre quién toma-

el 1999 y el 2003.

Al comienzo del mes, el gobierno australiano le quit6 a la AWB el
poder de veto en los acuerdos de exportaciones de trigo de otros
grupos por el periodo de seis meses hasta que finalizan las consultas
alos productores sobre el futuro del régimen monopdlico.

En Canadd, el gobierno conservador elegido en enero esta eva-
luando la posibilidad de finalizar con el monopolio de la CWB para
otorgarles a los productores mds opciones donde puedan vender su
trigo.
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Sin embargo, los conservadores enfrentan una eleccion en la pri-
mera mitad del 2007 cabeza a cabeza con los opositores liberales
que ya informaron que continuarin con el monopolio.

Los economistas estan divididos sobre la evaluacion del impacto
sobre los productores del fin del monopolio. Tanto los australianos
como los canadienses reciben menos subsidios gubernamentales que
sus competidores estadounidenses.

La pérdida podria estar en que operadores privados deberin tra-
bajar mds para entregar a sus compradores internacionales una cali-
dad uniforme en su mercaderia, condicion que los monopolios ga-
rantizan a los importadores mundiales.

Las Wheat Board tienen un papel importante en el mercado del
trigo por la diferenciacion que realizan de las calidades, su elimina-
cion pondrian en riesgo algunos negocios.

Los compradores pagan precios cada dia
mas bajos

La actividad en el mercado local de trigo no deja de contagiarse a
las escasas operaciones que se observa en el mercado externo por la
proximidad de las fiestas.

Si bien el trigo argentino estd en plena cosecha, la oferta que esta
ingresando al circuito comercial no es abundante y el poco interés
comprador también acompana. Entre dos y tres exportadores son
los que diariamente realizaron ofertas por el cereal disponible, el
resto y la molineria estan retirados.

Los precios pagados fueron disminuyendo con el correr de las
jornadas. La caida semanal fue de $ 8 hasta los $ 362 pagados por la
exportacion en San Martin para la mercaderia con descarga y los $
365 para Punta Alvear sin descarga.

Los menores precios reflejan una demanda muy tranquila que no
informa nuevos negocios importantes al exterior y con el avance de
la cosecha presionando sobre los valores internos.

Los exportadores continian con un balance favorable si conside-
ramos las compras y ventas de la campana pasada y la actual campa-
na.

Los datos del 2005/06 muestran compras totales por 9,84 millo-
nes de tn y ventas por 8,20 millones, diferencia positiva en 1,64 mi-
llones que se suma al balance 2006/07 con compras por 5,57 millo-
nes y ventas por 7,94 millones.

La diferencia negativa total de 730.000 tn no generaria preocupa-
cién para los exportadores que tienen hasta noviembre para cum-
plir sus compromisos.

Hoy estos alcanzan las 7,94 millones de tn pero sin conocer el
desglose de los paises destinatarios del trigo nuevo.

Para la actual muy poco se sabe. Si nos basamos en los datos que
semanalmente publica un informe naviero privado podriamos infe-
rir que continda siendo Brasil el principal comprador del grano ar-
gentino, seguido por negocios también a Chile y a Peru.

En los préximos quince dias se espera la llegada de buques para
cargar trigo por 640.000 tn sumando los puertos del up river y los
del sur. Mas precisamente para los primeros el tonelaje ascenderia a
270.000 tn.

En base a los datos acumulados estimados por la Secretaria el tri-
go embarcado correspondiente a la nueva cosecha alcanzaria las

440.000 tn frente a las 120.000
tn de la semana anterior y a las
190.000 tn embarcadas el ano
pasado a la misma fecha.

La mayor actividad en los
puertos es respuesta también a
que las ventas efectivas a la mis-
ma fecha también son superio-
res al 2005/06 cuando la produc-
cién que se proyectaba era infe-
rior a la actual.

Segun los datos oficiales del
reporte mensual de la SAGPyA
la cosecha de trigo 2006/07 se
proyecta en 13,7 millones de tn,
aumentando en 100.000 tn res-
pecto del reporte anteriory a las
12,6 millones de la campana pre-
cedente.

Para llegar al guarismo ante-
rior el organismo oficial indicé
que la superficie implantada con
el cereal fue de 5,2 millones de
ha, similar a la campana 2005/
006.

El clima no acompand al co-
mienzo de las actividades de
siembra, las escasas precipitacio-
nes registradas durante el final
del invierno e inicios de prima-
vera causé un déficit hidrico que
impidi6é que lo suelos tengan la
humedad adecuada, fundamen-
talmente en el sudoeste de Bue-
nos Aires y el centro oeste de LA
Pampa.

En el norte de la regién
triguera (Chaco, Tucuman, San-
tiago del Estero) la falta de hu-
medad adecuada trajo como
consecuencia una disminucién
en las coberturas previstas ori-
ginalmente y menores rindes en
los cultivos ya cosechados.

Distinta es la situacion en el
sur de Santa Fe, sudeste de Cor-
doba, Entre Rios y centro sur
bonaerense, donde las condicio-
nes de humedad edifica permi-
tieron a los cultivos evolucionar
favorablemente y obtener rindes
aceptables.

No obstante debe seguirse
atentamente el clima en algunas
regiones donde faltan las etapas
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Maiz CBOT: Posicion neta de especuladores al 12/12/06
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Nota: Datos de la CFTC para futuros y opciones combinados (Commodities Futures Trading Commission).

finales de desarrollo de los cul-
tivos.

Por eso es que las estimacio-
nes son preliminares y sélo
cuando se avance mds en la co-
secha el guarismo se aproxima-
ra mas a la realidad y quizis a
las cifras que estimé la semana
pasada el USDA.

MAIZ

Escasa oferta y
demanda del cereal
disponible

El mercado local del maiz con-
tinta mostrando disparidad se-
gun se trate de la mercaderia
disponible o futura.

En lo que respecta a la prime-
ra hay muy pocos compradores
que realizaron ofertas a precios
que fueron disminuyendo con el
transcurrir de las jornadas. En
cuanto a los negocios forward,
hay mas exportadores buscando
negocios con valores que Osci-
laron pero que son muy supe-
riores al ano pasado a la misma
fecha.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 21/12/06

La tranquilidad en la plaza del cereal responde a la imposibilidad
de realizar nuevas ventas al exterior y la menor oferta disponible
por parte de los productores.

La existencia de maiz de la presente cosecha espera en poder de
los vendedores mejores precios para ingresar al circuito comercial
dado que los valores internacionales contindan firmes y con pers-
pectivas de continuar con subas.

Sin embargo, esas potenciales mejoras no llegardn a los precios
internos del cereal que estarian limitados por los controles de pre-
Cios.

El gobierno no quiere que los alimentos que se producen a partir
de los commodities muestren subas de precios que repercutan so-
bre los indicadores inflacionarios, pero siendo el maiz un insumo
relevante para la produccién de pollos, cerdos, licteos y carne vacu-
na, su precio es el que tiene mayor seguimiento.

En la semana hubo rumores de que el gobierno subiria los dere-
chos de exportaciones de maiz para crear un fondo para subsidiar a
los sectores que mds impactan las subas de los precios internaciona-
les de los cereales.

La noticia con posterioridad fue desmentida por la Ministro de
Economia, pero una vez que se instalé en el mercado la posibilidad
los operadores comienzan a actuar con mas cautela. También hubo
un rotundo rechazo por parte de los distintos sectores que repre-
sentan a los productores.

Igualmente siguieron los andlisis sobre como ayudar al consumo
interno para abastecerse de maiz a precios competitivos para el de-
sarrollo de sus actividades.

El resultado fue un acuerdo entre el centro de Exportadores de
Cereales (CEC) y el gobierno por el cual las empresas le entregarian
13.000 tn de maiz a las principales procesadoras avicolas a un valor
referencial de $ 280 por tonelada.

El acuerdo no alcanzaria por el momento a otras actividades pro-
ductivas con alta demanda de maiz, como la cria de porcinos, el
engorde de hacienda vacuna y la lecheria.
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Las empresas exportadoras habrian cedido para evitar un aumen-
to de las retenciones a las ventas externas de granos, anunciadas y
desmentidas recientemente. Si bien la medida no soluciona la provi-
sién en el mediano y largo plazo, tranquiliza al consumo interno
que evidenciaba una fuerte falta de mercaderia.

La reciente suba de los precios internacionales llevo a la industria
a tener que pagar hasta $ 420 para abastecerse de la mercaderia
cuando la exportacion abiertamente estd pagando $ 380.

Los precios mostraron una baja de $ 10 respecto de la semana
anterior. En el recinto de operaciones el jueves habia un solo com-
prador de maiz disponible que pagaba $ 375 para la mercaderia con
entrega inmediata.

La presencia de un solo exportador responde a la situacion favo-
rable compradora del sector en el maiz de la campana 2005/06. Las
compras totalizan 10,38 millones de tn frente a las ventas efectivas
de 8,58 millones de tn.

Mientras que el primer registro aumenta levemente semana tras
semana el segundo no muestra modificaciones por la suspensién
temporaria de las declaraciones juradas de ventas al exterior.

A su vez, los embarques acumulados estimados alcanzan las 8,14
millones de tn, restando muy pocos negocios de ser cumplimenta-
dos en los dos meses que restan para el ingreso de la nueva cosecha.

Segun el informe privado de situacién de vapores en los puertos,
en los préximos quince dias se espera el arribo de buques que car-
garan maiz por 234.000 tn en los puertos del up river y del sur. En
los mas proximos a Rosario se esperan tan sélo 114.000 tn.

Los menores volimenes que se necesitan en los puertos se refle-
jan en demanda local y la falta de valores FOB de referencia para el
maiz con embarque mas cercano.

Pasamos otra semana con tan solo valores FOB minimos oficiales
para el cereal con embarque inmediato, mientras que se amplian los
FOB correspondientes al cereal de la nueva campana.

El FOB minimo oficial embarque cercano continta en u$s 177,
mientras que el de entrega en abril aument6 u$s 2 hasta los u$s 160,
igual que el informado por privados que llegd hasta los u$s 157,50.

