Bolsa de Comercio de Rosario

BT 123

ECONOMIA Y FINANZAS
¢Tipos de cambio fijos

o fluctuantes? 1
Las exportaciones de
la provincia de Santa Fe 4

MERCADO DE PRODUCTOS
AGRICOLAS Y DERIVADOS
Fletes maritimos en la
comercializacion de granos 5
Estadisticas comerciales

de granos 2006 7
Los futuros de soja

en Chicago encabezaron

la suba de esta semana 10
Mejord el trigo disponible,

pero no todo lo que podria 13
Mis maiz en EE.UU.,

nuevo récord 17

ESTADISTICAS
USDA: Oferta & demanda

mundial y estadounidense de
granos, harinas proteicas

y aceites oleaginosos

(sep’07) 32
Embarques de granos, aceites

y harinas por terminales
portuarias del Up River
(ene/jul’07) 36

Contintia en pagina 2

B

bt i s
P b
EEfs

ERL

ANO XXVI ¢ N° 1323 e 14 DE SEPTIEMBRE DE 2007

¢ TIPOS DE CAMBIO FIJOS O
FLUCTUANTES?

no de los capitulos mas discutidos de la ciencia econémica

es el referido a si los tipos de cambio tienen que ser fijos o

fluctuantes. Para introducirnos en este tema es fundamental
recorrer la historia, es decir ver lo que nos dice la experiencia vivida.
En una época los economistas eran en su mayoria partidarios de los
tipos de cambio fijos, pero en los tGltimos treinta anos ocurre lo con-
trario. Son pocos los que sostienen los tipos fijos. Pero, por supues-
to, en ciencia la decision correcta no se decide por el voto mayorita-
rio.

Hasta 1914, es decir durante la vigencia del patrén oro, los tipos
de cambio fueron fijos. En realidad, la moneda era el oro que se
expresaba con diferentes gramajes en los distintos paises. La expan-
sibn monetaria era pasiva en el sentido que el flujo de oro hacia un
determinado pais hacia que el banco central o la caja de conversién
de ese pais, a la entrada de oro en sus activos, la compensara con la
emision de moneda de papel circulante en el pasivo. Si se producia
un reflujo de oro desde ese pais hacia el exterior, la contraccién de
los activos de metal se compensaba con una disminucién del circu-
lante, es decir de la cuenta del pasivo de la institucion rectora o caja
de conversion.

Una de las criticas que se hizo al sistema de patrén oro era la si-
guiente: mientras la entrada de oro en los activos del banco central
o caja de conversion fuera positiva, no habia problema. Por el con-
trario, si habia una salida prolongada de oro, la contraccién moneta-
ria que eso implicaba podia producir un receso de la economia. Es
cierto que la entrada de capitales de corto o largo plazo podia com-
pensar la mencionada salida, pero no siempre ocurria esto.

A posteriori de 1922, y por la recomendacién del economista
Gustav Cassel y de la conferencia monetaria de Génova, el patrén
cambio oro pas6 a ser dominante. En este sistema, los bancos cen-
trales de los distintos paises podian tener en sus activos, ademas de
oro, divisas convertibles en oro. La divisa rectora convertible a oro
eralalibra esterlina que, a pesar de su papel fundamental en el mundo
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financiero, se habia depreciado con respecto al délar estadouniden-
se desde comienzos de la primera guerra mundial en un porcentaje
no muy importante. En 1925 Churchill, a cargo de la Tesoreria Brita-
nica, revalué la libra lo que le produjo a su pais una disminucién de
sus exportaciones y agravamiento de su recesion. A esto se agrega-
ron posteriormente la devaluacion de algunas de las monedas mas
importantes, como el franco francés (1928), la misma libra esterlina
en 1931, el dolar estadounidense en 1933 (y acompanando al ddlar,
y no porque fuese muy importante a nivel mundial, el peso argenti-
no cuando se cred el Banco Central en 1935) y otras monedas. En
realidad, durante la década del '30 hubo un sistema no buscado de
devaluaciones y depreciaciones monetarias semejante a un sistema
de tipos de cambio fluctuantes. El comercio mundial se contrajo,
igual que la economia, y los paises se aislaron en una politica que
algunos definieron como “pasar la crisis al vecino”.

Hacia fines de la segunda guerra mundial (1944-45), EE.UU., In-
glaterra y otros comenzaron a programar el sistema monetario mun-
dial que seguiria a la terminacién del conflicto. Lord Keynes, repre-
sentante inglés, bregaba por una moneda mundial, el bancor, emiti-
do por un banco a crearse. White, el representante estadounidense,
propicio la creacion de lo que después fue el Fondo Monetario In-
ternacional. Este sistema no diferia de lo que habia sido el patrén
cambio oro. El délar estadounidense seguia siendo convertible en
oro para los otros bancos centrales del mundo (no para el publico
norteamericano), y serviria de reserva de esos bancos centrales.

Recordemos que tanto durante los aiios 20 y '30, como a posteriori
de la segunda guerra mundial, un economista francés, Jacques Rueff,
se manifesté como el principal critico del sistema de patrén cambio
oro, a quien hacia responsable, entre otras cosas, de la crisis mun-
dial del '30.

En los anos sesenta, EE.UU. comenzo a perder oro y finalmente el
dolar estadounidense se declaré inconvertible, primero de hecho
en 1968 (aunque por un corto periodo) y después de derecho a
mediados de 1971. Durante la década del sesenta el FMI habia crea-
do una moneda complementaria, el DEG (derecho especial de giro),
que recordaba la recomendacién que habia hecho Keynes. A esta
emisiéon de DEGs Rueff la llamaba “planes de irrigacion en medio
del diluvio” (en su libro “El pecado monetario de Occidente”). La
propuesta del economista francés era la devaluacién del ddlar con
respecto al oro pasando de u$s 35 la onza a u$s 70. Con la diferen-
cia que esta revaluacion del oro implicaba, los otros paises debian
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otorgar un préstamo a EE.UU.
para que se eliminasen los pasi-
vos en doélares del mercado del
eurodolar (el sistema bancario
internacional habia multiplicado
los délares que habian salido de
EE.UU.)

Un activo economista que fue-
ra asesor del presidente Nixon,
nos referimos a Milton
Friedman, fue el principal im-
pulsor de un sistema de tipos de
cambio fluctuantes, sistema que
empezO a regir a partir de 1972.
Desde ese ano, salvo en algunos
paises, el sistema dominante es
el de la libre o sucia fluctuacion.
Los paises europeos, durante los
anos ochenta, intentaron im-
plantar un sistema monetario (el
llamado Sistema Monetario Eu-
ropeo) con ligeras bandas de flo-
tacion hacia arriba o abajo de un
determinado valor medio (lo
que se llamo la serpiente en el
tanel). Este sistema termino fra-
casando y es por ello que des-
pués de ponerse de acuerdo so-
bre algunos objetivos macroeco-
noémicos en la reunién de
Maastricht (como limite de infla-
cion, de déficit presupuestario,
de endeudamiento, etc.) se cred
el euro que naci6 en enero de
1999.

Cuando naci6 el euro, se ne-
cesitaban 1,17 dolares estado-
unidenses para comprar una
unidad de la moneda europea.
Desde ese valor, el euro comen-
z6 a depreciarse y a mediados
de 2001 se necesitaban 0,83 d6-
lares estadounidenses para com-
prar un euro. Posteriormente, el
dolar estadounidense comenzo
a depreciarse y después de su-
bas y bajas, en los ultimos dias
la cotizacion ha sido de casi 1,40
dolares estadounidenses por un
euro.

Hasta aqui un pequeno y po-
bre resumen de algo mas de 100
anos de historia monetaria. Pero
sigue sin contestarse la pregun-
ta que da titulo a este articulo:

éTipos de cambio fijos o fluctuantes? éQué es mejor?

Dentro de los defensores de los tipos de cambio fijos tenemos
economistas con distintas concepciones. Algunos, como Jacques
Rueff, Ludwig von Mises y Wilhelm Ropke lo fueron porque creye-
ron que el mejor sistema era el del patrén oro. En este caso, el metal
servia como una restriccién que impedia la inflacion provocada por
los gobiernos. Recordemos lo que dice Mises del dinero sano, que
es el oro:

“El dinero sano (...) fue disenado como un instrumento para la
proteccion de las libertades civicas contra las decisiones despéticas
de los gobiernos. Ideolégicamente, pertenece a la misma clase que
las constituciones politicas y la declaracion de derechos”.

Para Rueff, un economista ligado a la escuela walrasiana del equi-
librio, la férmula fundamental de la economia es la siguiente:

Demanda Global - Oferta Global =
Diferencia (Oferta Monetaria - Demanda Monetaria)

La demanda global esta constituida por la demanda para inversio-
nes, la demanda para consumo y las exportaciones.

La oferta global estd constituida por el Producto Bruto Interno y
las importaciones.

Para Rueff, para que haya inflacién (demanda global > oferta glo-
bal), tiene que ser la oferta monetaria > que la demanda monetaria.
Pero sila moneda es de oro, la demanda monetaria controla la ofer-
ta monetaria ya que la gente no se desprende del oro. Desde hace
miles de anos en que la gente extrae oro este metal se ha ido acumu-
lando y hoy en el mundo hay alrededor de 120.000 toneladas. Su
stock nunca disminuye, siempre se incrementa. Lo contrario pasa
con el papel moneda: en la hiperinflacién alemana de 1923 “el dine-
ro era como chocolate caliente que se derretia en los bolsillos” y,
por lo tanto, la gente se desprendia de él.

Ropke era defensor del oro dado que, para él, la moneda era into-
cable, tenia un caricter sagrado. Como dice el libro biblico del Levi-
tico: “Toda medicion la haris de acuerdo al siclo (de plata) que esta
depositado en el Santuario”. Alterar el signo monetario es alterar las
relaciones fundamentales de la economia.

Otro defensor de los tipos de cambio fijos es el Premio Nobel 1999,
Robert Mundell (y en nuestro pais el Dr. Ricardo Arriazu), pero el
patron oro que defiende Mundell es mis bien un sistema de patrén
cambio oro. Veamos lo que se dice de él en el articulo “El visiona-
rio”, entrevista realizada por Laura Wallace en la publicacién “F&D”
del Fondo Monetario Internacional (setiembre de 2006):

“A Mundell le encantaria que los gobernadores del FMI procura-
ran encontrar un régimen que vuelva a enfocarse en los objetivos de
Bretton Woods. 'El tipo de sistema monetario que teniamos en la
posguerra no tenia nada fundamentalmente malo'. Era un sistema
en que otros paises vinculaban su moneda al ddlar mientras que
Estados Unidos vinculaba la suya al oro. El oro era convertible, pero
s6lo para las autoridades monetarias extranjeras. Para Mundell, este
era un sistema que se acomodaba ingeniosamente a la realidad de
Estados Unidos como superpotencia econémica, y trae a colacion
las palabras de Joan Robinson, que alguna vez se refirié al FMI como
un episodio en la historia del délar. Aduce que el sistema se desplo-
mo a principios de los anos setenta porque Estados Unidos rechazé
la idea de incrementar el precio del oro (lo cual hizo inviable la rela-
cién del oro con el ddlar), y no porque los tipos de cambio fijos
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fueran equivocados. De hecho,
si Estados Unidos hubiera
revaluado el oro, el sistema po-
dria haber perdurado unos 20 a
30 anos mas. Mundell conside-
ra que la mejor opcién para que
un pais pequeno logre estabili-
dad monetaria es fijar su mone-
da a una zona monetaria gran-
de y estable. También cree que
el FMI esta fomentando la divi-
sion al recomendar tipos de
cambio flexibles, que 'balcanizan
el mundo monetario en una
gran cantidad de zonas moneta-
rias infimas".

Mundell aduce que “el mejor
sistema para los paises grandes
y pequenos seria un régimen
monetario internacional estable
basado en tipos de cambio fijos.
Una segunda opcioén, mientras
tanto, seria que los paises me-
nores se vinculen de forma crei-
ble al délar o al euro a fin de
beneficiarse de la estabilidad de
una gran zona monetaria. No
obstante, una solucién mejor
aun seria adoptar una cesta del
ddlar, el euro y el yen (que de-
nomina DEY) como nucleo de
una nueva moneda mundial
emitida por un FMI reformado”.

También sostiene que estd en
“total desacuerdo con las presio-
nes mundiales para que China
permita una gran apreciacion
del yuan, ya que ello no ayuda-
ria a resolver los desequilibrios
mundiales de la cuenta corrien-
te pero si devastaria a China, al
provocar una deflacion dristica,
el empobrecimiento del sector
rural y la reduccion de la tasa de
crecimiento incluso a la mitad.
Mundell espera que China man-
tenga su tipo de cambio fijo fren-
te al délar y que siga avanzando
hacia la convertibilidad de la
moneda”.

Ya se manifesté al comienzo
de este articulo que los defen-
sores de los tipos de cambio fluc-
tuantes son mayoria. El portavoz
mas destacado de esta corriente

fue el Premio Nobel 1976 Milton Friedman. Su concepcion se funda-
mentaba en una teoria de la moneda como 'una convencion social'.
Recordemos a este respecto su fuerte critica al patron oro en su es-
crito “La isla de la moneda de piedra”. Esto se percibe, también,
en su libro “Friedman in China”. Para €I, si los distintos gobiernos
mantenian una politica de emision monetaria correlacionada con el
crecimiento de la economia real, supongamos el 3% anual, los tipos
de cambio tendrian fluctuaciones leves.

De todas maneras, ya en los anos setenta Friedman recomend6 a
los paises pequenos ligar su moneda a la moneda de un pais mas
importante (asi lo manifiesta claramente en una conferencia en Is-
rael que se puede consultar en su libro “Moneda y crecimiento
econdémico”).

Las grandes fluctuaciones que sufren las principales monedas del
mundo, contrastando con su creencia de que el control monetario
arrastraria a una cierta estabilidad de los tipos de cambio, llevo a
que manifestara en otro de sus escritos un interés por un sistema
bimetalico, oro-plata, y no por 'razones historicas' (ver su libro
“Money Mischief. Episodes in monetary bistory”, 1994).

Algunos economistas consideran que las fluctuaciones de los ti-
pos de cambio entre las principales monedas no producen grandes
alteraciones en la estructura productiva de las naciones. Respeta-
mos esta posicion, pero no estamos de acuerdo con ella. Las fluctua-
ciones de los tipos de cambio producen una suba en la tasa de inte-
rés al elevar el componente de riesgo de la misma, y la tasa de inte-
rés, como dijo Irving Fisher, "es el precio mas penetrante de la eco-
nomia'. De todas maneras, los efectos de las fluctuaciones cambiarias
se pueden estabilizar, aunque sélo sea en parte, a través de las ope-
raciones de futuros y opciones. De no ser por éstas, la economia
mundial marcharia hacia una balcanizacién, como muy bien dice
Mundell.

LAS EXPORTACIONES
DE LA PROVINCIA DE SANTA FE

egun un estudio de la publicacién “Temas Publicos” de la
Fundacion Libertad, las exportaciones de la provincia de San-
ta Fe han evolucionado de la siguiente manera en los dltimos

anos:
2001 3.332 millones de ddlares
2002 4.888 millones de dolares
2003 6.266 millones de ddlares
2004 7.156 millones de ddlares
2005 7.690 millones de ddlares
2006 8.924 millones de ddlares

La participacién de nuestra provincia en las exportaciones totales
de Argentina ha fluctuado alrededor del 20%.

Si se consideran las exportaciones per cdpita, Santa Fe marcha en
quinto lugar entre las provincias del pais con u$s 2.790, después de
Santa Cruz con 5.160, de Chubut con 4.690, Tierra del Fuego con
4.247 y Catamarca con 3.886 dolares.

De la cifra exportada por Santa Fe el ano pasado por u$s 8.924
millones, a los productos primarios le correspondieron 905 millo-
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nes, a las manufacturas de origen agropecuario 6.654 millones, a las
manufacturas de origen industrial 1.095 millones y a los combusti-
bles y lubricantes 270 millones.

El producto mis importante de las exportaciones santafecinas fue
lo que en la nomenclatura se denominan “residuos de la industria
alimenticia”, que son las harinas y los pellets de la industria aceitera.
Este rubro aporté u$s 3.299 millones. En segundo lugar el rubro de
grasas y aceites (fundamentalmente, aceite de soja) por u$s 2.213
millones. El tercer lugar lo ocupé la exportacion de semillas y frutos
oleaginosos por u$s 456 millones. El cuarto lugar la exportacion de
cereales por u$s 409 millones. El quinto y sexto lugar la exportacién
de productos licteos y carnes con u$s 360 millones cada una.