La mejora de estos valores futuros se reflejé durante algunas jor-
nadas en los precios forward que pagaron los exportadores para
cerrar negocios sobre el maiz nuevo con entrega marzo/abril. El miér-
coles estos precios volvieron a u$s 120 pero luego cerraron a u$s
119 el jueves, sin cambios respecto del viernes anterior.

Estas subas impulsan la realizacién de mas negocios por parte de
los productores. El volumen diario de operaciones forward releva-
das en el recinto oscila entre las 10.000 y 20.000 tn, lo que totalizan
compras por parte de los exportadores de casi 5,81 millones de tn
de maiz 2006/07.

El tonelaje ya comprometido de la nueva campana es el maximo
registrado a esta fecha cuando se comparan distintos anos.

La suba de los valores internacionales se esta reflejando mayor-
mente en este tipo de negocios, dejando de lado la presiéon que
puede ejercer las buenas condiciones climdticas que estin acompa-
nando el desarrollo de los cultivos locales y las perspectivas iniciales
de una muy buena cosecha.

Segun datos oficiales al 21/12 la siembra del maiz alcanza el 88%
del area destinada al cultivo, aumentando cuatro puntos porcentua-
les respecto de la semana anterior y con el mismo avance del ano

previo a la misma fecha.

El total de la superficie a im-
plantarse con maiz sera de 3,45
millones de ha, segun el infor-
me mensual de la SAGPyA. El
incremento respecto del ano
previo alcanza el 8,4% por ma-
yores areas previstas en La Pam-
pa y norte de Buenos Aires y
menores en Cérdobay Santa FE.

El comienzo de las siembras
se realiz6 en superficies con
faltante de reservas de humedad
pero el ritmo se recupero total-
mente debido a la recarga dada
por las recientes lluvias que nor-
maliz6 las actividades en el ulti-
mo mes en casi todas las zonas
productivas.

Las recientes precipitaciones
favorecieron el desarrollo del
cereal que presenta mayormen-
te buenas condiciones.

En la provincia de Buenos Ai-
res los cultivos sembrados tem-
prano muestran una buena al-
tura por las lluvias oportunas y
las altas temperaturas, en el nor-
te estan floreciendo con condi-
ciones ambientales ideales.

En Cérdoba, la mayor produc-
tora de maiz del pais, los culti-
vos presentan condiciones dis-
pares, aunque el desarrollo fue
favorecido en la dltima semana
por las lluvias registradas en al-
gunas areas.

En el norte de Santa Fe toda-
via estan sembrando los maices
tardios con expectativas de un
crecimiento de la superficie. En
el sur el desarrollo de los culti-
vos es Optimo gracias al volumen
y frecuencia de las precipitacio-
nes en el momento clave de la
floracién. De continuar las con-
diciones climdticas adecuadas se
podrian obtener rendimientos
historicos de maiz por el exce-
lente aspecto actual de los culti-
VOS.

Las perspectivas generales son
muy alentadoras. Si bien el go-
bierno no realiz6 atin estimacio-
nes de la produccion 2006/07 de
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maiz, esta seria superior a la campana anterior. Las precipitaciones
registradas desde octubre mejoraron las condiciones para la siem-
bray el estado de los cultivos en la regién nicleo productora.

El maiz siempre encuentra soporte ante

las ventas

Los precios del maiz no pudieron escapar de la volatilidad del
resto de los productos que se negocian en Chicago. La apertura se-
manal fue negativa por ventas de los fondos, pero compras posterio-
res llevaron a las cotizaciones a cerrar con una leve suba.

El accionar de los participantes especuladores tiene su efecto en
las cotizaciones. Estos son los que mayormente se posicionan a fin
de ano para comenzar un nuevo ano calendario con balances mas
neutrales.

Segun el informe del CFTC al 12/12 los fondos especulativos man-
tienen una posicion neta compradora en futuros y opciones de
291.875 contratos o 37 millones de tn o 15,2% del interés abierto.
La posicion es el nivel maximo histérico y deja al maiz vulnerable a
correcciones negativas.

Las bajas de los precios estuvieron también influenciadas por el
contagio con otros mercados de commodities como el petréleo y
los asiaticos de granos y oleaginosos.

La evolucion dispar del délar impacta en las cotizaciones del ce-
real por su alta relacién con la competitividad de las exportaciones
estadounidenses.

Las inspecciones de embarque de maiz estuvieron dentro de las
expectativas del mercado. El USDA informé que 1.020.000 tn de maiz
fueron embarcadas en la semana, dentro del rango esperado por los
analistas y apenas por debajo del registro de la semana anterior.

Las ventas semanales fueron también alentadoras. Las exportacio-
nes de maiz totalizaron 1,348 millones de tn (combinando cosecha

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 : la semana 20/12/06  comparativo 20/12/05
TRIGO PAN 2006/07 50.100 7.987.961 1.969.097
2005/06 2.702 8.202.797 10.466.938
MAIZ 2006/07 10.552.775 1.280.000
2005/06 8.584.163 13.148.164

SORGO 2006/07 10.000 635.000
2005/06 184.306 337.436
HABA DE SOJA 2006/07 633.000 4.318.000 1.486.480
2005/06 23.560 6.594.250 9.799.427

SEMILLA DE GIRASOL 2006/07 22 290
2005/06 389 39.630 99.954
ACEITE DE GIRASOL 2007 359.936 30.088
2006 740 1.053.381 993.973
ACEITE DE SOJA 2007 1.105.387 149.500
2006 22 5.005.119 4.136.540

PELLETS DE GIRASOL 2007 61.700
2006 11.420 866.716 966.973
PELLETS DE SOJA 2007 150.000 3.876.965 482.000
2006 106.350 22.571.071 18.007.980

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.

vieja y nueva), arriba del rango
de estimaciones previas de en-
tre 1y 1,3 millones. Entre los
principales compradores se en-
cuentran Corea del Sur, Taiwan,
México y Japon.

Procesadores de alimentos
para racion de Taiwan estin bus-
cando importar 500.000 tn de
maiz de China o el 10% de su
demanda anual, para compensar
los escasos stocks y altos precios,
aunque los operadores senalan
que podrian tener problemas
para encontrar ese volumen dis-
ponible de maiz.

Sin embargo, Beijing planea
proteger la oferta alimenticia li-
mitando el uso de maiz y trigo
en la produccién de etanol. Las
autoridades asidticas estan pre-
ocupadas por el fuerte incre-
mento de la demanda del grano
para la produccién de biocom-
bustible que limita los stocks
internos y compromete las ex-
portaciones. Algunos analistas
especulan que en los proximos
anos deberd importar maiz para
abastecer a su creciente consu-
mo interno.

Con menos oferta del pais
asidtico, EE.UU. podria aumen-
tar su demanda de exportacio-
nes de maiz.

Desde Taiwdn se informa la
basqueda de nuevos negocios
de maiz estadounidense para
cubrir los faltantes de negocios
provenientes del vecino pais.

La demanda de exportacion se
suma a los prondsticos de stocks
estadounidenses mas ajustados
para las proximas campanas por
la creciente utilizacion del cereal
para la fabricacion de etanol.

Con elementos fundamenta-
les alcistas, los precios del maiz
s6lo encuentran presién por el
accionar técnico y la cancelacion
de posiciones compradas antes
de fin de ano.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada.

Entidad 1502006 182006 1972006 2012006  2uizos | L omedo  Promedoafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 370,70 365,00 366,50 366,50 363,00 366,34 344,07 6,5%

Maiz duro 385,00 380,00 385,00 380,00 375,00 381,00 254,63 49,6%

Girasol 610,00 605,00 600,00 592,00 590,00 599,40 555,89 7,8%

Soja 630,00 620,00 629,50 620,00 625,30 624,96 600,20 4,1%

Mijo

Sorgo 188,42

Bahia Blanca

Trigo duro 380,00 375,00 375,00 376,67 359,28 4,8%

Maiz duro

Girasol 610,00 610,00 533,66 14,3%

Soja 610,00 600,00 610,00 605,00 615,00 608,00 596,62 1,9%

Cordoba

Trigo Duro 370,10 353,40 363,20 361,90 365,40 362,80 336,58 7,8%

Soja

Santa Fe

Trigo

Buenos Aires

Trigo duro 365,00 370,00 369,00 368,00 347,15 6,0%

Maiz duro 257,15

Girasol 610,00 610,00 600,00 590,00 590,00 600,00 526,63 13,9%

Soja

Trigo Art. 12 370,00 368,00 369,00 370,00 369,40 369,28 352,87 4,7%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 365,00 355,00 350,00 350,00 352,00 354,40 344,00 3,0%

Maiz duro 24721

Girasol 610,00 605,00 590,00 575,00 570,00 590,00 533,66 10,6%

Soja 595,00 592,60 595,00 595,00 594,40 562,56 5,7%

* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica. (#) Los precios del jueves 7 se colocaran en la pizarra del

lunes 11/12

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 18112106 19112106 20112/06 21/12/06 2212106 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 670,0 670,0 670,0 670,0 670,0
"000" 540,0 540,0 540,0 540,0 540,0
Pellets de afrechillo ()
Disponible (Exp) 230,0 230,0 230,0 240,0 230,0 4,35%
Aceites ()
Girasol crudo 1.666,0 1.666,0 1.666,0 1.633,0 1.666,0 -1,98%
Girasol refinado 1.850,0 1.850,0 1.850,0 1.846,0 1.852,0 -0,32%
Lino
Soja refinado 1.788,0 1.788,0 1.788,0 1.785,0 1.812,0 -1,49%
Soja crudo 1.620,0 1.620,0 1.620,0 1.602,0 1.638,0 -2,20%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 280,0 280,0 280,0 280,0 280,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0

(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 18/12/06  19/12/06 20/12/06 21/12/06 22/12/06 Var.%
Trigo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 365,00 365,00 365,00 362,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 365,00 365,00 365,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 365,00 365,00 365,00 362,00
Exp/SF C/Desc. Cdo. MIE 358,00 356,00 356,00 -2,5%
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 367,00 367,00 367,00 365,00 -1,9%
Exp/Ros S/Desc. Cdo. MIE 367,00 367,00 367,00 365,00 -1,9%
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 367,00 367,00 367,00 365,00 -1,9%
Exp/PA 15/01 al 15/02/07 Cdo.  M/E 370,00 370,00 367,00
Exp/SM 15/01 al 15/02/07 Cdo.  M/E 365,00
Exp/Ros 15/01 al 15/02/07 Cdo.  M/E 365,00
Exp/Ros Feb'07 Cdo. MIE 370,00
Exp/PA 15/02 al 15/03/07 Cdo.  M/E 370,00 370,00 370,00
Exp/GL Mar'07 Cdo. MIE 368,00
Exp/Ros Abr'07 Cdo. MIE 370,00
Exp/GL Abr'07 Cdo. MIE 371,00
Exp/GL May'07 Cdo. MIE 374,00
Maiz
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 380,00 385,00 380,00 375,00 -2,6%
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 385,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 385,00
Exp/SM Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 117,00 119,00 119,00 119,00
Exp/PA Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 117,00 119,00 119,00 118,00 -0,8%
Exp/Rosario Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 116,00 118,00 120,00 119,00 0,8%
Exp/SL Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 116,00 118,00 120,00 119,00 0,8%
Exp/AS Abr'07 Cdo. MIE u$s 117,00 119,00 120,00
Exp/SM May'07 Cdo. MIE u$s 117,00 119,00 120,00 119,00 0,0%
Exp/SL May'07 Cdo. MIE u$s 116,00 118,00 120,00 119,00 0,8%
Exp/Ros May'07 Cdo. MIE u$s 116,00 118,00 120,00 119,00 0,8%
Exp/PA May'07 Cdo. MIE u$s 117,00 119,00 119,00 118,00 -0,8%
Exp/AS May'07 Cdo. MIE u$s 117,00 119,00 120,00
Exp/SM Jun'07 Cdo. MIE u$s 118,00 120,00 120,00 119,00 -0,8%
Exp/GL Jun'07 Cdo. MIE uss 120,00
Exp/PA Jun'07 Cdo. MIE u$s 118,00 120,00 120,00 119,00 -0,8%
Exp/SM Jul'o7 Cdo. MIE u$s 118,00 120,00 120,00 119,00 -0,8%
Exp/GL Jul'o7 Cdo. MIE uss 121,00 0,8%
Exp/PA Jul'o7 Cdo. MIE u$s 118,00 120,00 120,00 119,00 -0,8%
Sorgo
Exp/SM 15/03 al 15/04/07 Cdo.  M/E us$s 87,00
Exp/SM May/Jun'07 Cdo. MIE uss 90,00 88,00
Exp/SF Jul'o7 Cdo. MIE uss 84,00 86,00 86,00
Exp/SL Jul'o7 Cdo. MIE us$s 88,00 90,00 90,00
Exp/SM Jul'o7 Cdo. MIE us$s 88,00 90,00 90,00
Exp/Timbues Jul'o7 Cdo. MIE uss 88,00 90,00 90,00
Soja
Fca/Timbles C/Desc. Cdo. MIE 610,00 625,00 620,00 625,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 620,00 630,00 620,00 625,00 -0,8%
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 610,00 620,00 620,00 625,00 -0,8%
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 625,00
Fca/GL Desde 27/12 Cdo. MIE 625,00
Fca/SM Abr'07 Cdo. MIE u$s 189,00 191,00 190,00 191,00
Fca/SM May'07 Cdo. MIE u$s 189,00 191,00 190,00 191,00 -1,5%
Fca/Ric May'07 Cdo. MIE us$s 190,00 191,00 -1,5%
Fea/SL May'07 Cdo. MIE us$s 191,00
Exp/SL May'07 Cdo. MIE us$s 191,00 190,00
Exp/Ros May'07 Cdo. MIE uss 191,00 190,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 595,00 595,00 590,00 590,00 -3,3%
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 605,00 595,00 590,00 590,00 -3,3%
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 18/12/06  19/12/06  20/12/06  21/12/06 22/12/06 Var.%
Girasol
Fca/Deheza ClDesc. Cdo.  FIt/Cnfit 605,00 595,00 590,00 590,00 -3,3%
Fca/Rosario Feb/Mar'07 Cdo. MIE u$s 195,00 195,00 193,00 193,00 -1,0%
Fca/Deheza Feb/Mar'07 Cdo. MIE u$s 195,00 195,00 193,00 193,00 -1,0%

(Exp) Exportacion. (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) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric) Ricardone (PA)
Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segun el délar comprador
Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

47 122,50 122,30 122,90 122,00 -2,0%
123,00 122,80 123,40 122,40 -2,1%

TOTAL 342.895
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion

18/12/2006
max  min dltima

19/12/2006
max  min Ultima

20/12/2006
max  min dltima

21/12/2006
max  min dltima

22/12/2006

max

min Gltima

var.
sem.

FINANCIEROS

En$/Us$S

AGRICOLAS

3,0620 3,0580 3,0620
3,0700 3,0660 3,0680

3,0970 3,0970 3,0970

4,0100 4,0000 4,0000

EnU$S/Tm

3,0630 3,0610 3,0620
3,0710 3,0680 3,0690

3,0630 3,0550 3,0550
3,0660 3,0620 3,0620
3,0730 3,0710 3,0710

3,0560 3,0520 3,0540
3,0630 3,0590 3,0590
3,0680 3,0670 3,0670
3,0760 3,0760 3,0760
3,0840 3,0840 3,0840
3,0840 3,0840 3,0840

-0,26%
-0,33%
-0,29%

116,90 116,90 116,90

191,50 190,10 190,50

123,70 123,40 123,60

122,50 122,50 122,50

117,50
119,40

117,10
118,90

117,50
119,40

192,50
194,10

191,00
194,10

192,50
194,10

188,00
122,10
124,00

188,00
120,20
122,30

188,00
120,20
122,30

115,00 115,00 115,00

124,00 122,30 122,30

117,50 117,50 117,50
119,00 119,00 119,00

192,20 190,80 190,80

122,80 122,60 122,80

115,00 115,00 115,00

193,00 192,50 192,50
123,00 122,90 122,90

118,00 118,00 118,00

191,90 190,10 190,50

120,10 120,10 120,10

122,70 122,00 122,00

115,00 115,00 115,00

193,50 192,50 192,50
122,00 122,00 122,00

-1,45%

-0,81%

72.254

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

Interés abierto en contratos (al jueves)

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En UsS
Posicién Preciode  Tipo de Volumen 1A por 18/12/06 19/12/06 20012106 2112106 22112106
Ejercicio opcion semanal  posicion/l]
PUT
IMR042007 98 put 4 1,310
IMR042007 102 put 35 1,920 1,900 1,900
IMR042007 110 put 14 4,430
ISR052007 164 put 82 1,170 1,310 1,330
ISR052007 168 put 244 1,710 1,920 1,950
ISR052007 172 put 148 2,520 2,150 2,400 2,750
ISR052007 176 put 104 3,500 3,020 3,770
ISR052007 180 put 112 4,720 4,130 4,560 5,030
DLR122006 3,06 put 3850 0,009 0,009 0,012
DLR122006 3,07 put 110 0,015 0,014 0,019
DLR012007 3,04 put 20 0,008
DLR012007 3,05 put 80 0,011
DLR012007 3,06 put 20 0,016
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO Y BUENOS AIRES

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de volumen - Apol - yeuone  1gn206 201206 2042006 22012106
Ejercicio opcion semanal  posicion/1

CALL
IMR042007 118 call 8 7,340
ISR052007 192 call 45 9,920 9,010 8,770
ISR052007 196 call 64 7,330 8,160 7,360
ISR052007 200 call 68 5,930 6,650 5,750
ISR052007 204 call 144 4,750 5,360 4,580
ISR052007 208 call 208 4,270
ISR052007 212 call 157 2,950 3,370 2,940
ISR052007 216 call 204 2,290 2,640
DLR122006 3,06 call 60 0,011
/1 Elinterés abierto corresponde al dia jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion ] Volumen Sem. Open Interest\ 18/12/06 19/12/06 20/12/06 21/12/06 22/12/06 var.sem.
Trigo BA 01/2007 1.207 121,60 123,00 122,30 122,30 0,99%
Trigo BA 03/2007 744 127,00 128,20 128,30 128,00 0,87%
Trigo BA 05/2007 131 130,00 131,30 131,30 131,10 1,24%
Trigo BA 07/2007 710 131,10 132,50 133,00 133,10 2,07%
Trigo BA 09/2007 302 132,40 134,00 134,00 134,10 2,05%
Trigo BA 01/2008 312 116,00 116,50 116,00 116,00 0,17%
Trigo BA 03/2008 1 118,00 118,50 118,00 118,50 16,75%
Trigo Base IW 01/2007 63 101,50 101,00 101,00 101,00 1,51%
Trigo Base QQ 01/2007 102 100,00 100,00 100,00 98,50 -1,01%
Trigo Base QQ 03/2007 121 99,50 99,50 99,50 99,00 -1,98%
Maiz Base BA 12/2006 101,00 101,00 101,00 101,00 -5,61%
Maiz Base IW 12/2006 1 107,00 100,00 100,00 100,00 -23,95%
Maiz Ros 12/2006 131,50 107,00 107,00 107,00 -9,70%
Maiz Ros 04/2007 132 117,20 99,00 131,00 132,00 10,92%
Maiz Ros 05/2007 3.673 118,00 131,50 119,00 118,60 -0,75%
Maiz Ros 06/2007 33 118,50 118,00 119,80 119,00 -1,41%
Maiz Ros 07/2007 25 119,60 118,80 120,30 119,50 -3,63%
Maiz Ros 12/2007 711 124,00 119,30 121,20 120,90 15,69%
Maiz Ros 04/2008 104,50 120,30 124,50 124,00 31,91%
Gira. Base IW 03/2007 94,00 124,00 105,00 104,50 -49,52%
Gira. Ros 03/2007 1 207,00 104,50 99,00 102,00 7,37%
Gira. Base Chac 03/2007 95,00 94,00 94,00 94,00 -6,00%
Soja Base IW 05/2007 16 100,00 203,00 201,00 201,00 107,22%
Soja Base QQ 05/2007 1 97,00 95,00 95,00 95,00 -53,88%
Soja Ros 12/2006 6 203,00 100,00 100,00 100,00 -52,15%
Soja Ros 01/2007 1 206,60 97,00 97,00 97,00 -50,05%
Soja Ros 05/2007 1 191,50 206,00 205,00 205,00 3,90%
Soja Ros 07/2007 410 195,70 209,00 208,00 207,50 3,23%
Soja Ros 09/2007 7.669 199,00 193,00 192,10 191,50 -5,43%
Soja Ros 11/2007 413 200,50 197,00 195,50 194,30 3,63%
Soja Ros 05/2008 71 187,50 200,00 199,00 199,00 101,01%
Soja Base Bar 05/2007 31 99,00 201,50 200,50 200,50 122,78%
Soja Base Chac 05/2007 90 90,00 187,00 187,50 187,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO Y BUENOS AIRES