Durante el 2006 las exportaciones santafecinas de cereales, semi-
llas oleaginosas, subproductos y aceites llegaron a u$s 6.384 millo-
nes, el 72% de las exportaciones provinciales totales. Las menciona-
das exportaciones las estimamos en un 49% de las exportaciones
granarias de nuestro pais que llegaron a alrededor de u$s 13.000
millones. En realidad, por los puertos santafecinos se exporta alre-
dedor del 78% de las exportaciones granarias en términos fisicos y
una cifra cercana al 85% en valores, pero una parte importante de
esas exportaciones no son originarias de Santa Fe sino de las provin-
cias de Cérdoba, Buenos Aires y del norte argentino.

Para el corriente ano (2007) estimamos que las mencionadas ex-
portaciones granarias originarias en Santa Fe llegarin a alrededor
de u$s 9.100 millones sobre un total de 16.500 millones para todo
el pais (hemos estimado una participacién mayor de Santa Fe -pasa-
mos de 49% a 55%- dado que el mayor volumen se registra en el
llamado complejo sojero del cual nuestra provincia es el principal
aportante).

Las exportaciones totales santafecinas para el corriente ano las
estimamos en alrededor de 11.800 millones de ddlares, con un cre-
cimiento de 32% con respecto al afo anterior.

Con respecto a los destinos de las exportaciones santafecinas del
ano pasado, estos han sido los principales clientes:

1) China: exportaciones por alrededor de u$s 1.000 millones.

2) Brasil: exportaciones por alrededor de u$s 750 millones.

3) Espana: exportaciones por alrededor de u$s 600 millones.

4) Paises Bajos: exportaciones por alrededor de u$s 500 millones.

5) India: exportaciones por alrededor de u$s 500 millones.

6) Italia: exportaciones por alrededor de u$s 320 millones.

7) Chile: exportaciones por alrededor de u$s 300 millones.

8) Otros paises: exportaciones en casi u$s 5.000 millones.

FLETES MARITIMOS
EN LA COMERCIALIZACION
DE GRANOS

unque este tema ha sido abordado en repetidas oportunida-

des en este Semanario, las grandes variaciones que registran

los fletes maritimos hacen que deban ser abordados casi con
permanencia.

En el corriente ano, con una produccion de granos de alrededor

de 95 millones de toneladas, es
probable que las exportaciones
de granos, subproductos y acei-
tes lleguen a casi 73 millones tn.
La mayor parte de esas exporta-
ciones se va a realizar por la via
maritima. Es muy reducido lo
que se puede exportar por ferro-
carril o camién.

El valor FOB de esas exporta-
ciones puede ascender a alrede-
dor de 16.500 millones de d6la-
res, casi u$s 3.500 millones mas
que el ano anterior. Durante el
ano pasado se habian exporta-
do casi 64 millones tn, por lo
que hablar de una exportaciéon
mayor en 9 millones tn, es man-
tener un criterio conservador en
esta materia dado que la pro-
duccion superé a la del ciclo
anterior en mas de 15 millones
tn, pero estimando que a través
de los distintos subsidios el con-
sumo puede aumentar, la cifra
de exportacion mencionada an-
teriormente (73 millones tn) es
razonable.

Para llegar a los puertos de
destino el mencionado tonelaje
va a tener que pagar por flete y
seguro maritimo no menos de
5.000 millones de ddlares, por
lo que a valor CIF la menciona-
da exportacion llegaria a 21.500
millones de doélares.

Los incrementos que se han
producido en los fletes son de
consideracion. Para visualizarlo
podemos mirar la grafica que
acompanamos que muestra la
evolucién del llamado Indice del
Baltico de materia seca.

Transportan la materia seca
los siguientes tipos de buques:

a) Capesize: este es un buque
que puede cargar entre 100.000
y 120.000 tn. Tiene una eslora
de alrededor de 270 metros, una
manga entre 42y 45 metros y un
calado de 46 pies o mas. Por su-
puesto que existen varios tipos
de Cape.

b) Panamax: éste es un buque
que puede cargar alrededor de
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65.000 tn. Tiene una eslora de
230 metros, una manga de 32 a
33 metros y un calado de alre-
dedor de 42 pies. Es el tipico de
buques que normalmente carga
en los puertos up River Parana.

¢) Handymax: es un buque
que puede cargar alrededor de
50.000 tn. Tiene una eslora de
180 metros mientras su calado
llega a 38 - 40 pies. Es también
un tipo de buque muy usado en
el comercio granario.

Para cada uno de estos tipos
de barcos se determina un indi-
ce que muestra la evolucién de
los fletes. Luego se determina un
indice global que es el que se
puede ver en la grafica. Dicho
indice ha evolucionado de la si-
guiente manera:

a) En los meses anteriores a
enero del 2002 el indice se ubi-
ca en alrededor de 1.500 pun-
tos y poco antes de la mencio-
nada fecha se ubic6 en alrede-
dor de 1.000 puntos. En este
ultimo nivel se ubic6 durante los
primeros meses del primer se-
mestre de 2002.

b) A mediados de 2003 se pro-
dujo una fuerte suba hasta los
4.500 puntos y a principios de
2004 estaba practicamente en
5.500 puntos. Luego se produ-
jo una pronunciada baja y hacia
fines del primer semestre de ese
ano estaba en 2.650 puntos.

¢) A principios del segundo
semestre de 2004 se produce
una fuerte suba para superar li-
geramente los 6.000 puntos.
Luego, en el 2005 (primer se-
mestre) se produce una pronun-
ciada baja llegando por debajo
de los 2.000 puntos.

d) En el segundo semestre de
2005 se produce una suba que
no es de consideracion llegan-
do a superar ligeramente los
3.000 puntos, y nuevamente co-
menzo6 a bajar.

e) Después de algunas ligeras
oscilaciones en el primer semes-
tre del ano pasado, comienza

Jan 1
2002

'Chart created with HeoTicker EOD © TickQuest, Inc. 1995-2004

una fuerte suba llegando a 8.410 puntos en los ultimos dias, es
decir un registro 8 veces superior al que registraba a comienzos del
ano 2002.

Una variacion de tal magnitud requiere alguna explicacién.

Los fletes maritimos, como precios que son, dependen de la ofer-
ta y demanda, en este caso de buques o mas exactamente, de bode-
gas. En el caso concreto de los fletes de materia seca, la oferta de
bodegas se determina por el stock de buques bulk carriers. Su stock
fue el siguiente en los dltimos anos (cifras en millones de dwt):

2000 265 2004 303
2001 274 2005 321
2002 287 2006 342
2003 295

En los ultimos seis anos el crecimiento de este tipo de buques fue
de 77 millones de dwt, es decir a un promedio de 12,8 millones de
dwt por ano, aunque en los dos ultimos anos de la mencionada lista
el promedio fue de casi 20 millones de dwt por ano.

Si tenemos en cuenta que un barco podria dar cerca de 7 vueltas
completas en un ano, tendriamos una oferta de casi 90 millones de
dwt segun el promedio de los seis anos y de 140 millones segin el
promedio de los dos ultimos anos. Esta es la oferta de capacidad de
bodega que hay que comparar con la demanda de la misma.

El otro factor determinante, ademas de la oferta de bodega, es la
demanda de bodega. Aqui tenemos que tener en cuenta que existen
otros productos que compiten con los granos para utilizar la capaci-
dad de bodega, como son el mineral de hierro (casi 650 millones
tn), el carbén (alrededor de 680 millones tn), bauxita y alimina (35
millones tn), fosfatos (30 millones tn), productos forestales y acero
(390 millones tn), azdcar y fertilizantes (250 millones tn) y otros
minerales como los no ferrosos, sal, cemento, etc. (250 millones tn).
En total tenemos 2.285 millones tn.
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Como se puede deducir de las cifras anteriores, la demanda de
bodega para los productos granarios es una pequena fraccion de la
demanda total de bodega para materia seca, casi un 14 por ciento
(alrededor de 360 millones tn sobre 2.680 millones tn). Por lo tanto,
es la demanda de bodega para los otros productos competitivos la
que influye para la fuerte suba que estin registrando los fletes.

En los dltimos anos los requerimientos de China en mineral de
hierro y carb6on han sido muy importantes. De todas maneras, esti-
mamos que la fuerte suba va a tener que revertirse en algin momen-
to, respondiendo a la construccién de nuevos buques en los astille-
ros. Como en promedio la construccion de un buque requiere alre-
dedor de dos anos, es probable que haya que esperar un tiempo
antes de que los mencionados fletes comiencen a disminuir. Mien-
tras tanto, para las exportaciones argentinas a valor CIF de granos,
subproductos y aceites esos fletes van a representar casi un 25%.

ESTADISTICAS COMERCIALES DE
GRANOS 2006

n el semanario anterior se mencionaba que “en medio de la

marana de nimeros, surgen a veces verdaderas perlas como la

publicacion de la matriz energética...”. Habria que agregar que
el control constante y el seguimiento sobre determinados sectores,
actividades que surgieron por distintas motivaciones, suelen dar tam-
bién perlas destacables. Esto es asi mas alld de la arbitrariedad que
implica el mayor seguimiento de un sector cuando se lo compara
con otros sectores de la economia argentina.

Desde hace ya bastante tiempo, existen sistemas de control y obli-
gatoriedad de informacion en la comercializacién de granos. Otro-
ra, estas actividades fueron llevadas a cabo por la Junta Nacional de
Granos (JNG). En la actualidad, las mismas estin siendo ejercidas
por la Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA).

Como resultado de los datos que se someten a la ONCCA, y con-
juntamente con la AFIP en algunos casos, la base de informacion
sobre la comercializacion de granos permite tener una excelente idea
sobre ciertos aspectos. No han sido muchos los resultados -o, infor-
mes- que la Secretaria de Agricultura (SAGPyA), a través de la ONCCA,
fue sacando a la luz, pero los pocos publicados han sido valiosas
contribuciones.

De entre los dltimos, el Anuario Granos 2006 (y los anuarios para
distintas actividades pecuarias) es el resultado del escrutinio al que
se someten las operaciones de depdsito y de compra venta de los

cuatro principales granos de los
operadores del sector. Toma
como punto de partida los cam-
pos informados en los formula-
rios C14, C15, C 1116B y C
1116C, y las cartas de porte, y
expone varias estadisticas inte-
resantisimas.

Sin embargo, entre dichas es-
tadisticas hay perlas “blancas” y
perlas “negras”. De entre las pri-
meras, se mencionan las siguien-
tes:

éCuantas veces rotan los
acopios comerciales en Ar-
gentina?

El primero de los hallazgos es
el que muestra la utilizacién de
la capacidad de almacenaje co-
mercial.

Durante el 20006, los almace-
najes comerciales habrian
rotado 3,22 veces a escala nacio-
nal. La mayor rotacién se dio en
la provincia de Santa Fe, lo cual
es logico en virtud de que los
puertos de la provincia son la
salida del embudo exportador
argentino y, por lo tanto, con-
centran oferta y capacidad de
depdsito. La rotacion de los de-
positos santafesinos fue de 4,24
veces, con un ingreso de granos
de 64,95 millones de toneladas
frente a una capacidad de alma-
cenaje provincial de 15,308 mi-
llones.

Nos permitimos transcribir
parte del texto y el cuadro 9 de
la misma publicacion:

“El 'Indice de Utilizacion' es el
resultado del cociente entre la
capacidad instalada al 31 de Di-
ciembre de 2000 y el ingreso

CUADRO 9 Utilizacién de la capacidad de acopio por grano y provincia (en toneladas) - 2006
Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Ingreso Capacidad Indice de
Trigo Soja Maiz Girasol Otros Total Instalada Utilizacion
Buenos Aires 16.775.519 20.843.964 6.115.429 4.551.376 3.603.594 51.889.883 18.617.238 2,79
Santa Fe 6.608.352 45.472.182 9.283.633 2.329.584 1.257.383 64.951.133 15.308.547 4,24
Coérdoba 2.945.577 9.801.173 6.977.785 587.642 1.105.412 21.417.589 8.444.053 2,54
Entre Rios 1.352.466 2.618.667 1.082.034 75.426 908.069 6.036.661 2.386.475 2,53
La Pampa 255.513 380.656 92.837 435.259 7.336 1.171.600 1.052.541 1,11
Chaco 69.335 638.794 105.068 683.806 38.561 1.535.564 801.749 1,92
Resto del Pais 682.323 5.506.000 1.068.158 114.462 544.516 7.915.460 1.544.230 5,13
Total Pais 28.689.084 85.261.435 24.724.944 8.777.555 7.464.870 154.917.889 48.154.833 3,22

Fuente: ONCCA
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total de grano a las plantas al cie-
rre de ese mismo ano, tanto con
destino final o actividades inter-
medias. En la provincia de Bue-
nos Aires ingresaron a las plan-
tas 51.889.833 tn, es decir 2,79
veces la capacidad instalada to-
tal de esa provincia que ronda
los 18,6 millones de tn. En San-
ta Fe este indice asciende a 4,24,
ya que la capacidad instalada es
15,3 millones de tn y lo ingresa-
do lleg6 a casi 65 millones de tn.
Esto puede darse debido ala alta
concentracién de industrias y
puertos con que cuenta la pro-
vincia. En Cérdoba la capacidad
instalada era 8.444.053 tn y la
cantidad de granos ingresados
21,4 millones de tn, lo que arro-
j6 un indice de 2,54. En Entre
Rios este cociente fue de 2,53,
ya que la capacidad de almace-
naje fue de 2.386.475 tn y los
ingresos de 6 millones de tn. En
la provincia de La Pampa ingre-
saron en todo el 2006, 1.171.600
tn. La capacidad de acopio es de
1.052.541 tn por lo que el indi-
ce de utilizacion fue sélo de
1,11, lo que refleja que en esta
provincia la utilizacién de las ins-
talaciones a lo largo del ano fue
mas baja que en las demas re-
giones. Esto puede ser tomado
COmMoO un punto en contra si se
tiene en cuenta la amortizacion
de las instalaciones pero, tam-
bién, podria ser un punto a fa-
vor si se considera la posibilidad
con la que cuenta la provincia
de almacenar el grano en busca
de situaciones favorables o por
cuestiones de logistica. Algo si-
milar ocurre en Chaco, donde la
capacidad instalada es de
801.749 tn, y sélo es utilizada
1,92 veces ya que ingresaron a
las plantas 1,5 millones de tn.
El item Resto del Pais que
engloba a las provincias produc-
toras o receptoras del grano que
no se encuentran enumeradas
en este analisis, posee un indice
de 5,13. Con esto se puede in-

CUADRO 12 Utilizacién de la capacidad de acopio en las
principales localidades portuarias - 2006
Total

ingresado Capacidad Ratio
Ciudad Auténoma de Bs. As. 421.684 179.722 2,35
San Martin 1.386.167 820.431 1,69
Bahia Blanca 7.430.763 1.224.816 6,07
Necochea 6.887.349 1.299.653 5,30
Rosario 10.990.425 3.071.400 3,58
San Lorenzo 40.831.553 5.242.332 7,79
Total Puertos 67.947.941 11.838.354 5,74

Fuente: ONCCA

ducir que la capacidad de almacenaje para el resto de las provincias
es bajo en relacion a la cantidad de grano que se mueve en ellas.”
éCual es el almacenaje y la rotacion en los puertos?

Otro punto interesante en el informe es el analisis de los ingresos
de granos por terminales portuarias y su relacion con la capacidad
de almacenaje. Las capacidades de almacenaje instalado son la clara
senal de las inversiones hechas por donde sale el grueso de las ex-
portaciones granarias argentinas. A la vez, el nivel de rotacion es
indicativo de la eficiencia de las terminales para manejar los cuantio-
sos volumenes ingresados.

También aqui se reproduce el cuadro 12, en el que se plasma el
ratio ingreso de granos / capacidad de almacenaje.

El volumen de granos ingresados por puerto se corresponde con
la importancia del mismo en el despacho de productos agricolas a
granel. En el 2000, el 78% ingresé por San Lorenzo, San Martin y
Rosario, llevando la punta el primero con el 60%; seguido por Rosa-
rio con el 16% y San Martin con el 2% restante.

Destino de los distintos granos

Hay granos sobre los cuales llevar estadisticas de su uso domésti-
co resulta dificil. Tal es el caso del maiz. Otros, como en el trigo, el
girasol o la soja, donde el consumo interno es bajo o es requerido
por una o dos industrias, la tarea es un poco mads facil. No obstante,
subsiste la dificultad.

Ella se plasma también en las cifras que vuelca este Anuario res-
pecto del destino de los granos.

Partiendo de los datos ingresados por Cartas de Porte se sacan los
volumenes recibidos por las plantas industriales o las terminales de
exportacion.

Asi, en el caso del trigo, se ven destinados a la molineria 7,54 mi-
llones de toneladas de trigo entre octubre de 2005 y diciembre de
2006, lo cual excede largamente lo que se procesa de trigo para la
elaboraciéon de harina durante un ano. La actividad de depésitos y
elevadores concentra lo que se destina a exportaciéon. En este caso,
la cifra suma 6,93 millones Tm.

Ella estd alejada de las exportaciones en el periodo oct’05/dic’06,
que ascendieron a unos 10,6 millones de Tm. Se reconoce que pue-
de haber un desfase entre el ingreso del grano a elevadores y el
despacho efectivo al exterior. Pero, teniendo en cuenta la alta rota-
cion de las terminales portuarias el desfase no puede ser grande.

Es muy factible que parte de lo que se declaré destinado a molineria
fue para exportacién. Después se consignan cifras de consumo pro-
pio y balanceados, que, sumadas, dan 255.805 Tm. El total para to-
dos los destinos se ubica en 14,73 millones Tm, siempre conside-
rando que el periodo va de octubre de 2005 a diciembre de 2006.
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La misma imprecisién en consignar el destino del grano en la do-
cumentacion original se refleja en soja, donde para todo el 2006
ingresaron 23,51 millones de toneladas a las plantas de los aceite-
ros. Mientras tanto, para los exportadores, agrupados en el rubro
depositos y elevadores, el ingreso de soja fue de 14,43 millones Tm.
Casi 254.000 Tm fueron para la industria de alimentos balanceados
y el resto se repartié entre consumo propio e industrial harinero.

El maiz ingresado fue distribuido, entre las distintas actividades
categorizadas como destino final, de la siguiente manera:

Consumo propio 356.806 Tm
Dep6sitos y elevadores (exportacion) 4.162.109 Tm
Industrial aceitero 3.053.795 Tm
Industrial balanceador 886.100 Tm
Industrial destileria 381.645 Tm
Industrial harinero 239.299 Tm
Total 9.079.754 Tm

La cifra total es bastante consistente con una cosecha 2005/06 de
14,44 millones de toneladas. No asi el ingreso como destino aceite-
ro, y que habria tenido como empleo final la exportacion.

De entre las perlas “negras”, llama la atencién la comparacién que
se hace entre los precios que surgen de la documentacién antes men-
cionada y “los precios FAS tedricos”, serie tomada de la Bolsa de
Cereales de Buenos Aires. Esto segin lo que menciona el mismo
Anuario en su pagina 8, bajo el titulo Precios de la ONCCA y Precios
de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires.

En los grificos 10, 22, 33 y 43 de la secciones precios por produc-
to se muestran las evoluciones de los precios promedios semanales
de los principales puertos, haciendo un “promedio Bolsas”, segan
rezan las respectivas leyendas.

En los analisis de precios, como el de la pagina 32 de la seccion
dedicada al trigo, se dice que “los datos que se presentan a conti-
nuacién muestran la evolucién conjunta de los precios promedio
informados por la Bolsa de Cereales de Buenos Aires sobre los prin-
cipales puertos de la Argentina: Buenos Aires, Quequén, Rosario y
Bahia Blanca y los precios que los operadores de granos informan a
la ONCCA.”

Es un hecho que se tuvieron en cuenta ciertos criterios, pero ha
faltado claridad en la forma de exponer la metodologia utilizada.
Como resultado de los tres parrafos anteriores, surgen algunas du-
das y no queda claro...

1) si se ha hecho un promedio simple de los precios Cimara, to-
mando los valores de cada una de las Cimaras Arbitrales de Cereales
del pais y que reporta la Bolsa de Cereales de Buenos Aires. Esto es
importante aclararlo porque un promedio simple no seria la varia-
ble 16gica por comparar. Cada Camara tendria un peso distinto so-
bre ese promedio en funcion del volumen que pasa por cada plaza
doméstica. Da la impresion que para determinadas épocas del aiio
y dependiendo del grano, se tomé una Camara en particular. En
otra época del ano, siempre segiin el grano, se ha hecho un prome-
dio simple seleccionando de qué Camaras se tomo el dato. Por ejem-
plo, en la comparacion de la soja, se opto por tomar el promedio
semanal de la Camara de Rosario basta junio. A partir de julio se
elaboro un promedio semanal simple de las Camaras de Rosario,
Babhia Blanca y Quequén.

2) si se confunden los precios FAS tedricos con los precios Cima-

ra, lo cual seria un error concep-
tual puesto que los precios Ca-
mara son promedios pondera-
dos de cotizaciones ciertas mien-
tras que los FAS tedricos son ela-
boraciones, justamente, tedricas
a partir de precios FOB. Hay una
mencién sobre el FAS tedrico en
la introduccidn sobre precios
del Anuario.

Si queda claro, puesto que se
explicita en la pagina 33, que hay
importantes diferencias de pre-
cios debido a que las dos series
no estan en los mismos térmi-
nos de comparacion.

Dichas diferencias obedecen a
cuestiones de calidad y localiza-
cion del punto de entrega. Los
precios de la ONCCA muestran
lo pagado por el grano de acuer-
do a la calidad entregada y, por
lo tanto, que han sufrido reba-
jas o bonificaciones en su pre-
cio. También, en algunos casos,
son granos vendidos con entre-
ga en destino, destino que pue-
de ser la planta de un acopio o
una cooperativa en campana.
Por lo tanto, con valores diferen-
tes respecto de los de la merca-
deria entregada en puntos ter-
minales. Recuérdese que los pre-
cios Camara son valores referen-
tes de mercaderia puesta en mer-
cados terminales, considerando
la calidad estindar a partir de la
cual se rebajan o bonifican los
precios segun las bases
estatutarias establecidas por
SAGPyA.

Justamente, en la pagina 33,y
sobre el trigo, se dice “Sin em-
bargo, existen diferencias entre
ambas series que se explican en
parte por los costos en que se
incurre desde el momento de la
cosecha hasta la entrega en des-
tino y al diferencial pagado por
calidad de los granos.”

En la seccidon de anilisis de
precios hecho para el girasol, lo
antes mencionado es mas evi-
dente: “El girasol, a diferencia
del resto de los cultivos analiza-
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dos, tiene la particularidad de mostrar que el precio informado por
los operadores ala ONCCA, en la mayor parte de la serie, se encuen-
tra por encima del precio obtenido de las cotizaciones de la Bolsa.
La manera en que se liquida esta oleaginosa puede ser la causa del
comportamiento, ya que el valor publicado por la Bolsa es el precio
del grano de calidad estindar y no incluye bonificaciones ni des-
cuentos por calidad ni flete.”

Ergo, no resulta claro el motivo por el cual se comparan ambas
series de precios en la medida que las dos variables toman distintos
términos de contratacion.

Mais alld de las observaciones hechas sobre esta parte comparati-
va, todas las secciones del Anuario resultan una valiosisima contri-
bucién estadistica.

SOJA

Los futuros de soja de Chicago

encabezaron la suba en esta semana

Como puede apreciarse en el resumen ejecutivo sobre el informe
del USDA, para la soja mundial el panorama sigue siendo alcista en
la medida que se vuelve a ajustar el balance oferta y uso para EE.UU.

De ello fueron prueba suficiente los precios de los futuros en Chi-
cago. Después que la posicion Sep’07 tocé un miaximo de U$S 9,40
pbu y U$S 9,59 1/2 pbu la Nov’07 en la rueda del miércoles, el mer-
cado se serend. El viernes Sep’07 logré otro maximo, de u$s 9,44
pbu, mientras que Nov’07 mantuvo el antes mencionado.

Volviendo al informe del USDA (por mayor detalle de la O&D ver
paginas 32 a 35), écuiles fueron sus principales caracteristicas?

1) Volvi6 a ajustar el stock inicial de soja 2007/08 en EE.UU.:
450.000 Tm menos por prevision de mayor uso en agosto.

2) Bajo ligeramente el rinde y con 160.000 Tm menos estimo la
produccion en 71,28 millones Tm. La proyeccion promedio de los
analistas privados se ubicaba en 72,12 millones.

3) Aument6 en casi 700.000 Tm la soja industrializada, proyec-
tandola en 49,67 millones Tm. La firme demanda doméstica por ha-
rina y aceite de soja estaria detras de esta estimacion. Ya la soja pro-
cesada en el 2006/07 constituiria un récord historico.

4) Para no impactar fuertemente sobre el stock final, se recurrio a
reducir en 1,2 millén Tm el volumen exportable de soja, a 26,54
millones.

5) Ergo, el stock final disminuy6 casi un 2% respecto de la pro-
yeccién de agosto, a 5,85 millones de Tm. Los traders habian calcu-
lado varias cifras, arrojando un promedio de 5,91 millones. El ratio
stocks / uso queda, entonces, en 7,3%. Poniéndolo de otra manera,
las existencias de soja de EE.UU. alcanzarian para 39 dias de consu-
mo al 31 de agosto del 2008. Considérese que un nivel de stocks
cémodo es de 60 dias.

Respecto de la firme demanda por aceite de soja, ha sido la indus-
tria del biodiesel el motivo de la misma. Si los nimeros del USDA del
2007/08 se concretan, la industrial del biodiesel se llevaria el 20%
del consumo interno de aceite de soja.

EE.UU. consumiria un 7% madas de aceite de soja en el 2007/08,

llegando a 9,21 millones Tm. De
ese tonelaje, 1,81 millébn Tm se
destinaria a las plantas produc-
toras de biodiesel, exhibiendo
un crecimiento de mas del 40%
respecto del ciclo pasado cuan-
do se demandé6 1,29 millon de
Tm. En el 2005/06 la demanda
de esta industria llegaba a
710.000 Tm de aceite de soja.
Pero, durante este verano -nues-
tro invierno-, entraron nuevas
plantas de biodiesel en produc-
cion. Se aclara que la produc-
cion de biodiesel estadouniden-
se tiene por principal destino la
exportacién, mayormente a Eu-
ropa.

Con relacién a la firme deman-

RESUMEN EJECUTIVO USDA

Informe 12/9/07 (milones Tm)
Efecto sobre los precios

MAIZ
# Produccion 338,04
# Exportaciones 57,15
& Ratio stocks / uso 13,2%
SOJA L+ |
4 Produccién 71,28
# Exportaciones 26,54
4 Industrializacion 49,67
4 Ratio stocks / uso 7,2%
TRIGO e |
= Produccion 57,53
4 Exportaciones 29,94
4 Ratio stocks / uso 16,0%
% TRG Rel.stocks/ uso 18,2%
& MZ Rel. stocks/ uso 13,7%
& GG Rel. stocks/ uso 12,5%
4 Tt Cereales Stocks/ uso 15,0%
= Oleag. Ratio stocks / uso 17,0%
4 Total Granos stocks / uso 15,3%
PAISES CLAVES
TRIGO
4 Australia 21,00
= Argentina 14,00
4 Canada 20,30
= EE.UU. 57,53
4 Union Europea 121,83
MAiz
4 Argentna 22,50
4 China 147,00
= Sudafrica 10,50
SOJA
= Argentina 47,00
= Brasil 61,00
= China 33,50

Efectos & Bajista, 4 alcista, o = neutral, siempre en
relacion al informe del mes anterior.
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da por harina de soja, la indus-
tria porcina ha sido la gran con-
tribuyente a la misma. Los altos
precios obtenidos por la carne
de cerdo permitirian a los pro-
ductores norteamericanos so-
portar los mayores costos del ali-
mento balanceado. Aparte de
eso, el aumento en los precios
del trigo, ha desplazado al cereal
como alternativa para la compo-
sicion de las mezclas forrajeras.
Por el lado de la industria
carnica, se agrega el hecho de
que el 2008 seria un ciclo en el
que la industria avicola norte-
americana volveria a crecer, lue-
go de haberse estancado en este
2007.

Si se centra la mirada en el
resto del mundo, y para la soja
el resto del mundo es
Sudamérica, se advierte preocu-
pacién entre los analistas por la
falta de lluvias de pre-siembra en
esa region.

Durante esta semana, el cen-
tro-oeste brasileno (los estados
de Mato Grosso, Mato Grosso do
Sul, Minas Gerais, Goias y
Parana) ha permanecido seco y
con elevadas temperaturas,
acentuando las anomalias en
temperaturas y precipitaciones
que se vienen desarrollando en
los ultimos tres meses en esa re-
gion. La region productora del
sur, Rio Grande do Sul y Santa
Catarina, por el contrario, vivian
una situaciéon de total normali-
dad. Por lo tanto, para Brasil sig-
nifica un retraso en las labores
iniciales de siembra.

La misma situacion de escasez
de precipitaciones y elevadas
temperaturas esta presente, tam-
bién desde hace 3 meses, en Pa-
raguay, donde también debe ini-
ciarse la siembra de soja.

Inicidandose durante esta se-
mana, en Argentina empez6 a
quebrarse un fenémeno similar
al comentado para Brasil y Para-
guay, ya que empezaron a regis-
trarse lluvias. Si bien las zonas

Soja. Ratio Stock final / uso mundial
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mas favorecidas fueron el centro, este y sur de la Regién Pampeanay
el Litoral, ha habido registros menores y de cobertura irregular ha-
cia el norte y el oeste, con ocurrencias sobre el Nordeste argentino -
muy necesitado de lluvias.

Con el cambio de tiempo, empezaron a dispararse las labores de
siembra de maiz y se prepara todo para la soja.

En el informe de oferta y demanda mundial del USDA, no hubo
variaciones en las proyecciones de produccién de soja 2007/08 para
los paises sudamericanos. (Entre paréntesis se consigna la diferen-
cia respecto de la proyeccién hecha en agosto.)

(en millones de Tm) 2007/08 2006/07
Argentina 47,0 (=) 47,2
Brasil 61,0 (=) 59,0
Paraguay 6,2 (=) 6,5

De todas maneras, si bajaron los nimeros globales debido a la
disminucion de la cosecha norteamericanay la europea, con lo que
la relacion stocks / uso vuelve a caer en el informe de este mes (ver
grafico).

A fines de agosto, los analistas de la publicacion alemana Oil World
revisaron los nimeros para Sudamérica, ajustindola respecto de su
anterior estimacion (entre paréntesis, diferencia versus agosto):

(en millones de Tm) 2007/08 2006/07
Argentina 47,6 (+0,6) 47,6
Brasil 62,5 =) 59,3
Paraguay 6,4 =) 6,3
Resto 3,7 (+0,2) 3,2

éQué otro componente observable existe?

Los paises que normalmente consumian, e importaban, aceite de
girasol, como los del Medio Oriente y del Norte de Africa, empeza-
ron a buscar otros aceites, mas baratos. Es decir, comenzaron a mi-
rar al aceite de palma y al de soja. Del primero hay un razonable
balance de oferta y demanda, del segundo no tanto. Ello ha puesto
presion sobre sus precios. La presion demandante por aceite de soja
se ha sentido sobre las plazas de EE.UU. y Sudamérica, Argentina
mayormente.

En esta semana, los futuros de aceite de soja del CBOT cerraron
con un alza acumulada del 5,6% en la mayoria de sus posiciones. En
el caso de Argentina, los precios FOB del aceite de soja pasaron de
u$s 817 a u$s 859 la Tm para el embarque cercano. De 40 ddlares
fue el aumento semanal del FOB argentino para fechas de embarque
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U.S. Soybean Condition
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de la préxima temporada, llegando a u$s 831 este jueves.

Los nuevos maximos contractuales logrados en los futuros esta-
dounidenses de petréleo, durante esta semana, potenciaron el com-
portamiento de los aceites. El WTT cerré este viernes a u$s 79,82 el
barril para el contrato mds cercano.

En definitiva, el gran panorama ya anticipado, pero enfatizado por
el informe del USDA de este miércoles, motorizé las compras espe-
culativas en los futuros. Ya estas compras habian repuntado a princi-
pios de la semana cuando se conoci6 el informe semanal de segui-
miento de cultivos del USDA.

En el grafico adjunto, publicado por el NASS, USDA, se plasma el
deterioro de la soja desde inicios de julio hasta la 3° semana de sep-
tiembre, pasando de 68% a 54% la condicioén buena a excelente. En
las dos semanas posteriores esta condicién apenas si subio al 55% y
56%. Mds adn, este ultimo porcentaje se repitié en el reporte de este
lunes, que exhibia datos al 9 de septiembre.

La soja local acompand a toda orquesta

Una ligera revaluacién de la moneda local en esta semana permi-
tié6 que los demandantes pudieran acompanar comodamente las
subas del mercado referente de Chicago, y trasladarlas al recinto de
esta Bolsa. Después de trepar $10 el valor de la soja disponible en el
mismo inicio de la semana, al compas de los vaivenes de precios del
CBOT, fueron subiendo también las ofertas locales, pasando a $740
y luego a $750 la tonelada. Con un balance semanal positivo del
5,5% el volumen de negocios se duplicé respecto del periodo prece-
dente.

A los compradores que pretenden exportar poroto de soja “aho-
ra” y alos que pretenden exportar productos derivados del procesa-
miento de la oleaginosa, los nimeros le cierran. Si se toman los FOB
del jueves y se deducen los fobbings de la exportacién de poroto y
de la exportacién industrial, los compradores podian pagar u$s 242
y u$s 246 por tonelada. Para el jueves, los $740 equivalian a u$s 239.