MATBA. Operaciones en délares

En tonelada

Posicién 18/12/06 10/12/06 20/12/06 21/12/06 22112106 var,
max min dltima max min dltma  max min dtima max min dtima  max min CGltima  sem.
Trigo BA 01/2007 1218 1200 1216 1238 1230 1230 1235 1220 1223 1231 1223 1223 1,0%
Trigo BA 03/2007 1270 1265 1270 1288 1285 1285 1292 1278 1283 1290 1279 1280 0,9%
Trigo BA 05/2007 1300 1296 1300 1318 131,3 1313 1320 1310 131,3 1315 1310 1311 1,2%
Trigo BA 07/2007 131,2 1300 1311 1330 1328 1328 1331 1323 1330 1340 1330 1331 2,1%
Trigo BA 09/2007 1340 1340 1340 1344 1341 1341
Trigo BA 01/2008 1160 1160 1160 1165 1165 1165 1160 1160 1160 1160 1160 1160 0,2%
Trigo Base IW 01/2007 101,0 1010 10,0 1010 101,0 1010
Trigo Base QQ 01/2007 1000 1000 1000 1000 100,0 1000 100,0 1000 100,0
Maiz Base BA 04/2007 1000 1000 1000
Maiz Base IW 12/2006 1315 1310 1315
Maiz Base Bar 04/2007  117,2 1169 117,2 990 990 99,0 1310 131,0 1310 1320 1320 132,0
Maiz Ros 12/2006 1320 1320 1320 1190 1180 1190 1190 1186 1186
Maiz Ros 04/2007 1186 1180 1180
Maiz Ros 06/2007 1212 1201 1212 1211 1209 1209
Maiz Ros 07/2007 1208 1206 1208
Maiz Ros 12/2007 1050 1050 105,0
Maiz Ros 04/2008 1045 1045 1045
Soja Ros 01/2007 2070 207,0 207,0 2090 2090 209,0 2075 2075 2075
Soja Ros 05/2007 1921 1910 1915 1930 1925 1930 1927 1920 1921 1930 1915 1915
Soja Ros 07/2007 1955 1950 1955
Soja Ros 09/2007 1990 1990 1990
Soja Ros 05/2008 187,0 1870 1870 187,0 1870 1870
Soja Base Chac 05/2007 90,0 900 90,0
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién ‘ Vol. Sem. Open Interest‘ 18/12/06 19/12/06 20/12/06 21/12/06 22/12/06 var.sem.
Posicion 375,00 375,00 380,00 377,00 0,53%
Trigo BA Inm./Disp 17.052 395,00 395,00 415,00 410,00 3,80%
Maiz BA Inm./Disp 630,00 625,00 630,00 625,00 -0,79%
Soja Ros Inm/Disp. 630,00 625,00 630,00 625,00 -0,79%
OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET
El Referente Comercia de "El Gran Rosario", estaen:
Un sitio especialmente preparado para potenciar
ROSARIO P prep parap
INTERNET
Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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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

embarque 18/12/06 19/12/06 20/12/06 21/12/06 22/12/06 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 193,00 193,00 193,00 193,00 ffi 193,00
Precio FAS 147,83 147,83 147,83 147,85 fli 147,79 0,04%
Precio FOB Dic 187,00 187,00 187,00 f 187,00
Precio FAS 140,23 140,23 140,23 fli 140,19
Precio FOB Ene'07 v 188,00 v 191,00 v 191,00 v 193,00 fi v 188,00 2,66%
Precio FAS 141,23 144,23 144,23 146,25 fli 141,19 3,58%
Precio FOB Feb'07 194,00 194,00 194,00 195,00 fi 191,50 2,46%
Precio FAS 147,23 147,23 147,23 148,25 fli 144,69 2,46%
Precio FOB Mar'07 197,00 196,00 196,00 197,00 fli 194,00 2,08%
Precio FAS 150,23 149,23 149,23 150,25 fi 147,19 2,08%
Trigo ptos del Sur
Precio FOB Ene'07 v 201,00 v 201,00 v 201,00 v 201,00 f v 201,00
Precio FAS 154,16 154,23 154,23 154,23 fli 154,16 0,05%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 177,00 177,00 177,00 177,00 fli 177,00
Precio FAS 135,90 135,87 135,89 135,92 fli 135,87 0,04%
Precio FOB Mar'07 € 154,03 v 156,59 v 156,79 v 157,48 fi 155,71
Precio FAS 116,73 119,26 119,48 119,80 fli 118,37
Precio FOB Abr'07 153,44 156,20 156,39 157,48 f 155,31 1,39%
Precio FAS 116,14 118,86 119,09 119,80 fli 117,98 1,54%
Precio FOB May'07 157,77 160,23 160,82 161,90 fli 159,54 1,48%
Precio FAS 120,47 122,90 123,51 124,23 fl 122,21 1,65%
Precio FOB Jun'07 v 157,38 v 159,84 v 160,43 v 161,90 fi v 158,75 1,98%
Precio FAS 120,07 122,50 123,12 124,23 fli 121,42 2,31%
Precio FOB Jul'o7 v 158,16 160,62 161,21 v 162,69 fli v 159,54 1,97%
Precio FAS 120,86 123,29 123,91 125,01 fli 122,21 2,29%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 146,00 149,00 149,00 151,00 ffi 147,00 2,72%
Precio FAS 111,84 114,24 114,24 115,84 fli 112,64 2,84%
Precio FOB 15/mar v 128,24 v 131,10 v 131,00 v 132,97 fi v 130,61 1,81%
Precio FAS 96,89 99,74 99,24 100,80 fi 99,25 1,56%
Precio FOB Abr07 v 131,39 v 134,15 v 134,35 v 134,05 fi v 133,66 0,29%
Precio FAS 100,04 102,79 102,58 101,89 fli 102,30 -0,40%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 263,00 265,00 265,00 270,00 ffi 264,00 2,21%
Precio FAS 193,59 195,06 195,12 198,90 fli 194,29 2,37%
Precio FOB Abr'07 252,34 254,46 252,71 253,08 f 255,19 -0,83%
Precio FAS 183,64 185,22 183,53 182,45 fi 185,95 -1,88%
Precio FOB May'07 257,39 259,42 257,67 258,41 fli 259,32 -0,35%
Precio FAS 188,69 190,18 188,49 187,78 fl 190,09 -1,22%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 270,00 270,00 270,00 270,00 ffi 270,00
Precio FAS 174,27 174,76 174,95 174,91 fli 174,03 0,51%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
18/12/06 19/12/06 20/12/06 21/12/06 22/12/06  var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,0170 3,0180 3,0120 3,0800 2,09%
vendedor 3,0570 3,0580 3,0520 3,0480 -0,29%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,4136 2,4144 2,4096 2,4640 2,09%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,3080 2,3088 2,3042 2,3562 2,09%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,4136 2,4144 2,4096 2,4640 2,09%
Subproductos de Mani 20,00 2,4136 2,4144 2,4096 2,4640 2,09%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,4136 2,4144 2,4096 2,4640 2,09%
Aceite Mani 20,00 2,4136 2,4144 2,4096 2,4640 2,09%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 2,4136 2,4144 2,4096 2,4640 2,09%
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TrigO Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano|  Dic-06 Ene-07 Feb-07 Mar-07 Dic-06 Ene-07 Feb-07 Mar-07
Promedio setiembre 182,00 167,36 169,43 171,52 207,11 205,81 204,47 203,20
Promedio octubre 200,19 191,95 193,17 195,52 200,89 221,67 221,82 221,00 218,91
Promedio noviembre 205,09 185,89 190,11 192,41 195,14 218,11 222,20 229,38 233,51
Semana anterior 194,00 187,00 188,00 191,50 194,00 213,70 213,70 214,00 215,90
18/12 193,00 187,00 188,00 194,00 197,00 213,70 211,30 212,00 213,50
19/12 193,00 187,00 191,00 194,00 196,00 213,70 211,00 211,80 213,20
20/12 193,00 187,00 191,00 194,00 196,00 213,70 211,80 212,50 214,00
21/12 193,00 193,00 195,00 197,00 213,70 212,50 213,20 214,70
22112 fli ffi fli ffi fli ffi fli fli fi
Variacién semanal -0,52% 2,66% 1,83% 1,55% 0,00% -0,56% -0,37% -0,56%
Chicago Board of Trade@)
Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Jul-08 Dic-08 Jul-09
Promedio setiembre 152,35 158,80 161,72 163,40 166,42 171,08 172,89 176,04 175,03
Promedio octubre 183,82 188,78 183,64 170,63 171,16 174,05 170,63 173,27 170,84
Promedio noviembre 179,13 186,73 185,28 175,65 175,41 178,07 170,10 172,69 168,75
Semana anterior 175,27 181,61 184,09 180,42 180,78 184,09 176,37 178,95 174,54
18/12 179,13 181,79 177,84 178,95 181,70 174,54 178,21 173,80
19/12 180,78 183,08 178,49 179,50 182,71 174,90 178,21 173,43
20/12 181,43 183,81 178,76 179,86 183,35 173,80 178,03 172,33
21/12 184,92 186,57 180,78 181,88 185,19 176,01 178,95 173,43
22/12
Variacién semanal 1,82% 1,35% 0,20% 0,61% 0,60% -0,21% 0,00% -0,63%
Kansas City Board of Trade()
Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08
Promedio setiembre 175,56 178,45 175,36 168,77 171,61 175,95 179,40 175,00
Promedio octubre 192,87 197,03 192,38 176,69 177,30 178,94 183,00 172,16
Promedio noviembre 190,81 196,53 194,28 181,19 180,93 183,56 186,47 171,89
Semana anterior 183,54 187,30 188,50 183,91 184,73 186,29 188,13 178,21
18/12 184,82 186,29 181,70 182,62 185,19 187,40 176,37
19/12 184,46 185,93 182,25 184,82 186,66 190,70 176,37
20/12 185,28 187,76 183,35 183,72 186,66 189,60 176,19
21/12 186,75 189,97 185,56 186,29 189,23 191,25 177,84
22/12
Variacién semanal -0,29% 0,78% 0,90% 0,85% 1,58% 1,66% -0,21%
(2) 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 o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertas Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos aLitorizados de Chicago.
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Sorgo Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc 2° Pos. Mar-07 Abr-07 Nov-06 Dic-06 Ene-07 Feb-07 Mar-07
Promedio setiembre 100,57 101,70 109,60 111,28
Promedio octubre 122,48 125,33 122,00 137,13 135,01 134,45
Promedio noviembre 143,86 137,86 141,45 140,79 163,06 157,61 161,88 162,30
Semana anterior 147,00 132,00 v130,61 v133,66
18/12 146,00 132,00 v128,24 v131,39 165,64 165,64 165,64 165,64
19/12 149,00 132,00 v131,10 v134,15 168,50 168,50 168,50 168,50
20/12 149,00 134,00 v131,00 v134,35 168,40 168,40 168,40 168,40
21/12 151,00 136,00 v132,97 v134,05 168,40 168,40 168,40 168,40
22/12 ffi li fli i ffi fli fli ffi
Variacion semanal #VALOR!  #jVALOR! | #VALOR! #{VALOR!
Maiz Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg.-Up river FOB Golfo de México(2)