Las compras se fueron acelerando en los altimos tiempos y esti-
mando lo que la industria puede haber comprado en una semana,
ya que el nimero de la exportacion esta actualizado en sus declara-
ciones a ONCCA, estimamos que al 5/9 quedarian 9,8 millones Tm

de soja por vender. El ano pasa-
do, también para la primera se-
mana de septiembre, quedaba
mis mercaderia: 11,66 millones
Tm.

Siguen apareciendo nuevas
ventas de soja al exterior, por lo
que éstas suman, para la actual
campana, 9,93 millones Tm. En
definitiva, en esta semana se ha-
bria comprometido el equivalen-
te a 732.200 Tm de soja, confor-
mado por 268.400 Tm de poro-
to de soja y aproximadamente
116.000 Tm de aceite y 339.000
Tm de pellets de soja.

El mercado de la cosecha nue-
va, la 2007/08, sigue moviéndo-
se con mayor cautela que el de
la disponible ya que las perspec-
tivas de una gran produccion,
sin mayores problemas, estain
firmes. Con el arribo de las llu-
vias que permitirian comenzar
en fechas 6ptimas la siembra de
maiz, la amenaza de mayor des-
plazamiento de superficie hacia
la oleaginosa mengud. De este
modo, la brecha entre vieja y
nueva cosecha se volvié a abrir,
pasando la nueva a estar -6 do6-
lares respecto de la vieja. A fines
de la semana pasada el inverse
era de -3,7 ddlares y el ano pa-
sado era de -2,9 ddlares.

Igualmente, los valores fueron
trepando desde el mismo lunes,
cuando los forwards se pagaron
1 dolar mas, a u$s 225, para lle-
gar al viernes. En la dltima rue-
da se pagaron u$s 233 por la
soja con pagoy entrega en mayo
del 2008.

Este precio es inferior al FAS
teorico de la industria, que esta-
ba en u$s 244 /Tm. El de la ex-
portacion estaba en u$s 220, ra-
z6n por la cual este sector no
estd presente en el mercado.

Hoy las compras en el merca-
do interno no estin tan adelan-
tadas como si las ventas exter-
nas. S6lo un 4% mads de ventas
de soja nueva por parte de los
productores, ascendiendo a
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Productos

3,28 millones Tm. Por el lado de
lo comprometido con el exte-
rior, ascendia a 3,94 millones Tm
de soja equivalente, el 48% mas
que el ano pasado para esta mis-
ma época.

TRIGO

Mejora el trigo
disponible pero no
todo lo que podria

En nuestro mercado los pre-
cios no pudieron escapar de la
tendencia mundial, también los
futuros se mostraron volatiles,
mientras que los disponibles su-
bieron jornada tras jornada.

Fue asi que el dltimo precio
pagado por el tinico comprador
activo en el recinto de operacio-
nes de la Bolsa de Comercio de
Rosario fue de $ 595 por el tri-
go con descarga inmediata. En
la semana, la molinepgy @dq4y3sa-

)EemmoMEMB rmammaseqms

pnd@)poag@h@me@tu\?@%?ﬂf‘ada

la semana

mientoy el productor que le vende recibe la diferencia entre el valor
real de la operacion y el valor de mercado.

Continuamos reiterando en estas lineas que el valor de mercado
no refleja la realidad. El precio FOB minimo del que la Secretaria
parte para establecerlo se mantiene estable en u$s 260 desde fines
de agosto, cuando los valores internacionales aumentaron algo mas
de un 20%.

Igualmente al permanecer cerrado el registro de declaraciones
juradas de ventas al exterior, nuestro pais carece de precios FOB
reales del trigo.

La situacion es muy similar para los valores de la proxima campa-
nas, con el aditamento que contindan los rumores de un posible
aumento en las retenciones del cereal y los precios que se pagan por
el cereal nuevo tienen una gran diferencia con el FAS tedrico que se
obtiene a partir de los FOB.

Los FOB del trigo de la nueva campana mejoraron u$s 10 en la
semana, para quedar u$s 320 el valor minimo oficial y el informado
por privados (u$s 310 comprador y u$s 330 vendedor). Esta semana
se conocieron ofertas compradoras a diferencias de las pasadas.

Partiendo de los valores citados, el FAS tedrico estaria en niveles
de u$s 247, valor muy superior a los u$s 185 que termind ofrecien-
do la molineria de Rosario para el trigo entrega diciembre/enero.

Si bien estos valores alcanzaron los u$s 190 el martes y miércoles,
los volimenes de negocios son practicamente nulos a la espera de
que disminuya la diferencia entre el valor efectivamente pagado y el
que podrian pagar de estar liberalizada la exportacion del cereal.

La falta de ventas al exterior y la postergacién de apertura del re-
gistro (el sector triguero piensa que se podria abrir recién en no-

AL‘EXﬁEBle){l(BWEa)l sector exportador de trigo a mostrarse mas tranqui-

orward. Esta semana solo estuvieron realizan-
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El precio que se negocia es
totalmente artificial dado que la
industria no tiene competencia
y recibe compensaciones contra
los $ 370 del precio de abasteci-
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do ofertas durante las primeras
jornadas.

Al 5/09, las compras del cereal
nuevo totalizaban 4,38 millones
tn, superando los 3,31 millones
del ano anterior y alcanzando el
31% de una potencial produc-
cion de 14 millones de tn.

Las compras, en principio, no
son aplicadas a ninguna venta,
pero, con las actuales perspecti-
vas de precios para el trigo y la
demanda externa latente que tie-
ne Argentina, no sera problema
encontrar compradores en un
futuro.

De no abrirse las exportacio-
nes, el ingreso del cereal nuevo
deprimird mas ain los precios y
sera el productor quien, en de-
finitiva, pierda, porque la de-
manda interna no puede absor-
ber toda la produccion.

El productor de trigo ya esta
perdiendo desde el ano pasado
con las continuas intervenciones
del gobierno y el actual sistema
de compensaciones, ya que tam-
poco recibe el precio que paga-
rian los importadores mundia-

les por el cereal argentino.

Hoy el contexto es favorable pero recordemos que cuando ingre-
sa el trigo nuevo comienzan masivamente las siembras del cereal en
el Hemisferio Norte. Con perspectivas iniciales de un importante
aumento en el drea a sembrarse a escala mundial, la presién en los
precios podria comenzar y ser nuevamente el productor argentino
el que pierda.

Tampoco lo favorecen del todo las condiciones climaticas. Las pre-
cipitaciones de esta semana llegaron tarde para algunas regiones
productoras, ya sea porque no se pudo terminar de sembrar las hec-
tareas inicialmente planeadas o por la escasa humedad con la que
comenzaron a desarrollarse los cultivos.

La siembra del cereal estd practicamente finalizada en todas las
zonas, aunque los datos oficiales de la SAGPyA todavia indican que
al 13/09 se implant6 el 98% del drea, aumentado dos puntos porcen-
tuales en la semana y tan solo uno abajo del ano previo.

En la provincia de Buenos Aires se dio por concluida la siembra.
Las lluvias registradas en la semana fueron irregulares, insuficientes
en algunas zonas pero mayormente beneficiosas para el cultivo.

En Cérdoba las lluvias producidas trajeron alivio para los cultivos
aunque el desarrollo de las plantas es muy dispar segun las reservas
que tenian los suelos.

En Santa Fe los cultivos presentan diferentes condiciones segin
el contenido de humedad del suelo y de las lluvias que se registra-
ron en los dltimos dias. Las precipitaciones mejoraron el aspecto
del cultivo justo cuando algunos lotes empezaban a acusar signos
de estrés hidrico.

El panorama todavia es complejo en muchas regiones, igualmen-
te las precipitaciones estan siendo oportunas y ain contintan los
pronoésticos de nuevas lluvias para la proxima semana.

| / RESERVA
VT ARTIMA

AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO DE
TRIGO al 13/09/07

Servicio GEA - Guia
Estratégica para el Agro

Diagnéstico y escenario: Llegaron las lluvias
alaregion GEAy con ellas un mejoramiento en
las reservas hidricas del suelo. Estas mejoras no
se dieron en todas las subzonas por igual debi-
do a que las precipitaciones no se presentaron
en forma pareja en toda la region. Las subzonas
GEA I, III y V fueron las mas favorecidas, pre-
sentando condiciones hidricas adecuadas con
un sector de reservas abundantes en el este de
la subzona III. El mayor registro de precipita-
ciones en esas zonas fue en Montes de Oca con
un acumulado de 46.9 milimetros, el cual se
obtuvo gracias a la red de estaciones automati-
cas GEA. Otro registro importante fue de 42

RESERWVA
— EXCESIVA

RESERWA
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RESERVA
ADECUADA

AESEAVA
 REGULAR

RESERVA
ESCAEA

IﬂEOI‘lA

milimetros en la localidad de Bigand. Al igual

que las semanas pasadas la subzona GEA IV 'y sur de las subzonas Iy V son las que presentan las meno-
res reservas de agua, siendo estas regiones las que resultaron menos favorecidas con las precipitaciones.
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Sin embargo, el mayor problema que encuentra hoy el cultivo no
esta siendo el clima, sino la incertidumbre que se genera en la co-
mercializacion desvirtuada por las medidas gubernamentales.

Continua bajando la produccién mundial

Los precios del cereal en el mercado internacional tuvieron una
semana de gran volatilidad.

El comienzo fue muy positivo, con Chicago alcanzando los niveles
maximos de todos los tiempos en las dos primeras jornadas. Sin
embargo, en las siguientes hubo tomas de ganancias que absorbie-
ron las mejoras y cerraron la semana con un balance mixto con po-
siciones contractuales con subas y otras con bajas.

El comportamiento fue mayormente de orden técnico dado que
los elementos fundamentales que subyacen a las subas contindan
siendo los mismos. Estos fueron confirmados el miércoles cuando
el USDA publicoé el informe mensual de oferta y demanda.

Previo al reporte hubo un posicionamiento de lo operadores fren-
te a las expectativas de los analistas que esperaban que el USDA dis-
minuyera sus estimaciones sobre la produccién mundial de trigo
para la campana 2007/08, entre 5 y 6 millones tn, desde las 610,4
millones estimadas en agosto. También se esperaba una baja en los
stocks finales.

En el frente estadounidense, los analistas esperan que disminuye-
ran las estimaciones de los stocks finales de trigo como consecuen-
cia de las grandes ventas de exportacion. El promedio de las estima-
ciones estaban en 10,2 millones tn, debajo de la estimacién de agos-
to de 11 millones.

Finalmente, las nuevas cifras de produccion mundial son de 606,24
millones tn desde las 610,4 millones de agosto. Los stocks finales
fueron disminuidos a 112,36 millones tn desde los 114,78 millones

previos.

Los principales ajustes se vie-
ron en las ofertas de importan-
tes paises exportadores como
Canada (20,30 millones vs.
21,50 previas), Australia (21 mi-
llones vs. 23 previas) y la Union
Europea (121,83 millones vs.
124,93 previas). Las menores
producciones responden a los
problemas climaticos que los
paises citados tuvieron en las
etapas de desarrollo del cereal.

Las nuevas proyecciones no
hacen mas que plasmar los dis-
tintos informes que emitieron
los propios paises en las tltimas
semanas.

El Grain Council of Australia
informo el martes que la produc-
cion de trigo del pais podria al-
canzar las 15 millones tn a cau-
sa de la actual sequia en las re-
giones productoras, aunque no
descarta que la caida podria ser
mayor. La produccién de trigo
de Australia 2007/08 fue pronos-
ticada en 26 millones tn a co-
mienzos del ano cuando se creia
que la sequia que afectaba al pais

~y RESERWVA
EXCESIVA

AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO DE
TRIGO al 06/09/07
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En la subzona IV sigue acentuandose el area de
reservas escasas. Estas lluvias llegaron en el
momento apropiado debido a que el trigo esta
atravesando por un momento clave ya que co-
mienza con su etapa fenolégica de
encanazon.La perspectiva para la semana com-
prendida entre el jueves 13 y el miércoles 19
de septiembre se presenta muy optimista en
cuanto a las precipitaciones, ya que se espera
que continuen registrandose lluvias de variada
intensidad durante todo el periodo, aunque
habra mejoramientos temporarios especialmen-
te durante el fin de semana. Los acumulados
previstos pueden ser importantes, siendo estos
similares a los de la semana anterior. En cuanto
al viento, principalmente se mantendra del sec-
tor este, con pequenas fluctuaciones entre el
noreste y sudeste pero conservando intensida-
des entre leves y regulares. En cuanto a las tem-

peraturas, éstas se mantendran entre los 10y 20° C, observandose poca amplitud debido a las precipita-
ciones y la abundante nubosidad que se espera para los préoximos dias. www.bcr.com.ar/gea
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habia finalizado.

Rabobank también recort6 sus
estimaciones para la cosecha de
trigo australiana de 15 a 19 mi-
llones tn, desde el prondstico
del mes anterior de 20 millones.

Las nuevas estimaciones para
Australia son desalentadoras
aunque hubo algunas precipita-
ciones esta semana y hay nue-
vos prondsticos para la proxima
que podria ayudar a los cultivos.
Sin embargo, la preocupacién
continda por la reduccion del
potencial de rendimiento por el
clima seco anterior.

La menor produccién en Aus-
tralia impacta directamente so-
bre las exportaciones, igual que
en Canada y la Unién Europea.

Con menor competencia es
Estados Unidos el mas beneficia-
do y las ultimas estimaciones
sobre el balance de oferta y de-
manda asi lo demuestran.

El USDA informé que los
stocks finales de trigo domésti-
co 2007/08 alcanzarian los 9,9
millones tn, debajo de los 11 mi-
llones de agosto y del promedio
esperado por los analistas.

El menor guarismo de reser-
vas es producto del incremento
de las exportaciones que pasa-
ron de 29,3 millones tn a 29,9
millones y frente a las 24,7 mi-
llones de la campana preceden-
te.

Los informes sobre las expor-
taciones de la nueva campana,
muestran lo positivo que puede
ser este ano comercial para las
ventas externas estadouniden-
ses.

El USDA reporto el jueves ven-
tas netas de trigo por 2.132.000
tn, arriba de las estimaciones de
los operadores de 1 millén a 1,4
millén de tn. Las exportaciones
no solo superaron las expectati-
vas previas de los operadores,
sino que también resultaron ser
las ventas semanales mas impor-
tantes desde el 1996.

Con este segundo informe de

TRIGO: evolucién de la produccion y el consumo mundial
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la campana se supera en un 110% el volumen acumulado del ano
pasado a la misma fecha.

Lo importante del reporte que supera el volumen esta dado por la
diversidad de compradores, sefnal que el trigo en el mundo esta sien-
do muy buscado y es Estados Unidos el abastecedor mas confiable.

La demanda de exportacién no fue suficiente como soporte de los
precios futuros en todos los mercados estadounidenses, que baja-
ron a partir de la mitad de la semana por toma de ganancias.

La menor oferta mundial que se consolida con los datos del USDA
y la mayor demanda estadounidense no alcanzaron para que en
Chicago, Kansas y Minneapolis los precios retomaran la tendencia
alcista.

Podria comenzar a limitar las mejoras en los préximos dias el co-
mienzo agresivo de las actividades de siembra del trigo de invierno
estadounidense.

Con los actuales niveles altos de precios, condiciones climaticas
hamedas y frias, el trigo comienza a sembrarse en las Grandes Plani-
cies estadounidenses. Sin embargo, los productores de trigo duro
colorado de invierno se estin tomando mas tiempo del normal para
obtener la semilla por la preocupacion sobre la calidad de la semilla,
las fechas ideales de siembra y la volatilidad de los precios.

El USDA en su informe semanal senalé que al 9/09 el cereal de
invierno estaba sembrado en un 6%, debajo del promedio de los
altimos cinco anos donde el porcentaje alcanzaba el 10%.

Las expectativas iniciales sobre las siembras estarian hablando de
un aumento en el area a sembrarse, igualmente todo dependeri de
la evolucién de los precios, el clima y el costo de los insumos.

MAIZ

Mais maiz en EE.UU., nuevo récord

En el mercado externo de referencia los precios del maiz no pu-
dieron escapar a la volatilidad que le infirié el avance de cosecha, las
nuevas estimaciones del USDA y el comportamiento del resto de los
productos que se negocian en Chicago.

Fueron muchos los elementos que los operadores tuvieron que
evaluar para continuar con sus posiciones en el mercado del maiz.

El comienzo de la semana fue bajista por el avance de la cosecha'y
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el posicionamiento al reporte
del USDA que se conoceria el
miércoles.

Los analistas estimaban, en
promedio, que la produccién de
maiz estadounidense 2007/08
podria llegar a 333,3 millones de
tn, con un rinde medio de
153,68 bu/acre (9,64 tn/ha),
cuando el USDA estimo, en agos-
to, una cosecha de 331,50 millo-
nes tn, volumen récord, con un
rinde medio de 152,8 bu/acre.

En materia de stocks finales,
los analistas estimaban en pro-
medio que los mismos podrian
llegar a 39,2 millones tn, arriba
de los 38,5 millones de agosto.

Finalmente el USDA aument6
sus estimaciones de produccion
de maiz estadounidense 2007/
08 a 338 millones de tn, arriba
de las estimadas en agosto y del
promedio esperado por los
analistas. El rinde promedio que
se proyecta para la cosecha es de
155,8 bu/acre (9,77 tn/ha).

Los stocks finales de maiz se
proyectan ahora en 42,5 millo-
nes tn, arriba de las 38,5 millo-
nes previas y de los 29 millones
del ciclo anterior (también ajus-
tados al alza pero levemente).

El aumento en las reservas no
es sOlo producto de la mayor
oferta por la produccién sino
que hubo algunos cambios en
los componentes de la deman-
da.

Un retraso en la industria de
etanol impactard en una menor
necesidad de maiz estadouni-
dense para la fabricacién del
combustible renovable, a unos
3.300 millones de bu (83,82 mi-
llones tn).

La nueva cifra es 100 millones
de bu inferior al prondstico ini-
cial del USDA para el 2007/08.

Para el 2006/07 el USDA infor-
moé que fueron consumidos
2.125 billones de bu (53,98 mi-
llones de tn) de maiz para
etanol. Unos 25 millones de bu
menores a lo esperado.

"El uso del maiz para etanol es inferior en base a indicadores so-
bre una menor utilizacioén de la capacidad de las plantas y una mas
baja reapertura de plantas respecto a lo inicialmente programado",
dijo el USDA en su reporte mensual.

La menor demanda para la industria del etanol sera parcialmente
compensada por las mayores exportaciones. Para la campana que
recién se inici6 el 1° de setiembre se proyectan exportaciones por
57,2 millones de tn de maiz, arriba de las 54,6 millones del reporte
previo y las 53,9 millones de la campana anterior.

Los reportes sobre ventas del cereal al exterior estan confirmando
esos datos. Las ventas semanales informadas por el USDA fueron
importantes, alcanzaron las 1.039.600 tn y superando el rango espe-
rado por el mercado de 850.000 a 1 millon de tn. También se infor-
mo que 2.672.400 tn de ventas fueron pasadas para el presente ano
comercial, llevando a los compromisos de exportaciéon de maiz a
superar en un 32% los registros del ano pasado a la misma fecha.

En nuevas noticias de exportaciones, USDA confirmé una venta
de 471.872 tn de maiz estadounidense a México para el 2007/08.

La mayor demanda es un elemento de sostén de los valores futu-
ros que estan estacionalmente presionados por el avance agresivo
de la cosecha.

El clima seco en el Medio Oeste permite un ripido avance de la
recoleccién del cereal

En el reporte semanal sobre el estado de los cultivos de maiz se
observo una mejora en las condiciones de bueno a excelente hasta
el 61% de los cultivos, arriba del 59% de la semana previa y de las
expectativas del mercado que espera, como siempre en esta época
del ano, que los ranking no muestren cambios por la proximidad de
la cosecha.

La recoleccion del grano al domingo 09/09 habia alcanzado el 8%
del area sembrada, arriba del ano pasado y del promedio de los ulti-
mos cinco anos que alcanzaba el 5%.

Con el avance de las cosechas comienzan a conocerse el reporte
sobre rindes. En el estado de Ohio los rindes tempranos no son tan
buenos como se esperaba pero en otras regiones son mejores a los
esperados, reforzando atin mas las nuevas cifras que se conocieron
en el reporte mensual.

Sin embargo, en el Medio Oeste estadounidense hay preocupa-
cion entre los productores por el faltante de gasoil necesario para
realizar las actividades de cosecha durante el otono y por los proble-

MAIZ en EE.UU.: Produccion y demanda total
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mas de logistica que puedan sur-
gir con la cosecha récord a re-
colectar.

El cereal argentino
depende de
Chicago

Hubo cambios en el mercado
local del cereal pero totalmente
atado a lo que sucedia con los
valores externos de referencia
de Chicago.

La volatilidad de los mercados
mundiales llevé a los exportado-
res a cambiar continuamente los
precios pagados con un rango
semanal que varié desde los
$360 a $385.

Cuando los precios mejora-
ron, respecto de los valores pa-
gados la semana anterior, los
vendedores ingresaban mas Or-
denes de ventas y el volumen de
operaciones relevado en el re-
cinto era mayor. El miércoles,
cuando se pagd $ 385, se reali-
zaron negocios por aproximada-
mente 15.000 tn; el resto de las
jornadas dificilmente supero las
4.000 tn.

Los cambios en los precios
responden al accionar interna-
cional y la demanda de los ex-
portadores es activa en el mer-
cado disponible a pesar de que
las compras superan a las ven-
tas efectivas en un 12%.

El maiz 2006/07 comprado
por el sector continlia aumen-
tando semana tras semanas. Al
05/09 totalizaban 15,4 millones
de tn frente a 13,5 millones ex-
portadas.

La diferencia que estid quedan-
do en manos de los exportado-
res, luego que se cumplan todos
los compromisos al exterior pa-
sard a formar parte de las exis-
tencias que tienen para conti-
nuar exportando cuando se re-
abra el registro.

Por el momento, del total efec-
tivamente vendido tienen em-

barcado el 80%, mientras que en los préximos dias se espera el arri-
bo de buques para cargar mas de 720.000 tn de maiz argentino con
gran diversidad de destinos.

Se continda enviando maiz a distintos paises, desde Chile, Peru,
Espana, Portugal hasta Arabia Saudita, Argelia y Vietnam.

Lo importante es no perder mercados dado que el préoximo ano
Estados Unidos va a estar mucho mds agresivo en sus exportaciones
y los precios FOB argentinos pueden verse deprimidos frente a los
del Golfo de México.

Hoy nos encontramos con precios FOB muy firmes para el cereal
cercano. El valor minimo oficial aument6 u$s 3 en la semana para
queda a u$s 161, mientras que el informado por privados quedé en
u$s 168, mejorando ups 6.

Partiendo de los valores FOB tenemos valores FAS tedricos de u$s
123 y u$s 130 respectivamente. Estos estin por arriba de los precios
disponibles efectivamente pagados dado que el sector exportador
no tiene necesidad de elevar sus ofertas porque tiene el grano para
cumplir los actuales compromisos externos.

Al permanecer cerrado el registro de declaraciones juradas de ven-
tas al exterior, también los valores FOB con los que nos encontra-
mos son ficticios. Se parte del precio futuro del mercado de referen-
cia y se le descuenta una prima que podria estar ofreciendo el
exportador argentino para vender el maiz en el mercado mundial.

Para el grano de la campana 2007/08 sucede algo similar. Hoy no
contamos con valores FOB minimos oficiales de maiz, aunque los
informes de corredores FOB nos indican que aumentaron casi u$s 3
en la semana para quedar comprador a u$s 151 y vendedor a u$s
159 (precios que se mueven por los cambios en Chicago dado que
las primas estdn estables desde hace mucho tiempo).

Partiendo de los valores FOB y descontandoseles los gastos fobbing,
el FAS tedrico resultante estd préximo a los u$s 120 que terminaron
pagando los exportadores por el maiz de la nueva campana.

El precio forward fue cambiante durante la semana, oscil6 entre
los u$s 118 y u$s 120, siendo a este altimo valor el Gnico que regis-
traba operaciones a la vista en el recinto.

Los u$s 120 parece ser el valor que los productores de maiz consi-
deran rentable para vender el grano a sembrar y cosechar.

Las mejores condiciones climdticas estan permitiendo avanzar mas
activamente con las actividades de siembra de maiz.

En Cérdoba prosiguio la siembra en algunos departamentos, fa-
vorecida por las lluvias aunque insuficientes para recuperar la hu-
medad de los suelos para un 6ptimo desarrollo de las plantas.

En Entre Rios las mejores condiciones de temperaturas y hume-
dad permitieron registrar un importante avance de la siembra. Se
estima implantada ya el 24% del area destinada al grano, segin da-
tos oficiales, aunque demorada en relacién a la campana anterior.

En la provincia de Santa Fe continta la implantacién en casi todos
los departamentos productores, salvo en el norte donde las dltimas
precipitaciones no alcanzaron para mejorar la condicién del suelo.

Igualmente hay prondsticos de nuevas precipitaciones para la
proxima semana que mejoran ain mas los suelos para un mayor
avance de las actividades

En la regién GEA las lluvias fueron importantes para alentar a sem-
brar el cereal a quien esta provisto de semillas aunque la relacion de
precios con la soja continta favoreciendo a la oleaginosa.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 0700007 1009007 109007 1200907  1309i07 | romedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 550,00 554,00 580,00 580,00 585,00 569,80 372,68 52,9%
Maiz duro 378,50 375,00 370,00 382,00 370,00 375,10 293,90 27,6%
Girasol 1180,00 1190,00 1190,00 1200,00 1.220,00 1196,00
Soja 711,00 721,10 720,00 740,30 740,30 726,54 574,93 26,4%
Mijo
Sorgo 430,00 420,00 418,00 430,00 425,00 424,60
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 410,00 410,00 400,00 405,00 406,25 319,33 27,2%
Girasol 1130,00 1140,00 1140,00 1160,00 1180,00 1150,00 614,90 87,0%
Soja 725,00 730,00 729,00 749,50 750,00 736,70 574,80 28,2%
Cordoba
Trigo Duro 567,10 566,10 585,70 588,60 592,70 580,04
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 600,00 610,00 610,00 610,00 607,50 379,19 60,2%
Maiz duro
Girasol 1130,00 1150,00 1150,00 1160,00 1170,00 1152,00 619,63 85,9%
Soja 725,00 725,00 725,00 612,67 18,3%
Trigo Art. 12 607,20 606,10 607,50 610,00 610,00 608,16 383,94 58,4%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 540,00 540,00 543,40 541,13 367,05 47,4%
Maiz duro 355,00 350,00 350,00 351,67 290,18 21,2%
Girasol 1130,00 1140,00 1140,00 1136,67 614,90 84,9%
Soja 690,00 695,00 695,00 704,90 712,00 699,38 552,67 26,5%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 690,0 690,0 690,0 690,0 690,0 690,0
"000" 567,0 567,0 567,0 567,0 567,0 567,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 330,0 330,0 330,0 330,0 330,0 330,0
Aceites ()
Girasol crudo 2.824,0 2.824,0 2.810,0 2.810,0 2.810,0 2.824,0 -0,50%
Girasol refinado 3.100,0 3.100,0 3.107,0 3.107,0 3.107,0 3.100,0 0,23%
Lino
Soja refinado 2.279,0 2.279,0 2.333,0 2.333,0 2.333,0 2.279,0 2,371%
Soja crudo 1.961,0 1.961,0 1.975,0 1.975,0 1.975,0 1.961,0 0,71%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 530,0 530,0 510,0 510,0 510,0 530,0 -3,77%
Soja pellets (Cons Darsena) 590,0 590,0 612,0 612,0 612,0 590,0 3,73%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 10/09/07  11/09/07  12/09/07  13/09/07  14/09/07 Var.%
Trigo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 530,00 530,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. M/E 560,00 580,00 580,00 585,00 595,00 8,2%
Mol/Ros Dic/Ene'08 Cdo. M/E u$s 185,00 190,00 190,00 188,00 185,00  0,0%
Maiz
Exp/Timbues Hasta 17/09 Cdo. M/E 380,00 360,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 365,00 380,00 360,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 375,00 385,00 360,00 375,00  0,0%
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 375,00 380,00 360,00 37500 -1,3%
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 365,00 380,00 360,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 375,00 365,00 380,00 360,00 37500  -1,3%
Exp/SN C/Desc. Cdo. MIE 380,00 365,00
Exp/SN S/Desc. Cdo. M/E 380,00 360,00
Exp/Timbues Mar/Abr'08 Cdo. MIE u$s 119,00 120,00 118,00 120,00  0,0%
Exp/SM Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 119,00 120,00 120,00  0,0%
Exp/GL Mar/Abr'08 Cdo. MIE u$s 119,00 120,00 120,00  0,0%
Exp/AS Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 119,00 120,00 120,00  0,0%
Exp/Lima Mar/Abr'08 Cdo. M/E uss 120,00 118,00 120,00
Exp/SM May'08 Cdo. MIE u$s 119,00 120,00 120,00  0,0%
Exp/AS May'08 Cdo. M/E u$s 119,00 120,00 120,00  0,0%
Exp/SM Jun'08 Cdo. MIE u$s 120,00 121,00
Exp/SM Jul'o8 Cdo. M/E u$s 120,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 410,00 420,00 410,00 420,00 -23%
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 410,00 420,00 410,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 400,00 410,00 420,00
Exp/SM Mar/Abr'08 Cdo. MIE u$s 132,00 130,00 137,00 132,00 137,00  3,8%
Exp/SL Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 132,00 137,00  3,8%
Exp/Ros Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 132,00 137,00  3,8%
Exp/PA Mar/Abr'08 Cdo. MIE u$s 132,00 130,00 137,00 130,00
Exp/PA May'08 Cdo. M/E us$s 137,00
Exp/SM May/Jul'08 Cdo. MIE u$s 132,00 137,00 137,00  3,8%
Soja
Fca/Timbles ClDesc. Cdo. MIE 720,00 720,00 740,00 740,00 750,00  5,6%
Fca/SM ClDesc. Cdo. M/E 715,00 715,00 740,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 720,00 720,00 740,00 740,00 750,00  5,6%
FcalRic ClDesc. Cdo. M/E 720,00 720,00 740,00 740,00 750,00  5,6%
FcalVGG ClDesc. Cdo. MIE 740,00 740,00 750,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. M/E 720,00 720,00 740,00 740,00 750,00  5,6%
Exp/Timbues Desde 17/09  Cdo. MIE 742,00 742,00 752,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 725,00 755,00  5,6%
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 725,00 722,00 742,00 742,00 752,00  52%
Exp/Lima C/Desc. Cdo. MIE 710,00 715,00 735,00 747,00  6,0%
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 715,00 715,00 740,00 750,00
Fca/SM Nov'07 Cdo. MIE u$s 235,00 235,00 240,00 239,00 24500 6,1%
Fca/SM Dic'07 Cdo. M/E uss 246,00
Fca/SM Ene'08 Cdo. M/E us$s 248,00
Fca/Timbles May'08 Cdo. M/E u$s 225,00 230,00
Fca/SM May'08 Cdo. M/E u$s 225,00 226,00 230,00 230,00 233,00  4,0%
Fca/SL May'08 Cdo. M/E u$s 225,00 225,00 230,00 229,00 233,00  4,0%
FcalRic May'08 Cdo. M/E u$s 225,00 225,00 230,00 229,00
Fca/GL May'08 Cdo. M/E u$s 225,00 230,00
FcalAS May'08 Cdo. M/E us$s 230,00 229,00 23300  4,0%
Exp/Ros May'08 Cdo. M/E u$s 226,00 226,00
Exp/AS May'08 Cdo. M/E u$s 226,00 225,00
Fca/SM Jun'08 Cdo. M/E u$s 226,00 231,00 231,00 234,00
Fca/SM Jul'08 Cdo. M/E u$s 227,00 232,00 232,00 235,00
Girasol
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. M/E 1190,00  1190,00 1200,00 1220,00  1300,00 10,2%
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 1190,00  1190,00 1200,00 1220,00 1300,00 10,2%
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 10/09/07  11/09/07  12/09/07  13/09/07  14/09/07 Var.%
Girasol
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 1190,00 1190,00 1200,00 1210,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnfit 1190,00  1190,00 1200,00 1220,00  1300,00 10,2%
Fca/SM Dic/Ene'08 Cdo. MIE u$s 330,00 330,00 330,00 335,00 340,00 3,0%
Fca/Ricardone Dic/Ene'08 Cdo. M/E u$s 325,00 330,00 330,00 330,00 340,00  4,6%
Fca/Rosario Dic/Mar'08 Cdo. MIE u$s 305,00 305,00 310,00 310,00 340,00 115%
Fca/Deheza Dic/Ene'08 Cdo. M/E u$s 305,00 305,00 310,00 310,00 340,00 11,5%
Fca/Junin Feb/Mar'08 Cdo. MIE u$s 320,00 325,00 325,00 328,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jer6nimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos seg(in
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En USS

Posicién Preciode  Tipo de volumen - Apofl - ioeqn7  1yogio7 120007 1309007 14109007
Ejercicio  opcion semanal  posicion/1

PUT

IMR042008 106 put 62 40 3,200 3,200 3,000 3,000

IMR042008 110 put 6 50 4,300 4,100

IMR042008 114 put 8 1 5,500 5,500

ISR112007 220 put 12 40 1,500

ISR112007 228 put 24 12 2,000 1,400 1,000

ISR112007 232 put 112 24 2,300 1,900

ISR112007 236 out 4 2,700

ISR052008 192 put 4 148 1,800

ISR052008 204 put 12 20 4,300

ITR012008 156 put 4 70 0,900

ITR012008 160 put 4 48 1,200

ITR012008 164 put 10 30 2,000 1,700

ITR012008 168 put 14 4 2,500 2,500 2,300

ITR012008 172 put 2 32 2,800

ITR012008 176 put 2 24 3,200

DLR092007 3,15 put 50 50 0,003

CALL

ISR112007 20 cal 12 78 21,200

ISR112007 22 cal 4 282 10,000

ISR112007 236 cal 16 118 8,000 9,900

ISR112007 240 cal 8 8 4,000

ISR052008 252 cal 3 5,500

ITR012008 204 cal 10 6 4,000 4,000 3,700

DLR092007 322 call 100 100 0,002

DLR122007 326l 5 20 0,042

/1 El interés abierto corresponde al dia jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 var.
max  min dtima max min Ottima max min dltima  max  min dima  max  min dtima  sem.