Embcerc  Cosecha Nva|  Ene-07 Abr-07 May-07 Dic-06 Ene-07 Feb-07 Mar-07
Promedio setiembre 117,14 115,00 111,81 112,76 124,77 125,51 126,66 128,30
Promedio octubre 146,10 134,29 146,13 129,49 125,11 145,91 146,77 146,80 147,00
Promedio noviembre 184,27 160,14 173,84 151,13 153,14 166,35 168,27 168,97 169,18
Semana anterior 177,00 158,00 155,31 159,54 159,50 163,70 165,20 165,60
18/12 177,00 158,00 153,44 157,77 156,10 160,80 162,00 162,00
19/12 177,00 158,00 156,20 160,23 162,80 164,40 165,60 165,60
20/12 177,00 158,00 156,39 160,82 158,50 160,70 164,40 165,20
21/12 177,00 160,00 157,48 161,90 160,50 162,60 166,30 167,10
22/12 ffi li ffi fi fli li fli i
Variacion semanal 1,27% 1,39% 0,01 0,63% -0,67% 0,67% 0,91%

Chicago Board of Trade)

Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08

Promedio setiembre 97,84 103,29 106,44 109,55 111,63 115,08 118,35 119,69 121,69
Promedio octubre 119,39 124,01 126,59 128,66 126,63 126,95 129,48 130,02 132,07
Promedio noviembre 140,08 146,07 148,13 149,64 142,56 138,04 140,09 140,72 142,42
Semana anterior 141,23 145,27 148,42 150,98 144,88 142,12 144,29 145,66 148,03
18/12 143,99 147,14 149,50 144,48 142,42 144,48 145,66 148,22
19/12 146,34 149,90 151,96 146,45 143,89 146,06 147,24 150,19
20/12 146,75 150,09 152,55 147,24 143,70 146,25 147,04 149,80
21/12 148,71 151,77 154,03 148,62 144,88 147,24 147,83 150,39
22/12
Variacion semanal 2,37% 2,25% 2,02% 2,58% 1,94% 2,05% 1,49% 1,60%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue 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 amerillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Ene-07 Feb-07 Emb cerc D.Fb'06 Dic-06 Ene-07 Mar-07
Promedio setiembre 226,67 83,43 81,52 576,38 586,05 582,62
Promedio octubre 230,00 87,33 90,60 87,90 579,86 578,65 580,01
Promedio noviembre| 250,45 90,32 86,25 86,39 655,14 639,20 666,25 645,03 633,42
Semana anterior 270,00 87,00 80,00 84,50 675,00 640,00 660,00 635,00
18/12 270,00 87,00 80,00 84,50 663,00 640,00 660,00 630,00
19/12 270,00 87,00 80,00 84,50 658,00 635,00 630,00 625,00
20/12 270,00 87,00 80,00 84,50 648,00 625,00 630,00 625,00
21/12 270,00 87,00 80,00 84,50 648,00 628,00 625,00 625,00
22112 fli fli fli fl fli ffi fi ffi
Var.semanal -4,00% -1,88% -5,30% -1,57%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(9)

Dic-06 Ene-07 En/Mr07 Ab/Jn07 JI/St07 Dic-06 En/Mr07 Ab/In07 JI/st-07
Promedio setiembre 137,71 129,48 135,76 671,11 680,12 687,63
Promedio octubre 155,00 148,00 140,64 131,27 137,00 680,67 678,18 690,29 692,92
Promedio noviembre 149,67 142,94 137,45 128,52 133,71 706,25 728,88 735,60 754,32
Semana anterior 145,00 140,00 130,00 138,00 700,00 725,00 735,00 742,50
18/12 145,00 140,00 132,00 138,00 722,50 732,50 742,50
19/12 152,00 145,00 140,00 132,00 138,00 725,00 735,00 740,00
20/12 152,00 145,00 140,00 132,00 138,00 700,00 725,00 725,00 735,00
21/12 152,00 145,00 140,00 132,00 138,00 695,00 712,50 722,50 732,50
22/12
Var.semanal 1,54% -0,71% -1,72% -1,70% -1,35%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Unicoemb Cosecha Nva|  Abr-07 May-07 Dic-06 Ene-07 Feb-07 Mar-07 Abr-07
Promedio setiembre 222,19 218,67 217,36 230,15 231,32 232,67 234,33 236,26
Promedio octubre 243,14 236,43 243,65 238,37 246,23 247,46 248,93 250,40 251,78
Promedio noviembre| 266,36 256,95 253,78 255,58 267,54 269,56 271,91 273,64 274,79
Semana anterior 264,00 262,00 255,19 259,32 263,40 264,90 266,30 265,60 264,90
18/12 263,00 260,00 252,34 257,39 259,60 258,90 260,70 260,70 260,70
19/12 265,00 262,00 254,46 259,42 253,40 257,90 262,10 262,90 263,60
20/12 265,00 262,00 252,71 257,67 252,60 256,80 259,90 260,70 261,40
21/12 270,00 260,00 253,08 258,41 255,30 259,10 260,70 261,40 262,10
22112 fli fli fli fl fli fli ffi fi ffi
Var.semanal 2,2T% -0,76% -0,83% -0,35% -3,08% -2,19% -2,10% -1,58% -1,06%

(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. (9) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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Soja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande,Br.

Oct-06 Nov-06 Dic-06 Mar-07 Ab/My-07 Jn/JI-07 Ago-07 Ago-06 Sep-06
Promedio setiembre 224,85 226,41 228,62 228,41 229,78
Promedio octubre 237,10 230,56 242,93 240,81 242,28 255,82
Promedio noviembre 264,48 267,98 262,06 259,49 260,87 264,61
Semana anterior 262,44 259,31 261,61 264,92
18/12 262,25 260,51 264,37 265,10
19/12 264,37 259,04 265,84 267,12
20/12 262,62 257,29 264,18 265,28
21/12 263,17 261,33 264,92 266,02
22/12 fli fli fli fli
Variacién semanal 0,28% 0,78% 1,26% 0,42%

Chicago Board of Trade)

Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07 Ago-07 Sep-07 Nov-07 Ene-08 Jul-08
Promedio setiembre 206,25 210,38 214,04 217,61 219,01 221,01 223,75 225,31 234,11
Promedio octubre 223,08 226,48 229,07 232,25 233,69 234,97 237,67 239,16 246,59
Promedio noviembre 246,23 250,74 253,69 256,56 257,63 258,17 260,47 261,59 265,88
Semana anterior 241,59 247,01 251,98 255,74 257,21 258,31 262,63 263,09 267,50
18/12 238,10 243,62 248,30 252,62 254,64 255,56 259,69 260,89 265,85
19/12 240,12 245,73 250,41 254,64 256,29 257,58 261,71 262,36 266,40
20112 238,20 243,80 248,67 252,89 254,64 255,74 259,97 260,89 266,40
21112 238,93 244,63 249,40 253,63 255,37 256,48 260,79 261,62 267,50
22112
Variacién semanal -1,10% -0,97% -1,02% -0,83% -0,71% -0,71% -0,70% -0,56% 0,00%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Dic-06 Feb-07 Abr-07 Jun-07 Ago-07 Dic-06 Feb-07 Abr-07 Jun-07
Promedio setiembre 237,45 248,13 259,52 269,13 274,04 286,32 277,15 284,89 293,20
Promedio octubre 240,61 258,10 275,13 286,46 294,42 293,65 286,53 299,08 308,21
Promedio noviembre 253,18 266,03 286,28 303,36 314,29 331,42 297,53 310,75 323,25
Semana anterior 262,18 270,12 293,05 311,48 323,82 351,07 304,69 318,71 331,58
18/12 274,21 295,23 307,42 314,75 388,84 301,15 312,01 324,82
19/12 274,04 295,74 307,11 314,35 390,29 298,65 311,70 324,05
20/12 275,36 301,09 314,37 320,31 397,06 303,66 318,62 329,16
21/12 266,11 289,84 301,91 304,74 373,43 290,59 302,16 310,99
22/12 266,27 288,42 301,00 303,91 373,43 291,59 305,99 314,40
Variacién semanal -1,42% -1,58% -3,37% -6,15% 6,37% -4,30% -3,99% -5,18%