Posicién

FINANCIEROS  Ens/uss

DLR092007 3,1760 3,1720 3,1730| 3,1750 3,1620 3,1640|3,1560 3,1500 3,1500|3,1480 3,1380 3,1450|3,1460 3,1410 3,1450| -1,16%
DLR102007 3,2040 3,1980 3,1980| 3,1960 3,1920 3,1950|3,1860 3,1810 3,1810|3,1740 3,1690 3,1720|3,1680 3,1640 3,1660| -1,34%
DLR112007 3,2300 3,2220 3,2260| 3,2210 3,2190 3,2200|3,2080 3,2080 3,2080|3,1960 3,1910 3,1960|3,1950 3,1890 3,1950| -1,21%
DLR122007 3,2540 3,2480 3,2540| 3,2600 3,2460 3,2490|3,2450 3,2390 3,2400|3,2260 3,2180 3,2220|3,2180 3,2140 3,2170| -1,32%
DLR012008 3,2820 3,2730 3,2820| 3,2700 3,2600 3,2700 3,2520 3,2520 3,2520(3,2500 3,2400 3,2400| -1,19%
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ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

o 10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 var.
Posicion max  min dtima max min Gttima max min dlima  max  min diima  max min dtima  sem.
AGRICOLAS  Enus$s/Tm

IMR042008 118,50 118,00 118,00/ 118,00 117,80 117,80|118,80 117,80 118,30|118,30 118,30 118,30|118,50 118,00 118,50| 0,42%
ISR112007 235,80 233,70 235,40| 236,00 235,40 236,00 242,00 236,00 239,60(240,50 239,40 240,50| 245,80 242,00 245,80 5,49%
ISR012008 240,00 240,00 240,00 244,30 243,50 244,30(249,00 249,00 249,00
ISR052008 225,20 224,50 224,80| 225,40 224,70 225,20| 230,00 225,80 228,00| 228,60 227,50 228,50| 232,00 228,80 231,30| 3,31%
ITR012008 191,20 189,80 190,00( 190,00 189,00 190,00 190,10 189,00 189,80 189,70 188,00 189,20| -0,42%
ITR012009 167,00 167,00 167,00 167,00 167,00 167,00| 1,21%
MAI042008 118,80 118,80 118,80
S0J000000 241,00 240,50 241,00
S0J112007 236,50 236,50 236,50 241,50 239,00 241,50
S0J122007 238,50 238,50 238,50 230,00 229,20 230,00
S0J012008 240,50 240,50 240,50| 241,00 240,50 241,00 189,00 188,50 188,50( 248,50 248,50 248,50| 4,85%
S0J052008 226,70 226,00 226,60| 227,10 226,30 226,50|231,40 227,30 229,50 233,50 230,30 233,00| 3,33%
674.341  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 591.499  Interés abierto en contratos (al jueves)
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicion [ Volumen Int. Abierto[ 10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR092007 197.794 259.015 3,1730 3,1640 3,1490 3,1440 3,1450 -1,2%
DLR102007 170.805 125.897 3,1990 3,1950 3,1820 3,1720 3,1660 -1,3%
DLR112007 145.830 110.972 3,2260 3,2200 3,2090 3,1970 3,1920 -1,3%
DLR122007 114.690 33.412 3,2530 3,2490 3,2390 3,2240 3,2170 -1,3%
DLR012008 14.490 30.730 3,2820 3,2770 3,2670 3,2500 3,2430 -1,2%
DLR022008 23.800 16.200 3,3150 3,3050 3,2890 3,2720 3,2700 -1,2%
DLR032008 60 3,3450 3,3350 3,3190 3,2950 3,2930 -1,3%
DLR042008 10 3,3900 3,3800 3,3640 3,3300 3,3280 -1,8%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
IMR122007 14 123,30 121,50 123,50 121,80 122,30 -1,4%
IMR042008 56 344 118,00 117,80 118,40 118,30 118,50 0,3%
ISR112007 984 3407 235,40 236,00 239,60 240,50 245,80 5,5%
ISR012008 156 88 240,00 244,00 244,30 249,00
ISR052008 3.256 2615 224,80 225,20 227,90 228,50 231,30 3,3%
ISR072008 28 228,30 228,70 231,50 232,00 234,80 3,3%
ITR012008 100 1439 189,90 190,00 189,50 189,00 189,20 -0,4%
ITR072008 197,90 197,00 196,50 119,00 195,20 -1,4%
ITR012009 4 3 167,50 167,00 167,50 119,00 167,00
MAI092007 20 119,50 118,00 121,00 237,00 121,00 1,3%
MAI042008 4 40 118,50 118,30 119,00 237,00 118,80 0,2%
S0J000000 16 30 230,80 230,30 236,00 241,00 243,00 6,3%
S0J092007 230,80 230,30 236,00 243,00 243,00 6,3%
S0J112007 104 723 236,50 237,00 241,00 245,00 246,50 5,3%
S0J122007 240 238,50 239,00 243,00 230,00 248,00
S0J012008 154 176 240,50 241,00 245,00 188,50 250,00 5,5%
S0J052008 1.370 1706 226,60 226,80 229,50 195,00 233,00 3,3%
TRI012008 14 190,90 190,80 190,30 165,50 189,70 -0,7%
TOTAL 673.853 586.943
PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion [ Vol. Sem. Open Interest[ 20/08/07 21/08/07 22/08/07 23/08/07 24/08/07  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 600,00 600,00 605,00 610,00 610,00 1,67%
Maiz BA Inm./Disp 384,00 380,00 380,00 380,00 380,00 -1,04%
Soja Ros Inm/Disp. 728,00 728,00 742,00 743,00 760,00 6,29%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 728,00 728,00 742,00 743,00 760,00 6,29%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares Entonelada

Posicion \ Volumen Sem. Open |nterest| 10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07  var.sem.

Trigo BA 09/2007 519 102 186,00 185,80 186,00 184,50 186,50 1,91%

Trigo BA 01/2008 14.589 2.957 190,00 189,40 190,00 188,40 189,00 -0,37%

Trigo BA 03/2008 1.139 247 194,50 193,50 194,00 192,00 192,00 -1,29%

Trigo BA 05/2008 15 3 197,00 195,50 196,00 194,00 194,50 -1,27%

Trigo BA 07/2008 1.380 330 197,50 196,40 197,00 195,00 195,00 -1,76%

Trigo BA 09/2008 107 23 200,00 198,00 198,50 196,50 197,00 -1,50%

Trigo BA 01/2009 526 11 169,50 168,50 169,00 167,50 168,00 -0,59%

Trigo Base IW 09/2007 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Trigo Base QQ 09/2007 98,50 98,50 98,50 98,50 98,50

Trigo Base QQ 01/2008 658 138 100,00 99,50 98,50 99,50 99,50 -0,50%

Maiz Base IW 09/2007 107,00 107,00 107,00 107,00 107,00

Maiz Ros 09/2007 1.863 356 119,80 118,00 121,00 119,00 121,00 1,26%

Maiz Ros 12/2007 3.714 746 123,80 122,00 124,20 122,50 123,00 -1,20%

Maiz Ros 04/2008 15.029 3.067 119,10 118,00 119,90 118,50 118,90 -0,25%

Maiz Ros 06/2008 65 13 121,30 120,50 122,00 121,00 121,50

Maiz Ros 07/2008 208 68 122,50 121,50 123,00 122,00 122,70

Gira. Ros 12/2007 5 1 330,00 330,00 338,00 338,00 347,00 5,15%

Gira. Ros 03/2008 118 24 325,00 325,00 333,00 333,00 342,00 5,23%

Gira. Ros 05/2008 20 4 330,00 330,00 338,00 338,00 347,00 5,15%

Soja Base IW 09/2007 15 104,00 104,00 104,00 104,00 104,00 1,96%

Soja Base IW 11/2007 525 113 102,00 102,00 102,00 104,00 104,00 1,96%

Soja Base QQ 09/2007 215 46 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00

Soja Ros 09/2007 2.028 352 231,00 230,50 236,00 237,20 243,00 6,25%

Soja Ros 11/2007 10.194 2.190 236,90 237,20 241,00 241,30 246,80 5,47%

Soja Ros 01/2008 402 104 241,20 241,00 245,00 245,00 250,30 5,30%

Soja Ros 05/2008 26.054 5.312 226,80 226,90 229,70 230,30 233,00 3,33%

Soja Ros 07/2008 244 49 230,50 229,80 232,60 233,50 236,00 3,06%

Soja Ros 09/2008 232,50 231,50 233,30 234,50 237,50 2,81%

Soja Ros 11/2008 306 153 236,70 237,70 242,50

Soja Base Chac 09/2007 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00

Soja Base Chac 11/2007 40 8 92,00 92,00 92,00 92,00 92,00

Soja Aceite Ros 09/2007 2 0 620,00 620,00 620,00 620,00 620,00

Soja Aceite Ros 11/2007 630,00 630,00 630,00 630,00 630,00

MATBA. Operaciones en délares En tonelada
10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 var.

Posicion max min dtima max min Ottima max min dtima max min dltima max min Gltima sem.

Trigo BA 09/2007 186,0 186,0 186,0 1865 1858 1860 186,0 186,0 186,0 186,0 186,0 186,0

Trigo BA 01/2008 1915 1895 1895 190,6 189,2 1906 1905 1890 189,0 189,0 1880 188,0 189,8 1884 189,0 -0,7%

Trigo BA 03/2008 1945 1945 1945 1935 1935 1935 1940 1935 1935 1920 1920 1920 1928 1920 1920 -1,3%

Trigo BA 07/2008 1975 1975 1975 1971 1964 1971 197,0 1970 1970 1950 1950 1950 1959 1950 1950 -1,7%

Trigo BA 09/2008 198,0 198,0 198,0

Trigo BA 01/2009 170,0 1695 169,5 1685 1685 1685 1690 169,0 1690 1670 167,0 1670 1680 1680 168,0

Trigo Base QQ 01/2008 100,0 100,0 100,0

Maiz Ros 09/2007 1198 1196 119,8 1183 117,7 117,7 121,0 1195 1210 1210 1210 1210 1,7%

Maiz Ros 12/2007 1235 1230 123,0 122,0 1220 122,0 12355 1235 1235 123,0 1230 123,0 -1,2%

Maiz Ros 04/2008 119,1 1185 1185 1181 1180 1181 1200 1195 1195 1185 1180 1180 119,0 1188 1189 -0,3%

Maiz Ros 06/2008 122,0 122,0 122,0

Maiz Ros 07/2008 1225 1220 1225 1218 1215 1218 1230 1225 1225

Gira. Ros 12/2007 3470 347,0 3470 52%

Gira. Ros 03/2008 3250 325,00 325,0 342,0 3420 3420 52%

Soja Base IW 11/2007 104,0 104,0 104,0

Soja Base QQ 09/2007 950 950 950 950 950 950 950 950 950 950 950 950 950 950 950

Soja Ros 09/2007 231,0 230,0 230,0 2312 230,0 2310 2360 2355 2360 2386 2360 2385 243,0 2430 2430 6,3%

Soja Ros 11/2007 237,0 2355 236,7 2372 236,0 236,0 2416 2375 2405 2415 2400 2415 2470 2435 2468 54%

Soja Ros 01/2008 2410 2405 2410 2410 2405 2410 2450 2450 2450 2450 2448 2450 2505 2470 250,3 5,2%

Soja Ros 05/2008 227,0 2262 226,8 2270 2260 226,0 231,3 2275 2290 2305 229,0 2298 2335 2310 2330 3,2%

Soja Ros 07/2008 230,0 230,0 230,0

Soja Ros 11/2008 238,0 2350 2380
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES DE LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 260,00 260,00 260,00 260,00 260,00 260,00
Precio FAS 199,32 199,11 199,09 199,03 198,95 199,41 -0,23%
Precio FOB Dic'07 v 335,00 322,50 320,00 320,00 320,00 v 330,00 -3,03%
Precio FAS 263,32 249,61 247,09 247,03 246,95 259,41 -4,80%
Precio FOB Ene'08 v 340,00 327,50 325,00 325,00 325,00 v 335,00 -2,99%
Precio FAS 268,32 254,61 252,09 252,03 251,95 264,41 -4,71%
Precio FOB Feb'08 327,50
Precio FAS 254,45
Maiz Up River
Precio FOB Spot 160,00 158,00 161,00 161,00 164,00 158,00 3,80%
Precio FAS 122,37 120,81 123,10 123,23 125,55 120,75 3,98%
Precio FOB Set'07 v 161,80 v 161,90 v 169,88 v 168,01 v 170,86 v 159,15 7,36%
Precio FAS 124,18 124,72 131,97 130,23 132,41 121,89 8,63%
Precio FOB Oct'07 c 165,74 ¢ 163,87 € 169,88 ¢ 169,97 171,84 € 163,08 5,37%
Precio FAS 128,11 126,69 131,97 132,20 133,40 125,83 6,02%
Precio FOB Nov'07 c 167,71 170,76 176,77 ¢ 166,04 ¢ 168,89 ¢ 165,05 2,33%
Precio FAS 130,08 133,58 138,86 128,26 130,44 127,80 2,07%
Precio FOB Mar'08 154,72 152,65 158,66 155,02 155,90 € 147,93 5,39%
Precio FAS 117,09 115,47 120,75 117,24 117,45 110,67 6,13%
Precio FOB Abr'08 158,66 156,69 162,40 158,95 159,94 ¢ 151,96 5,25%
Precio FAS 121,03 119,20 124,49 121,18 121,49 114,71 5,91%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 175,00 175,00 176,00 176,00 176,00 175,00 0,57%
Precio FAS 134,27 134,21 134,95 134,99 134,95 134,12 0,62%
Precio FOB Abr'08 162,60 160,63 166,34 162,89 163,87 159,45 2,78%
Precio FAS 125,47 123,43 126,88 123,48 124,42 122,16 1,85%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 335,00 337,00 344,00 348,00 350,00 330,00 6,06%
Precio FAS 23511 236,54 241,50 244,39 245,79 231,54 6,15%
Precio FOB Oct'07 v 335,48 v 338,23 343,75 344,76 v 327,94
Precio FAS 235,59 237,78 241,24 241,14 229,49
Precio FOB Nov'07 337,32 338,78 345,40 346,41 352,66 327,95 7,53%
Precio FAS 237,43 238,33 242,89 242,79 248,45 229,49 8,26%
Precio FOB May'08 319,50 319,86 324,55 325,84 329,79 312,79 5,44%
Precio FAS 216,58 216,38 219,29 220,02 222,55 211,03 5,46%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
Precio FAS 259,42 259,25 258,75 257,94 255,13 259,82 -1,81%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,1190 3,1070 3,0970 3,0910 3,0970 -0,80%
vendedor 3,1590 3,1470 3,1370 3,1310 3,1370 -0,79%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,4952 2,4856 2,4776 2,4728 2,4776 -0,80%
Habas de soja 27,50 2,2613 2,2526 2,2453 2,2410 2,2453 -0,80%
Resto semillas oleagin. 23,50 2,3860 2,3769 2,3692 2,3646 2,3692 -0,80%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,4952 2,4856 2,4776 24728 24776 -0,80%
Harina y Pellets Soja 24,00 2,3704 2,3613 2,3537 2,3492 2,3537 -0,80%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,4952 2,4856 2,4776 2,4728 24776 -0,80%
Aceite de soja 24,00 2,3704 2,3613 2,3537 2,3492 2,3537 -0,80%
Resto Aceites Oleaginos. 20,00 2,4952 2,4856 24776 2,4728 2,4776 -0,80%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river | FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano New Dic-07 Ene-08 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08
Promedio junio 225,85 234,15 210,69 209,97 233,09 239,43 241,73 242,90 240,28
Promedio julio 237,67 245,24 238,84 245,19 248,72 254,13 254,79 256,36 260,66
Promedio agosto 249,18 261,18 283,66 284,05 270,78 273,75 274,79 277,40 278,74
Semana anterior 260,00 310,00 v330,00 v335,00 337,07 337,10 337,10 337,10 333,70
10/09 260,00 315,00 v335,00 v340,00 343,86 345,00 345,00 345,00 342,90
11/09 260,00 320,00 322,50 327,50 355,62 356,00 356,00 356,00 353,90
12/09 260,00 320,00 320,00 325,00 346,62 346,30 346,30 346,30 343,90
13/09 260,00 320,00 320,00 325,00 347,47 343,50 343,50 343,50 342,30
14/09 260,00 320,00 320,00 325,00 345,03 345,03 340,99
Variacion semanal 0,00% 3,23% -3,03% -2,99% 2,35% 2,35% 1,15%
Chicago Board of Trade@)
Sep-07 Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Jul-09 Dic-09
Promedio junio 216,32 219,57 221,19 218,73 206,01 208,11 202,19
Promedio julio 227,05 232,84 233,40 228,22 208,36 210,06 209,38 202,09 208,44
Promedio agosto 254,20 260,53 259,12 244,60 212,27 213,09 213,89 210,08 213,89
Semana anterior 308,65 309,94 309,94 278,34 218,08 219,55 222,30 210,18 213,85
10/09 311,96 316,37 316,55 280,73 217,53 219,73 223,04 209,44 213,49
11/09 320,04 327,21 327,58 288,81 219,73 222,30 224,88 209,81 213,85
12/09 308,65 316,19 316,55 279,26 217,53 219,73 221,94 207,24 210,91
13/09 303,33 310,49 312,51 272,64 213,85 216,42 219,36 203,93 207,97
14/09 307,92 310,86 313,80 273,01 215,87 218,26 220,10 203,93 207,97
Variacién semanal -0,24% 0,30% 1,24% -1,91% -1,01% -0,59% -0,99% -2,97% -2,75%
Kansas City Board of Trade)
Sep-07 Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 Jul-09
Promedio junio 210,45 215,29 218,11 213,08 205,06 207,79 199,36
Promedio julio 223,75 229,23 231,92 223,46 207,22 208,99 210,12 212,68 200,70
Promedio agosto 244,30 249,79 249,81 238,69 211,06 211,37 213,90 213,09 205,51
Semana anterior 297,63 296,71 293,31 274,85 218,72 220,10 222,30 227,82 207,61
10/09 304,98 304,61 302,50 281,46 217,44 217,89 221,57 225,24 205,40
11/09 316,00 315,63 313,52 286,61 220,83 221,94 224,14 225,24 205,40
12/09 304,98 305,90 303,51 275,58 218,54 218,63 222,30 225,24 204,67
13/09 300,20 303,14 301,95 273,75 214,95 217,89 219,18 221,20 202,09
14/09 296,53 304,61 304,24 273,75 216,06 219,00 220,10 221,94 200,26
Variacion semanal -0,37% 2,66% 3,73% -0,40% -1,22% -0,50% -0,99% -2,58% -3,54%
(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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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA(1) SAGPyA(1| FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc 2° Pos. Jul-07 Ago-07 Abr-08 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07
Promedio junio 132,50 135,66 139,78 154,81
Promedio julio 118,24 134,54 137,20 145,17 137,40 139,28
Promedio agosto 129,64 157,67 142,32 155,87 142,87 144,84 146,75
Semana anterior 175,00 157,00 159,45 162,39 162,39 162,39 162,39
10/09 175,00 157,00 162,60 159,83 159,83 159,83 159,83
11/09 175,00 157,00 160,63 159,93 159,93 159,93 159,93
12/09 176,00 168,00 166,34 165,94 165,94 165,94 165,94
13/09 176,00 168,00 162,89 162,10 162,10 162,10 162,10
14/09 176,00 168,00 163,87 fl fi fl fi
Variacion semanal 0,57% 7,01% 2,78% -0,18% -0,18% -0,18% -0,18%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Sep-07 Mar-08 Abr-08 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08
Promedio junio 157,90 159,46 160,43 170,02 170,07 172,48 172,53 173,42
Promedio julio 143,19 145,80 146,14 149,46 148,79 151,17 151,65 151,54 154,01
Promedio agosto 155,95 161,27 150,79 154,51 158,45 158,78 159,29 159,87 162,73
Semana anterior 158,00 v159,15 c147,93 €151,96 163,08 160,30 160,30 159,90 165,98
10/09 160,00 v161,80 c154,72 158,66 162,49 163,00 163,60 163,80 166,64
11/09 158,00 v161,90 152,65 156,69 160,62 161,10 161,70 161,90 164,79
12/09 161,00 v169,88 158,66 162,40 168,17 168,70 168,70 168,70 168,50
13/09 161,00 v168,01 155,02 158,95 161,64 162,10 162,10 161,70 164,10
14/09 164,00 v170,86 155,90 159,94 162,20 162,59 162,59 157,47
Variacion semanal 3,80% 7,36% 5,39% 5,25% 1,19% 1,43% 1,68% -5,13%