(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)

Dic-06 En/Mr07 Abr-07 My/St07 Dic-06 En/Mr07 Abr-07 My/St07 0Oc/Dc07
Promedio setiembre 231,86 221,31 219,06 217,14 212,54 209,39 213,81
Promedio octubre 249,25 242,09 235,41 229,59 228,32 224,28 217,18 223,18
Promedio noviembre 248,59 247,89 241,48 238,89 231,95 234,64 230,19 227,91 235,32
Semana anterior 248,00 249,00 240,00 233,00 235,00 229,00 236,00
18/12 247,00 247,00 238,00 233,00 236,00 229,00 237,00
19/12 246,00 245,00 236,00 232,00 235,00 225,00 233,00
20/12 248,00 247,00 238,00 238,00 235,00 237,00 228,00 239,00
21/12 247,00 247,00 238,00 238,00 234,00 236,00 237,00
22/12
Variacién semanal -0,40% -0,80% -0,83% 0,43% 0,43% 0,42%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc D.Oct06 Dic-06 Ene-07 My/St-07 Dic-06 Ene-07 Mar-07 My/St-07
Promedio setiembre 171,95 173,38 167,86 189,18 185,63
Promedio octubre 187,05 181,38 183,22 184,57 178,64 207,65 215,50 195,96 196,72
Promedio noviembre 197,36 192,23 186,99 188,86 187,94 210,70 211,82 207,14 205,85
Semana anterior 197,00 190,00 176,59 180,78 204,15 201,06 203,37
18/12 193,00 186,00 183,97 179,90 206,02 201,17 204,15
19/12 195,00 186,00 184,64 188,16 208,33 202,60 205,25
20/12 195,00 186,00 183,75 187,39 207,45 201,61 204,48
21/12 196,00 190,00 187,61 187,94 210,21 204,92 205,85
22/12 fl fi fli fi fli fi fl fi fli
Var.semanal -0,51% 0,00% 6,24% 3,96% 2,97% 1,92% 1,22%
Harina de SOja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

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

Promedio setiembre 179,35 180,64 183,35 185,65 188,72 190,05 191,20 191,64 193,98
Promedio octubre 195,12 196,00 198,46 200,51 202,76 203,89 205,14 204,88 207,18
Promedio noviembre 214,22 215,72 218,64 220,18 222,35 223,48 224,51 224,67 226,87
Semana anterior 206,35 205,80 210,21 213,40 216,60 218,58 220,24 221,01 224,76
18/12 203,81 208,33 211,31 214,73 215,83 217,37 218,03 221,34
19/12 204,48 209,22 212,30 215,50 217,15 218,47 218,92 221,78
20/12 203,59 208,22 211,20 214,73 216,05 217,70 218,25 220,90
21/12 204,14 208,77 211,97 215,28 216,93 218,25 218,36 221,12
22/12
Var.semanal -0,80% -0,68% -0,67% -0,61% -0,76% -0,90% -1,20% -1,62%

(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 Rotterdam. (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depdsitos autorizadas de Chicago.
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Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc D.Oct-06 Nv/Dc-06 Nv/En-07 Ene-07 En/Mr-07 Fb/Ab-07 My/JI-07 Ag/Oc-07
Promedio setiembre 516,24 518,90 610,73 610,26 623,08 632,76 641,09
Promedio octubre 541,52 538,62 592,90 592,48 624,58 629,69 627,83 639,21 618,13
Promedio noviembre 628,41 599,41 659,42 686,31 671,31 654,41 692,93 697,53 700,07
Semana anterior 670,00 635,00 699,43 711,29 720,51 725,78
18/12 650,00 608,00 689,16 702,23 712,70 716,62
19/12 650,00 613,00 702,08 703,40 712,64 717,92
20/12 649,00 613,00 684,92 700,76 710,00 715,28
21/12 660,00 618,00 687,56 703,40 712,64 717,92
2212 fli fli
Var.semanal #{VALOR!  #VALOR! -1,70% -1,11% -1,09% -1,08%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Dic-06 Ene-07 En/Mr.07 My/JI-07 Ene-07 Feb-07 Mar-07 Ab/My-07 My/JI-07

Promedio setiembre 522,57 519,71 532,41 523,94 530,86
Promedio octubre 555,47 541,96 536,82 583,23 584,44 548,04 545,83 550,28
Promedio noviembre 628,63 649,35 622,57 600,07 648,99 644,97 624,22 616,61 620,93

Semana anterior 650,36 641,54 622,36 610,89 658,07 652,12 646,61 628,75 631,84
18/12 640,66 605,16 650,03 644,29 637,13 621,04 621,70
19/12 643,74 611,12 653,66 652,01 644,29 626,99 629,85
20112 643,74 611,34 653,66 652,67 644,96 627,87 630,07
21/12 644,29 611,45 651,46 651,02 644,40 626,55 630,74
22112 fli fli fli li fli fli fli fli fli

Var.semanal 0,43% 0,09% -1,01% -0,17% -0,34% -0,35% -0,17%

Chicago Board of Trade(1a)

Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07 Ago-07 Sep-07 Oct-07 Dic-07
Promedio setiembre 544,72 552,35 560,81 568,90 577,22 580,50 583,60 586,53 593,07
Promedio octubre 562,38 570,53 578,41 585,76 593,53 596,15 598,78 601,39 608,16
Promedio noviembre 623,59 632,22 640,32 646,04 652,23 653,62 654,86 656,37 661,50
Semana anterior 623,02 620,59 630,29 639,77 648,81 651,23 653,66 655,86 660,49
18/12 610,89 620,59 629,85 638,23 640,65 643,30 647,05 652,12
19/12 617,28 628,31 638,01 647,49 650,79 652,56 653,66 660,27
2012 617,28 628,97 638,89 647,71 650,13 652,12 654,98 660,93
2112 619,49 630,07 639,77 649,47 652,56 655,42 658,07 662,92
2212
Var.semanal -0,18% -0,03% 0,00% 0,10% 0,20% 0,27% 0,34% 0,37%

(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 y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 13/12/06 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 7.937,9 1349 5.574,3 259,8 110,6 440,0
(Dic-Nov) (6.500,0) (1.902,5) (2.432,4) (385,0) (61,2) (190,0)
05/06 8.210,0 8.200,1 8,6 9.836,7 906,6 670,8 8.624,7
(11.220,0) (11.211,4) (12.058,0) (1.240,6) (1.020,9) (10.785,6)
Maiz 06/07 10.552,8 56,5 5.813,7 5138 204,0
(Mar-Feb) (1.105,0) (1.384,4) (548,8) 9,8)
05/06 8.590,0 8.584,2 64,5 10.388,9 1.534,0 11034 8.139,9
(13.250,0) (13.138,5) (14.589,3) (2.309,0) (2.129,0) (12.315,6)
Sorgo 06/07 (625,0) 10,1 656,4 0,7) 0,2)
(Mar-Feb) 4,7
05/06 320,0 184,3 196,6 39 39 153,2
(700,0) (336,4) (342,8) (23 0,2) (298,0)
Soja 06/07 3.685,0 29,9 34913 803,6 1331
(Abr-Mar) (1.366,5) (2.179,2) (1.086,7) (8.4)
05/06 8.000,0 6.570,8 84,2 7.799,4 2.133,9 2.129,3 6.862,2
(9.650,0) (9.596,2) (8.670,1) (1.846,1) (1.736,6) (9.215,4)
Girasol 06/07 0,3 13
(Ene-Dic) (5,2)
05/06 55,0 39,1 0,3 27,5 2,8 23 234
(200,0) (99,5) (89,6) (18,5) (16,5) (80,3)
(*) Embarque mensuales hasta AGOSTO y desde SEPTIEMBRE estimado por Situacion de Vapores.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 22/11/06 estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan  06/07 358,9 341,0 201,3 41,3
(353,2) (335,5) (210,2) (35,8)
05/06 4.676,9 44431 15775 1.505,4
(4.998,9) (4.749,0) (1.839,2) (1.609,7)
Al 06/12/06
Soja 06/07 5.939,9 5.939,9 2.354,0 248,9
(3.159,3) (3.159,3) (2.289,5) (11,2)
05/06 30.159,3 30.915,8 9.930,6 7.002,4
(27.616,2) (27.616,2) (8.646,1) (5.625,7)
Girasol 06/07 1.247,7 1.247,7 238,5 24,9
(421,8) (421,8) (162,5) (2,5)
05/06 3.624,6 (3.624,6) 1.569,4 1.272,0
(3.379,2) (3.379,2) (1.160,5) (952,2)
Al 01/11/06
Maiz 05/06 2.355,1 2.119,6 703,3 475,1
(2.315,1) (2.083,6) (552,7) (427,5)
Sorgo 05/06 160,3 1443 175 10,3
(135,9) (122,3) (82) 6.9

(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 NACIONAL PRIVADOS
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: DICIEMBRE 2006