Chicago Board of Trade(s)

Sep-07 Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Jul-09 Dic-09
Promedio junio 153,23 154,06 158,12 161,22 163,00 159,87 160,37 164,25 161,13
Promedio julio 129,74 135,12 140,81 144,85 148,35 150,38 154,11 159,14 158,00
Promedio agosto 130,26 136,99 143,10 146,81 150,46 152,20 155,53 160,61 158,25
Semana anterior 130,41 136,81 143,30 147,24 150,88 154,32 157,67 163,18 160,23
10/09 129,82 136,22 142,91 146,84 150,19 153,54 156,59 162,40 159,44
11/09 127,75 134,35 140,84 144,88 148,32 151,27 154,13 160,03 157,67
12/09 133,75 140,35 146,84 150,58 154,13 156,49 158,85 164,76 161,21
13/09 130,21 136,51 143,20 147,14 150,88 153,73 156,39 162,40 159,05
14/09 132,48 137,40 144,09 148,12 151,57 154,72 157,38 163,28 159,25
Variacion semanal 1,58% 0,43% 0,55% 0,60% 0,46% 0,26% -0,19% 0,06% -0,61%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Oct-07 Emb cerc 2°Pos. Oct-07 En/Mr.08 Feb-08 Abr-08
Promedio junio 295,00 104,20 110,00 816,45 825,25
Promedio julio 295,00 116,19 115,00 892,71 896,86
Promedio agosto 298,18 129,09 131,00 963,82 962,32
Semana anterior 400,00 150,00 140,00 975,00 1015,00 1090,00
10/09 400,00 150,00 140,00 975,00 1015,00 1085,00 1040,00
11/09 400,00 145,00 150,00 975,00 1015,00 1110,00 1043,75 1035,00
12/09 400,00 145,00 150,00 975,00 1065,00 1130,00 1082,50 1065,00
13/09 400,00 145,00 150,00 975,00 1080,00 1152,50 1110,00 1092,50
14/09 400,00 145,00 150,00 990,00 1100,00 1150,00 1110,00 1090,00
Var.semanal 0,00% -3,33% 7,14% 1,54% 8,37% 5,50%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(9)

En/Mr08 Ab/JIn08 Ab/JI08 My/JI08 Oc/Dc-07 Nov-07 En/Mr-08 Ab/Jn-08 JI/st-08
Promedio junio 185,00 928,45 938,81 936,43
Promedio julio 202,20 205,00 202,00 1001,31 995,83 995,28
Promedio agosto 225,42 226,54 205,00 1105,44 1097,36 1080,24 1114,00
Semana anterior 250,00 1195,00 1185,00
10/09 255,00 1200,00 1185,00
11/09 255,00 1210,00 1200,00 1160,00
12/09 265,00
13/09 265,00 1200,00
14/09 265,00 1270,00 1220,00
Var.semanal 6,00% 717%
SOja Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México()

Unicoemb CosechaNva|  Oct-07 Nov-07 May-08 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07
Promedio junio 281,40 313,45 320,63 329,65 334,01
Promedio julio 285,90 294,44 286,58 296,00 321,78 327,03 323,99 324,40
Promedio agosto 305,55 310,45 316,62 302,83 323,78 325,97 329,82 332,96
Semana anterior 330,00 342,00 v327,94 327,95 312,79 338,20 340,00 345,30 349,70
10/09 335,00 346,00 v335,48 337,32 319,50 350,10 352,50 356,90 360,50
11/09 335,00 346,00 v338,23 338,78 319,86 351,00 368,10 357,80 361,40
12/09 344,00 354,00 343,75 345,40 324,55 357,60 360,00 364,40 368,00
13/09 348,00 356,00 344,76 346,41 325,84 361,31 362,00 366,00 370,00
14/09 350,00 361,00 352,66 329,79 365,51 362,94 368,27 375,25
Var.semanal 6,06% 5,56% 7,53% 5,44% 8,08% 6,75% 6,65% 7,31%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

Jul-07 Ago-07 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Mar-08 Ab/My08 Jn/Jiog
Promedio junio 294,55 299,34 304,31 312,28 313,34 301,55 300,67 300,33
Promedio julio 299,43 303,35 307,67 316,96 328,21 310,51 303,40 306,90
Promedio agosto 310,35 321,71 328,05 330,24 312,23 309,46 313,18
Semana anterior 345,48 347,31 319,85
10/09 350,16 352,00 324,99
11/09 351,08 352,92 325,36
12/09 355,86 355,86 323,61
13/09 356,87 358,70 324,90
14/09 364,58 365,50 373,58 328,85
Variacion semanal 5,53% 5,24% 2,81%

Chicago Board of Trade)

Sep-07 Nov-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Nov-08
Promedio junio 308,82 315,00 318,58 320,47 321,41 324,86 324,96 324,03 322,44
Promedio julio 317,63 323,86 329,14 332,69 334,65 338,08 337,39 333,44 332,29
Promedio agosto 309,96 315,75 321,18 325,08 327,65 331,39 330,44 326,82 323,87
Semana anterior 327,39 332,63 338,14 342,27 344,66 348,06 345,40 336,21 335,48
10/09 331,99 337,31 342,92 347,51 349,81 352,84 349,81 343,56 337,50
11/09 332,54 338,23 343,84 348,15 350,17 353,30 349,81 345,40 337,68
12/09 339,89 344,85 350,45 354,49 355,78 358,07 354,95 346,50 339,70
13/09 340,99 345,86 351,37 355,50 357,06 359,54 356,42 345,40 337,41
14/09 345,77 350,82 356,15 360,00 361,01 362,85 357,89 349,44 339,89
Variacion semanal 5,61% 547% 5,32% 5,18% 4,74% 4,25% 3,62% 3,93% 1,31%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Oct-07 Dic-07 Feb-08 Abr-08 Jun-08 Oct-07 Dic-07 Feb-08 Abr-08
Promedio junio 385,75 388,58 391,89 391,89 387,21 413,89 434,82 437,20 443,90
Promedio julio 398,18 401,24 404,60 404,60 404,60 438,81 448,56 450,01 456,66
Promedio agosto 415,91 410,39 405,32 407,95 407,95 436,35 447,48 444,71 450,71
Semana anterior 412,08 411,75 406,43 407,25 407,25 425,03 446,09 441,66 444,12
10/09 447,94 450,85 441,06 438,86 438,86 466,91 492,31 482,96 479,79
11/09 453,72 456,53 444,52 441,37 441,37 472,30 502,18 490,26 485,97
12/09 454,21 453,16 44387 443,78 443,78 471,21 501,79 485,49 482,51
13/09 452,29 453,67 442,84 443,79 443,79 465,89 499,08 481,92 480,19
14/09 452,90 455,85 444,91 444,04 444,04 465,40 497,95 481,11 479,20
Variacion semanal 9,91% 10,71% 9,47% 9,04% 9,04% 9,50% 11,63% 8,93% 7,90%

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

Kanagawa, Chibay Saitame.
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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Nv/Dc07 En/Mr08 Abr-08 My/St08 Sep-07 Oc/Dc07 En/Mr08 Abr-08 Ab/St08
Promedio junio 279,38 281,90 269,24 269,90 266,71
Promedio julio 299,09 299,50 287,73 289,09 282,27
Promedio agosto 312,83 311,09 298,75 298,04 298,65 297,33 290,94
Semana anterior 328,00 322,00 321,00 322,00 310,00
10/09 351,00 346,00 332,00 329,00 330,00 320,00
11/09 351,00 346,00 320,00 316,00 332,00 330,00 331,00 315,00
12/09 354,00 349,00 322,00 336,00 333,00 334,00 323,00 316,00
13/09 354,00 348,00 316,00 336,00 334,00 334,00 315,00
14/09 355,00 348,00 314,00 336,00 335,00 334,00 313,00
Variacion semanal 6,10% 4,35% 4,36% 3,73% 0,97%

SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc D.Oct06 Jul-07 Nv/Dc.07 Oct-07 Oc/Dc-07 En/Fb08 Mar-08 Ab/St-08
Promedio junio 212,00 215,90 219,14 231,37 225,73
Promedio julio 216,10 222,38 242,89 220,36 238,03 229,81
Promedio agosto 220,91 226,05 230,49 247,55 239,86 239,41
Semana anterior 238,00 240,00 247,91 269,95 249,67
10/09 242,00 245,00 252,59 268,19 274,36 251,66
11/09 242,00 245,00 252,37 267,64 273,59 279,43 256,84 253,53
12/09 246,00 259,00 256,67 273,37 279,54 282,41 260,36 250,99
13/09 248,00 254,00 257,50 272,38 278,44 257,94 252,43
14/09 252,00 260,00 262,24 276,13 281,53 262,57 256,84
Var.semanal 5,88% 8,33% 5,78% 4,29% 2,87%
Harina de SOJ a Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Sep-07 Oct-07 Dic-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08
Promedio junio 253,14 254,93 258,48 258,87 261,13 260,67 264,49 262,02 260,49
Promedio julio 256,27 258,92 263,16 265,17 269,22 271,08 274,30 271,69 270,76
Promedio agosto 252,66 255,36 259,94 262,52 265,96 268,87 271,85 269,89 269,51
Semana anterior 272,71 274,14 280,42 282,19 286,04 286,27 289,35 286,60 283,84
10/09 276,01 277,56 283,73 285,49 289,35 290,45 292,99 290,45 288,25
11/09 275,57 277,56 283,51 286,04 289,90 291,01 293,21 290,23 287,70
12/09 280,20 281,64 287,81 289,68 293,43 294,31 296,19 292,33 288,80
13/09 280,42 281,75 287,81 290,45 293,76 294,09 296,52 291,56 286,38
14/09 286,04 286,60 292,55 295,08 298,94 298,28 300,93 295,41 289,35
Var.semanal 4,89% 4,54% 4,32% 4,57% 4,51% 4,20% 4,00% 3,08% 1,94%

(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 avtorizados de Chicago.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 14/09/07

29



PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc 2°Posic. St/Oc-07 Oct-07 Nov-07 Nv/En-08  Dc/En-08  Fb/Ab-08 My/JI-08
Promedio junio 748,45 753,50 858,56 871,24 884,45
Promedio julio 786,29 783,19 878,93 890,06 902,53
Promedio agosto 809,50 811,50 913,18 916,39 916,06 926,85 936,91
Semana anterior 810,00 821,00 958,60 946,21 946,21 947,58
10/09 816,00 830,00 966,14 949,58 949,58 955,10
11/09 820,00 832,00 955,10 955,10 960,62
12/09 830,00 845,00 956,60 956,60 960,77
13/09 837,00 856,00 977,45 969,11 962,16 959,38 964,94
14/09 852,00 875,00 1001,86 990,78 983,85 972,76 976,92
Var.semanal 5,19% 6,58% 4,51% 2,81% 3,10%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Oct-07 Oc/Nv-07 Nv/Dc-07 En/Mr.08 My/J1.08 Oct-07 Nv/Dc-07 Ab/My-08 My/JI-08

Promedio junio 746,89 737,54
Promedio julio 781,54 762,41 802,36
Promedio agosto 805,00 807,79 800,18 770,75 805,19 767,17
Semana anterior 817,00 817,00 821,00 791,00 817,13 819,23 783,96
10/09 824,50 820,50 830,00 795,50 825,07 828,82 795,86
11/09 828,00 825,00 832,00 801,50 829,37 834,44 805,34 798,51
12/09 845,00 845,00 852,00 819,50 839,95 852,52 819,12
13/09 859,00 860,00 831,00 851,42 861,89 833,89 833,89
14109 871,00 869,00 842,00 869,05 875,67 839,95
Var.semanal 5,85% 6,45% 6,35% 6,89% 7,14%

Chicago Board of Trade(1s)

Sep-07 Oct-07 Dic-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Ago-08 Dic-08
Promedio junio 794,63 800,20 812,13 818,51 823,14 826,80 832,91 833,48 835,85
Promedio julio 827,25 833,02 844,03 850,64 856,35 858,99 864,94 865,06 864,76
Promedio agosto 798,90 804,23 814,41 821,78 829,13 833,70 839,33 839,07 840,60
Semana anterior 821,87 825,40 835,76 843,25 850,09 854,50 858,25 858,02 859,13
10/09 830,69 835,54 844,80 852,29 858,69 863,10 867,50 867,50 866,40
11/09 835,10 838,18 847,66 854,50 860,45 864,64 869,27 868,61 870,81
12/09 856,92 858,69 871,25 878,53 885,14 888,01 893,96 891,75 889,99
13/09 861,55 863,54 874,56 882,94 888,45 891,75 896,60 892,86 893,30
14/09 867,95 871,25 882,28 890,65 897,49 899,47 902,12 899,47 896,16
Var.semanal 5,61% 5,56% 5,57% 5,62% 5,58% 5,26% 511% 4,83% 4,31%