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2005/06 (act.) 0,55 13,80 0,01 14,36 8,80 5,00 0,56 11,20%
2006/07 (ant.) 0,36 13,25 0,01 13,62 8,50 4,90 0,22 4,49%
2006/07 (act.) 0,56 14,20 0,01 14,77 9,50 4,90 0,37 7,55%
Variacion 1/ 55,6% 7,2% 8,4% 11,8% 68,2%
Variacion 2/ 1,8% 2,9% 2,9% 8,0% -2,0% -33,9%
Australia 2005/06 (act.) 7,09 24,50 0,08 31,67 16,01 6,40 9,26 144,69%
2006/07 (ant.) 9,27 10,50 0,08 19,85 10,50 6,90 2,44 35,36%
2006/07 (act.) 9,26 10,50 0,08 19,84 10,50 6,90 2,43 35,22%
Variacion 1/ -0,1% -0,1% -0,4%
Variacion 2/ 30,6% -57,1% -37,4% -34,4% 7,8% -73,8%
Canada 2005/06 (act.) 7,92 26,78 0,28 34,98 16,10 9,13 9,74 106,68%
2006/07 (ant.) 9,74 26,30 0,25 36,29 20,50 9,10 6,69 73,52%
2006/07 (act.) 9,74 27,30 0,25 37,29 20,50 9,20 7,59 82,50%
Variacion 1/ 3,8% 2,8% 1,1% 13,5%
Variacion 2/ 23,0% 1,9% -10,7% 6,6% 27,3% 0,8% -22,1%
Union Europea 2005/06 (act.) 25,20 122,64 7,61 155,45 15,03 119,50 20,92 17,51%
2006/07 (ant.) 20,92 117,24 6,80 144,96 16,00 116,00 12,95 11,16%
2006/07 (act.) 20,92 117,24 6,80 144,96 16,00 116,00 12,95 11,16%
Variacion 1/
Variacion 2/ -17,0% -4,4% -10,6% -6,7% 6,5% -2,9% -38,1%
China 2005/06 (act.) 38,82 97,45 1,02 137,29 1,40 101,00 34,89 34,54%
2006/07 (ant.) 34,89 103,50 0,70 139,09 2,50 101,00 35,59 35,24%
2006/07 (act.) 34,89 103,50 0,70 139,09 2,50 101,00 35,59 35,24%
Variacion 1/
Variacion 2/ -10,1% 6,2% -31,4% 1,3% 78,6% 2,0%
Norte de Africa 2005/06 (act.) 10,22 15,18 18,44 43,84 0,22 33,79 9,84 29,12%
2006/07 (ant.) 10,02 18,33 16,40 44,75 0,22 35,13 9,41 26,79%
2006/07 (act.) 9,84 18,32 16,40 44,56 0,22 34,98 9,37 26,79%
Variacion 1/ 1,8% -0,1% -0,4% -0,4% -0,4%
Variacion 2/ -3,7% 20,7% -11,1% 1,6% 3,5% -4,8%
Sudeste Asia 2005/06 (act.) 2,05 10,32 12,37 0,38 10,01 1,99 19,88%
2006/07 (ant.) 2,01 10,05 12,06 0,41 10,02 1,63 16,27%
2006/07 (act.) 1,99 10,05 12,04 0,41 10,02 1,61 16,07%
Variacion 1/ -1,0% 0,2% -1,2%
Variacion 2/ -2,9% -2,6% -2,7% 7,9% 0,1% -19,1%
FSU-12 2005/06 (act.) 14,25 92,20 4,68 111,13 20,31 75,24 15,57 20,69%
2006/07 (ant.) 15,56 82,68 4,04 102,28 17,16 72,45 12,68 17,50%
2006/07 (act.) 15,57 82,68 4,04 102,29 17,16 72,45 12,69 17,52%
Variacion 1/ 0,1% 0,0% 0,1%
Variacion 2/ 9,3% -10,3% -13,7% -8,0% -15,5% -3,7% -18,5%

1/ Relacién actual estimacion y anterior campafia 2006/07. 2/ Relacién entre la presente campafia y la 2005/06. 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 21/12/06 33



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: DICIEMBRE 2006

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l
Argentina 2005/06 (act.) 1,61 19,22 20,83 10,00 9,42 141 14,97%
2006/07 (ant.) 1,43 21,57 23,00 11,96 9,67 1,38 14,27%
2006/07 (act.) 1,41 23,40 24,81 12,56 10,57 1,68 15,89%

Variacion 1/ -1,4% 8,5% 7,9% 5,0% 9,3% 21,7%

Variacion 2/ -12,4% 21,7% 19,1% 25,6% 12,2% 19,1%
Canada 2005/06 (act.) 6,34 26,04 1,99 34,37 4,08 23,96 6,33 26,42%
2006/07 (ant.) 6,33 23,26 2,87 32,46 3,53 2474 420 16,98%
2006/07 (act.) 6,33 23,56 2,37 32,26 3,55 24,58 4,09 16,64%

Variacion 1/ 1,3% -17,4% -0,6% 0,6% -0,6% -2,6%

Variacion 2/ -0,2% -9,5% 19,1% -6,1% -13,0% 2,6% -35,4%
Unién Europea 2005/06 (act.) 24,23 131,47 3,55 159,25 3,82 132,65 22,78 17,17%
2006/07 (ant.) 22,78 127,16 3,67 153,61 4,16 133,77 15,68 11,72%
2006/07 (act.) 22,78 127,22 4,27 154,27 3,70 134,48 16,09 11,96%

Variacion 1/ 0,0% 16,3% 0,4% -11,1% 0,5% 2,6%

Variacion 2/ -6,0% -3,2% 20,3% -3,1% -3,1% 1,4% -29,4%
Japén 2005/06 (act.) 1,88 0,19 19,77 21,84 19,99 1,84 9,20%
2006/07 (ant.) 1,83 0,17 19,52 21,52 19,92 1,60 8,03%
2006/07 (act.) 1,84 0,17 19,50 21,51 19,90 1,61 8,09%

Variacion 1/ 0,5% -0,1% 0,0% -0,1% 0,6%
Variacion 2/ -2,1% -10,5% -1,4% -1,5% -0,5% -12,5% 14,97%
México 2005/06 (act.) 5,40 25,83 9,94 41,17 0,25 37,60 331 8,80%
2006/07 (ant.) 311 29,13 9,30 41,54 38,48 3,06 7,95%
2006/07 (act.) 331 29,13 9,10 41,54 38,28 3,26 8,52%

Variacion 1/ 6,4% -2,2% -0,5% 6,5%

Variacion 2/ -38,7% 12,8% -8,5% 0,9% 1,8% -1,5%
China 2005/06 (act.) 37,02 147,70 231 187,03 3,76 147,46 35,81 24,28%
2006/07 (ant.) 35,80 151,26 2,34 189,40 4,03 151,43 33,94 22,41%
2006/07 (act.) 3581 151,44 2,34 189,59 4,03 151,58 33,98 22,42%

Variacion 1/ 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%

Variacion 2/ -3,3% 2,5% 1,3% 1,4% 7.2% 2,8% -5,1%
Otros Europa 2005/06 (act.) 4,14 26,80 0,79 31,73 2,38 25,01 434 17,35%
2006/07 (ant.) 4,30 24,13 0,64 29,07 2,46 24,19 2,42 10,00%
2006/07 (act.) 434 23,77 0,65 28,76 2,38 24,05 2,32 9,65%

Variacion 1/ 0,9% -1,5% 1,6% 1,1% -3,3% -0,6% -4,1%

Variacién 2/ 4,8% 11,3% 17,7% -9,4% -3,8% -46,5%
FSU-12 2005/06 (act.) 7,26 55,08 1,14 63,48 8,45 49,48 5,55 11,22%
2006/07 (ant.) 5,55 58,45 0,98 64,98 9,38 50,55 5,05 9,99%
2006/07 (act.) 5,55 59,45 0,98 65,98 9,68 50,95 5,34 10,48%

Variacion 1/ 1,7% 1,5% 3,2% 0,8% 5,7%

Variacion 2/ -23,6% 7,9% -14,0% 3,9% 14,6% 3,0% -3,8%

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

RESUMEN SEMANAL

Acciones 298.247.962
Renta Fija 400.251.737
Cau/Pases 508.671.541
Opciones 30.641.068
Plazo 184.100
Rueda Continua 508.456.389

Var. Sem.  Var. Mens.
MERVAL 2.054,84 0,25% 4,46%
GRAL 101.803,00 0,68% 4,53%
BURCAP 7.167,96 0,46% 4,27%

En la 1° quincena de diciembre el Merval registré una suba del
4,20% respecto del mes anterior con un cierre al 15/12, maximo
histérico, de 2.049,65 puntos. De esta manera el indice lleva una
ganancia acumulada del 31,69% desde fin del ano anterior.

Segin un informe de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires las
lideres con mayor rendimiento de la pasada quincena fueron PAMP,
CECO2 y CEPU2 con incrementos quincenales del 22,49%, 20,98% y
14,41% respectivamente. Las mayores bajas dentro del grupo se ob-
servaron en INDU que disminuy6 un 4,91%, CRES con una baja quin-
cenal del 4,49% y CAPX con una variacion negativa del 3,92%.

La accién mas negociada durante el periodo fue TS que totalizé un
monto de $181,59 millones, un 30,52% superior al volumen prome-
dio de noviembre. El papel culmin al 15/12 con una cotizacién de
$75,6 por accion que significé un rendimiento quincenal del 6,03%.
La accioén de Tenaris representd el 15,36% de lo operado en este
instrumento. A continuacién se ubicé PAMP con un incremento en el
monto promedio negociado del 149,19% respecto del volumen pro-
medio del mes precedente. Durante las primeras dos semanas de
diciembre la accion totalizé operaciones por $107,4 millones con un
rendimiento quincenal del 22,49%.

También se destacé entre las mas negociadas BMA, con un incre-
mento del 27,98% en su promedio diario operado al observarse en
$10,32 millones. Al 15/12 cerrd a $9,28 por accién, con un rendi-
miento quincenal del 9,18%.

En la 1° quincena de diciembre la negociacién en acciones totalizé
$1.182 millones aproximadamente un 99,15% por encima del mes

Evolucion del Merval y volumen operado
(desde 02/05/06 hasta 21/12/06) 2000
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anterior. Las cinco acciones mas
negociadas representaron el
45,11% del volumen total ope-
rado en este instrumento.

En cuanto a la negociacién de
titulos publicos, las primeras dos
semanas de diciembre totaliza-
ron operaciones por $3.337 mi-
llones. El monto operado aumen-
t6 un 8,27% respecto al prome-
dio diario alcanzado el mes pre-
cedente y los titulos mas desta-
cados fueron DICP y NF18 con
negociaciones promedio diarias
por $56,36 millones y $36,06
millones respectivamente.

En el marco internacional se
observaron variaciones quince-
nales positivas en los principa-
les indices de la region. En Brasil
el indice culminé con 43.595,7
puntos, un 3,97% por encima del
valor registrado a fin de noviem-
bre. El dia 14 se observé su maxi-
mo valor alcanzado hasta el mo-
mento en 43.754,56. El Mexbol
de la Bolsa de México finalizé la
segunda semana de diciembre un
3,19% por encima del cierre de
noviembre al registrar
25.757,68 puntos. Al igual que
el indice de Brasil, el Mexbol re-
gistré su maximo valor el dia 14
con 25.863,39 puntos.

En lo que respecta al indice
Dow Jones el incremento quin-
cenal fue del 1,83% con un cie-
rre al 15/12 de 12.445,52 que
se convirtié en el valor récord
histérico del indicador.

En otro orden, la bolsa argen-
tina comenzo la semana mos-
trando una leve caida (-0,44%)
por una toma de ganancias re-
gistrando los 2.040,56 puntos
luego de alcanzar la pasada se-
mana su maximo histérico. Final-
mente la Bolsa establecio el jue-
ves un nuevo récord de cierre
en el Merval, que finaliz6 con una
leve suba de 0,59% y se ubico en
2.054,84 puntos.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 18/12/06 19/12/06 20/12/06 21/12/06 22/12/06 semanal semanal
Titulos Publicos
Valor Nom. 372.215,00 38.860,53 86.906,05 39.091,69 537.073,27 -25,33%
Valor Efvo. ($) 290.327,70 38.832,60 107.461,99 39.300,92 475.923,21 32,80%
Acciones
Valor Nom. 4.430,00 1.350,00 20.520,00 26.300,00 404,31%
Valor Efvo. ($) 41.865,40 7.291,00 244.734,60 293.891,00 841,39%
Ob. Negociables
Valor Nom. 17.000,00 17.000,00
Valor Efvo. ($) 17.036,38 17.036,38
Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)
Cauciones
Valor Nom. 1.577.126,00 972.045,76  2.185.353,20 647.978,00 5.382.502,96 -30,57%
Valor Efvo. ($) 2.647.081,74  3.129.331,62  1.520.003,91 530.776,85 7.827.194,12 -11,04%
Totales
Valor Efvo. ($) 2.979.274,84  3.192.491,60  1.627.465,90 814.812,37 8.614.044,71 -6,25%
VIr Efvo. (u$s)

WOREg

de Rosario S. A.

Cordoba 1402, Entrepiso
S2000AWYV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracion:  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 * 4,660 21/12/2006 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 4,240 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 13.152.697 47.864.748 24.000.000
Alpargatas * 4,550 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 40.025.591 -263.111.000 46.236.713
Alto Palermo 9,350 21/12/2006 30/06 2° Dic-05 23.285.156 785.292.729 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,950 21/12/2006 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 9,280 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 117.204.000  1.801.547.000 471.361.306
Banco Galicia 4,270 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 190.970.000  1.389.217.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 21,200 21/12/2006 31/12 4°  Dic-05 253.307.000  2.217.115.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 6,170 17/11/2006 31/12 4° Dic-05 262.719.000  1.489.574.000 683.943.437
Banco Rio de la Plata 3,990 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 -912.742.000  1.000.341.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 12,500 20/12/2006 31/03 3° Dic-05 20.487.747 114.889.205 29.779.750
Boldt 4,800 21/12/2006 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 9,600 21/12/2006 30/04 3°  Ene-06 169.903.073 533.880.571 59.934.094
Caputo 2,600 21/12/2006 31/12 4°  Dic-05 4.160.804 33.057.268 12.150.000
Carlos Casado 5,420 21/12/2006 31/12 4°  Dic-05 1.480.610 62.161.547 30.888.000
Celulosa 2,160 21/12/2006 31/05 3°  Feb-06 19.232.624 331.345.665 100.941.791
Endesa Costanera 3,590 21/12/2006 31/12 4°  Dic-05 -42.560.265 830.246.988 146.988.378
Central Puerto 2,670 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 -86.085.121 304.207.002 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 3,060 21/12/2006 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 02/10/2006 30/06 2° Dic-05 2.225.803 54.484.978 23.356.336
Colorin 10,000 21/12/2006 31/03 3°  Dic-05 3.871.000 22.131.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,473 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 115.423.000 100.013.000 260.511.750
Cresud 5,200 211212006 30/06 2°  Dic-05 23.885.942 543.310.386 171.822.194
Della Penna 0,720 21/12/2006 30/06 2°  Dic-05 518.593 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,990 21/12/2006 31/12 4° Dic-05 20.382.000 552.471.000 103.199.157
Domec 2,400 20/12/2006 30/04 3°  Dic-05 3.882.847 28.835.204 15.000.000
Dycasa 4,070 21/12/2006 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 * 3,550 07/12/2006 30/06 2°  Dic-05 11.989.773 169.122.287 50.000.000
Fiplasto 1,290 21/12/2006 30/06 2° Dic-05 889.722 66.049.096 30.000.000
Frig. La Pampa * 2,130 21/12/2006 30/06 2°  Dic-05 1.497.202 25.042.615 6.000.000
Garcia Reguera 4,500 18/21 31/08 2°  Feb-06 511.941 10.158.504 2.000.000
Garovaglio * 0,383 21/12/2006 30/06 2° Dic-05 529.256 2.591.688 42.593.230
Gas Natural Ban 1,860 21/12/2006 31/12 4°  Dic-05 6.517.373 799.213.860 159.514.582
Goffre, Carbone 1,060 02/10/2006 30/09 1°  Dic-05 -1.023.897 20.855.489 5.799.365
Grafex 0,970 20/12/2006 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 2,150 15/12/2006 3112 4°  Dic.05 4.253.171 38.248.260 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,900 28/04/2006 3112 4°  Dic.05 4.180.937 356.540.227 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,680 21/12/2006 3112 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 11,500 21/12/2006 30/06 2°  Dic.05 13.374.424 448.359.984 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,850 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 4.156.910 34.161.783 22.212.863
INTA* 1,480 30/11/2006 31/12 4° Dic.05 1.316.253 53.311.661 24.700.000
IRSA 4,900 21/12/2006 30/06 2° Dic.05 28.986.000 1.301.356.000 381.016.562
Ledesma 1,920 21/12/2006 31/05 2°  Nov.05 19.363.079 1.030.725.784 440.000.000
Longvie 1,730 20/12/2006 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 0,900 21/12/2006 30/06 2° Dic.05 2.933.753 233.477.862 95.526.397
Merc.Valores BsAs 2.120.000,0 15/11/2006 30/06 2° Dic.05 25.036.253 277.542.386 15.921.000
Merc.Valores Rosario 370.000,0 25/09/2006 30/06 4°  Jun.05 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,150 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 28.411.000 681.152.000 221.976.771
Metrovias * 1,990 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 23.571.424 39.943.823 6.707.520
Minetti, Juan 2,82 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 96.515.645 908.788.544 352.056.899
Mirgor 78,000 21/12/2006 3112 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 1,130 21/12/2006 31/05 3°  Feb.05 2.726.679 56.967.175 31.000.000
Molinos Rio 3,640 21/12/2006 3112 4°  Dic.05 42.792.000 953.185.000 250.380.112
Morixe * 1,420 20/12/2006 31/05 2°  Nov.05 461.113 3.946.262 9.800.000
Papel Prensa 1,500 18/12/2006 3112 4°  Dic.05 15.045.571 349.832.822 131.000.000
Pertrak ** 0,960 19/12/2006 30/06 2°  Dic.05 -1.135.893 20.326.225 17.655.460
Petrobrés Energia SA 8,150 21/12/2006 3112 4°  Dic.05 819.000.000  7.681.000.000  1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.ic.SA 3,360 21/12/2006 3112 4°  Dic.05 613.000.000  6.124.000.000  2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 74,800 15/12/2006 3112 4°  Dic.05 10.344 32917  2.536.673.672
Petrolera del Conosur 1,040 20/12/2006 31/12 4°  Dic.05 -89.211.179 25.769.737 72.387.015
Polledo 0,390 21/12/2006 30/06 2° Dic.05 -15.079.242 275.787.679 125.048.204
Quickfood SA 4,720 21/12/2006 30/06 2° Dic.05 5.633.703 75.418.083 21.419.606
Quimica Estrella 0,660 21/12/2006 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 103,500 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 144,000 21/12/2006 31/12 4° Dic.05  5.337.000.000 22.546.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 9,300 21/12/2006 30/11 4°  Nov.05 28.591.452 131.366.938 24.177.387
S.A. San Miguel 8,900 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 451.962 226.285.727 7.625.000
SCH, Banco 56,000 21/12/2006 31/12 4° Dic.04  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 23,850 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 1.164.914910  3.692.802.727 347.468.771
Sniafa 0,870 20/12/2006 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 1,550 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 32.547.870 72.182.621 80.096.758
Solvay Indupa 3,370 21/12/2006 31/12 4° Dic.05 116.353.000 1.037.774.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 11,650 21/12/2006 3112 4°  Dic.05 1.334.000.000  1.836.000.000 436.413.941
Telefonica de Arg. "A" 2,950 11/05/2006 3112 4°  Dic.05 767.000.000  2.955.000.000  1.091.847.170
Telefonica S.A. 62,900 21/12/2006 3112 4°  Dic.04  1.483.700.000 80.000.000.000  4.921.130.397
Tenaris 75,100 21/12/2006 3112 4°  Dic.05 984.636.093  3.080.061.558  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 4,040 21/12/2006 31/12 4°  Dic.05 217.507.000  2.424.107.000 794.495.283
Transener 1,910 21/12/2006 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 délares estadounidenses segun balances presentados en al Bolsa de

Comercio de Buenos Aires
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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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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
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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$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
uss - 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$s us$s u$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$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
RF07 %$ %$ $
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 u$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$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$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$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$s uss
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$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 Gltimo 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 segn disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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FRANQUEO A PAGAR

Cuenta N° 10663

CORREO ARGENTINO]
Sociedad An6nima
2000 - ROSARIO

IMPRESO

GG

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-malil: 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