(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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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 20/08/07 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha Potenciales Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado | Acumulado (*)
() afio comercial
Trigo pan  07/08 159,7 4.051,7 68,5 26,1
(Dic Nov) (5.525,0) (3.096,2) (58.2) (41,4)
06/07 8.819,9 34,0 8.882,5 (**) 4474 3744 8.529,8
(7.759,9) (8.948,2) (821,6) (597,0) (6.593,9)
Maiz 07/08 50,0 71,1 1.726,0 2259 34,6
(Mar Feb) (2.139,3) (1.874,8) (264,4) 12,1
06/07 13.504,0 234,7 15.159,9 1.946,5 1.009,8 10.472,9
(7.278,8) (8.102,1) (1.441,2) (831,3) (5.231,5)
Sorgo 07/08 750,0 19,3 302,2 (*)
(Mar Feb) (204,0) (162,5) 0,7) 0,2)
06/07 1.055,9 10,0 1.081,5 3,2 0,7 853,8
(157,4) (174,6) (3,5) (35) (130,3)
Soja 07/08 1.316,5 105,5 1.454,2 1371 194
(Abr Mar) (1.625,0) (1.261,1) (221,8) (1,0)
06/07 9.100,3 3224 10.403,5 2.581,6 2.151,0 6.524,9
(6.008,5) (7.056,1) (1.959,9) (1.429,4) (5.131,0)
Girasol 07/08
(Ene Dic) (1,0
06/07 49,0 0,1 32,2 158 15,6 343
(27,1) (255) 28) 1) (16,9)

(*) Embarque mensuales hasta JUNIO y desde JULIO estimado por Situacién de Vapores. ‘(**) Datos ajustados por anulacion de contratos.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 08/08/07

Trigo pan

Al 22/08/07

Soja

Girasol

Al 04/07/07

Maiz

Sorgo

06/07 *

07/08

06/07 *

07/08

06/07 *

06/07

06/07

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
4.040,7 3.838,7 1.349,0 1.045,4
(3.680,7) (3.496,7) (1.405,1) (1.080,2)
1.579,7 1.579,7 335,1 24,2
(1.760,8) (1.760,8) (258,4) (1,6)
27.653,0 27.653,0 8.101,9 42354
(23.641,5) (23.641,5) (8.888,3) (4.617,7)
836,9 836,9 418 74
(743,5) (743,5) (136,8) (0,6)
3.088,0 3.088,0 843,1 646,6
(3.347,1) (3.347,1) (1.536,6) (954.5)
1.192,1 1.072,9 359,7 154,2
(1.353,2) (1.217,9) (430,9) (195,4)
96,3 86,7 10,6 79
(92,4) (832) (12,7) 47)

(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. (*) Datos actualizados. Fuente: Direccién de Mercados Agroalimentarios segtn base ONCCA-

SAGPYA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de:

Septiembre-07

Cifras en millones de toneladas

Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial  Produccién Total 1/ Forrajero Total /2 Final  Stock/Uso

Total Granos

2006/07 454,62 2.396,82 2.851,44 333,37 737,46 2.378,82 404,71 17,0%

2007/08 (Ago/07) 404,49 2.482,76 2.887,25 335,30 746,07 2.443,60 377,19 15,4%

2007/08 404,71 2.477,39 2.882,10 336,34 749,38 2.443,96 373,37 15,3%
Var. s/mes ant. 0,1% -0,2% -0,2% 0,3% 0,4% 0,0% -1,0% -1,0%
Var. s/ciclo ant. -11,0% 3,4% 1,1% 0,9% 1,6% 2,7% -1,7% -10,2%
Total Cereales

2006/07 390,31 1.991,17 2.381,48 250,68 737,46 2.048,47 333,02 16,3%

2007/08 (Ago/07) 332,20 2.091,42 2.423,62 247,52 746,07 2.104,12 319,47 15,2%

2007/08 333,02 2.086,49 2.419,51 248,98 749,38 2.103,92 315,59 15,0%
Var. s/mes ant. 0,2% -0,2% -0,2% 0,6% 0,4% 0,0% -1,2% -1,2%
Var. sfciclo ant. -14,7% 4,8% 1,6% -0,7% 1,6% 2,7% -5,20 7.7%
Todo Trigo

2006/07 149,16 593,07 742,23 107,96 106,26 617,15 125,08 20,3%

2007/08 (Ago/07) 124,90 610,40 735,30 108,75 102,69 620,50 114,78 18,5%

2007/08 125,08 606,24 731,32 106,91 101,20 618,96 112,36 18,2%
Var. s/mes ant. 0,14% -0,7% -0,5% -1,7% -1,5% -0,2% -2,1% -1,9%
Var. sfciclo ant. -16,1% 2,2% -1,5% -1,0% -4,8% 0,3% -10,2% -10,4%
Granos Gruesos

2006/07 163,70 979,94 1.143,64 113,38 631,20 1.012,89 130,75 12,9%

2007/08 (Ago/07) 129,89 1.059,83 1.189,72 108,93 643,38 1.058,85 130,86 12,4%

2007/08 130,75 1.061,76 1.192,51 112,29 648,18 1.060,27 132,24 12,5%
Var. s/mes ant. 0,7% 0,2% 0,2% 3,1% 0,7% 0,1% 1,1% 0,9%
Var. s/ciclo ant. -20,1% 8,3% 4,3% -1,0% 2,7% 4,7% 1,1% -3,4%
Maiz

2006/07 122,90 703,30 826,20 90,11 474,31 725,24 100,96 13,9%

2007/08 (Ago/07) 100,20 771,50 871,70 86,01 483,25 769,48 102,23 13,3%

2007/08 100,96 774,10 875,06 88,55 486,06 769,62 105,44 13,7%
Var. s/mes ant. 0,8% 0,3% 0,4% 3,0% 0,6% 0,018% 3,1% 3,1%
Var. s/ciclo ant. -17,9% 10,1% 5,9% -1,7% 2,5% 6,1% 4,4% -1,6%
Arroz

2006/07 77,45 418,16 495,61 29,34 418,43 77,19 18,4%

2007/08 (Ago/07) 77,41 421,19 498,60 29,84 424,77 73,83 17,4%

2007/08 77,19 418,49 495,68 29,78 424,69 70,99 16,7%
Var. s/mes ant. -0,28% -0,6% -0,6% -0,2% 0,0% -3,8% -3,8%
Var. s/ciclo ant. -0,3% 0,1% 0,0% 1,5% 1,5% -8,0% -9,4%
Semillas Oleaginosas

2006/07 64,31 405,65 469,96 82,69 330,35 71,69 21,7%

2007/08 (Ago/07) 72,29 391,34 463,63 87,78 339,48 57,72 17,0%

2007/08 71,69 390,90 462,59 87,36 340,04 57,78 17,0%
Var. s/mes ant. -0,83% -0,11% -0,22% -0,5% 0,2% 0,1% -0,1%
Var. s/ciclo ant. 11,5% -3,6% -1,6% 5,6% 2,9% -19,4% 21,7%

1/ En base a estimacion de las exportaciones. 2/ Consideran solamente la industrializacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Septiembre-07
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Producto .. L. R .
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2006/07 744 224,12 231,56 67,07 222,56 7,36 3,3%
2007/08 (Ago/07) 6,65 232,97 239,61 70,95 231,43 6,86 3,0%
2007/08 7,36 233,10 240,46 71,03 231,95 7,33 3,2%
Var. s/mes ant. 10,7% 0,1% 0,4% 0,1% 0,2% 6,9% 6,6%
Var. s/ciclo ant. -1,1% 4,0% 3,8% 5,9% 4,2% -0,4% -4,4%

Aceites vegetales

2006/07 10,13 121,53 131,66 48,01 121,72 8,49 7,0%

2007/08 (Ago/07) 8,52 125,82 134,34 48,69 125,94 7,66 6,1%

2007/08 8,49 126,04 134,53 48,60 126,35 7,70 6,1%
Var. s/mes ant. -0,4% 0,2% 0,1% -0,2% 0,33% 0,5% 0,2%
Var. slciclo ant. -16,2% 3,7% 2,2% 1.2% 3,8% 9,3% -12,6%
Soja

2006/07 52,93 236,04 288,97 70,35 193,59 223,71 63,07 28,2%

2007/08 (Ago/07) 64,52 221,62 286,14 75,38 202,80 233,21 51,63 22,1%

2007/08 63,07 221,27 284,34 74,99 203,47 233,94 50,35 21,5%
Var. simes ant. -2,25% -0,2% -0,6% -0,5% 0,3% 0,31% -2,5% -2,8%
Var. slciclo ant. 19,2% -6,3% -1,6% 6,6% 5,1% 4,6% -20,2% -2,8%

Harina de soja

2006/07 5,56 152,01 157,57 52,99 150,97 5,60 3,7%
2007/08 (Ago/07) 513 159,79 164,92 56,11 159,12 5,38 3,4%
2007/08 5,60 160,30 165,90 56,18 160,02 5,70 3,6%
Var. simes ant. 9,2% 0,3% 0,6% 0,1% 0,6% 5,9% 5,4%
Var. slciclo ant. 0,7% 55% 5,3% 6,0% 6,0% 1,8% -4,0%

Aceite de soja

2006/07 3,13 35,76 38,89 10,14 35,84 2,82 7,9%
2007/08 (Ago/07) 2,85 37,44 40,29 10,42 37,78 2,42 6,4%
2007/08 2,82 37,62 40,44 10,38 38,17 2,44 6,4%
Var. simes ant. -1,1% 0,48% 0,37% -0,4% 1,0% 0,8% -0,2%
Var. slciclo ant. -9,9% 52% 4,0% 2,4% 6,5% -13,5% -18,8%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercia de"El Gran Rosario”, estaen:
Il http://mwww.rosario.com.ar
Un sitio especiamente preparado para potenciar
ROSARIO las oportunidades comerciales de laregion.
INTERNET

Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Sep-07
Todo Trigo Soja
2007/08 2007/08 2006/07 Var. 2007/08 2007/08  2006/07 Var.
Sep-07 Ago-07 Mens.  Anual Sep-07 Ago-07 Mens. Anual
Area Sembrada 24,48 24,48 23,19 5,6% 25,94 25,94 30,55 -15,1%
Area Cosechada 21,08 21,08 18,94 11,3% 25,62 25,62 30,19 -15,1%
% Cosechado 86% 86% 82% 5,4% 99% 99% 99% -0,1%
Rinde 27,30 27,30 26,03 4,9% 27,84 27,91 28,72 -02% -3,0%
Stock Inicial 12,41 12,41 15,54 -20,1% 15,10 15,65 1222 -35% 23,6%
Produccién 57,53 57,53 49,32 16,7% 71,28 71,44 86,76  -02%  -17,8%
Importacién 2,31 2,72 3,32 -15,0%  -30,3% 0,16 0,11 022 500%  -250%
Oferta Total 72,26 72,67 68,18 -0,6% 6,0% 86,55 87,23 9923  -08% -12,8%
Industrializacion 49,67 48,99 49,12 1,4% 1,1%
Consumo humano 25,58 25,31 25,31 1,1% 1,1%
Uso semilla 2,26 2,20 2,20 2,5% 2,5% 2,31 2,31 2,15 7,6%
Forraje/Residual 4,63 4,90 3,51 5,6%  31,8% 2,15 2,15 2,50 -14,1%
Consumo Interno 32,47 32,41 31,05 0,2% 4,6% 54,13 53,45 53,78 1,3% 0,7%
Exportacion 29,94 29,26 24,74 23%  21,0% 26,54 27,76 30,35 -44%  -12,6%
Empleo Total 62,41 61,67 55,77 12%  11,9% 80,67 81,24 84,12  -0,7% -4,1%
Stock Final 9,85 11,00 12,41 -10,4%  -20,6% 5,85 5,99 1510 -23%  -61,3%
Ratio Stocks/Empleo 15,8% 17,8% 22,3% -11,5%  -29,1% 7,3% 7,4% 18,0%  -1,6%  -59,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 202 224 187 209 157 74%  36,2% 270 307 266 303 235 13%  22.7%
Aceite de Soja Harina de Soja
2007/08 2007/08 2006/07 Var. 2007/08 2007/08  2006/07 Var.
Sep-07 Ago-07 Mens.  Anual Sep-07 Ago-07 Mens. Anual
Stock Inicial 117 1,39 1,37 -15,7%  -14,3% 0,27 0,27 0,28 -4,5%
Produccion 9,40 9,27 9,27 1,4% 1,4% 39,36 38,86 38,80 1,3% 1,4%
Importacion 0,02 0,02 0,02 143%  14,3% 0,15 0,15 0,15
Oferta Total 10,58 10,67 10,65 08%  -0,6% 39,78 39,28 39,24 1,3% 1,4%
Ester metilico 1,81 1,59 1,29 14,3%  40,4%
Consumo Interno 9,21 9,03 8,64 2,0% 6,6% 32,02 31,53 31,16 1,6% 2,8%
Exportacion 0,59 0,64 0,84 T1%  -29,7% 748 7,48 7,80 -4,1%
Empleo Total 9,80 9,66 9,48 1,4% 3,3% 39,51 39,01 38,96 1,3% 1,4%
Stock Final 0,79 1,01 1,17 -22,0%  -32,8% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 8,0% 10,4% 123%  -231% -34,9% 0,7% 0,7% 07% -13%  -14%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 728 816 705 794 683 29%  12,9% 226 259 220 254 226 2,3% 7,3%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de hay las de rinde en qg/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Sep-07
Granos Gruesos Maiz
2007/08 2007/08 2006/07 Var. 2007/08 2007/08  2006/07 Var.
Sep-07 Ago-07 Mens.  Anual Sep-07 Ago-07 Mens. Anual
Area Sembrada 43,95 43,95 37,43 17,4% 37,59 37,59 31,69 18,6%
Area Cosechada 39,38 39,38 32,41 21,5% 34,56 34,56 28,57 21,0%
% Cosechado 90% 90% 87% 3,5% 92% 92% 90% 2,0%
Rinde 36,70 36,00 34,90 1,9% 5,2% 97,79 95,91 93,59 2,0% 4,5%
Stock Inicial 32,20 32,10 54,70 03% -41,1% 29,01 28,88 49,96 04%  -41,9%
Produccion 356,90 349,90 279,90 2,0%  275% 338,04 331,58 267,60 1,9%  26,3%
Importacion 2,60 2,50 2,30 40%  13,0% 0,38 0,38 0,25 50,0%
Oferta Total 391,70 384,50 337,00 1,9%  16,2% 367,43 360,85 317,82 18%  15,6%
Forraje/Residual 156,90 154,10 152,20 1,8% 3,1% 148,60 146,06 146,06 1,7% 1,7%
Alim./Semilla/Ind. 125,00 127,80 94,50 22%  32,3% 119,13 121,67 88,90  -21%  34,0%
Etanol p/ combust. 83,82 86,36 5398  -2,9% 55,3%
Consumo Interno 281,90 281,90 246,70 14,3% 267,73 267,73 234,96 13,9%
Exportacion 63,20 60,20 58,10 50%  88% 57,15 54,61 5385  4,7% 6,1%
Empleo Total 345,10 342,10 304,80 09%  132% 324,88 322,34 288,81 08%  12,5%
Stock Final 46,60 42,50 32,20 9,6%  44,7% 42,55 38,51 29,01  105%  46,7%
Ratio
Stocks / Empleo 13,5% 12,4% 10,6% 8%  278% 13,1% 11,9% 100%  96%  30,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 110 134 110 134 119 2,3%
Sorgo Cebada
2007/08 2007/08 2006/07 Var. 2007/08 2007/08  2006/07 Var.
Sep-07 Ago-07 Mens.  Anual Sep-07 Ago-07 Mens. Anual
Area Sembrada 3,16 3,16 2,63 20,0% 1,62 1,62 1,42 14,3%
Area Cosechada 2,71 2,71 1,98 36,7% 1,42 1,42 121 16,7%
% Cosechado 86% 86% 75% 13,9% 88% 88% 86% 2,1%
Rinde 46,39 44,50 35,28 42%  31,5% 33,95 33,95 32,82 3,4%
Stock Inicial 0,97 0,97 1,68 -42,4% 1,50 1,50 2,35 -36,1%
Produccion 12,57 12,07 7,06 42%  78,1% 4,86 4,86 3,92 23,9%
Importacion 0,33 0,33 0,26 25,0%
Oferta Total 13,54 13,03 8,71 39%  554% 6,68 6,68 6,53 2,3%
Alim./Semilla/Industr. 1,40 1,65 1,14 -154%  22,2% 3,37 3,37 3,40 -0,6%
Forraje/Residual 4,83 4,57 2,79 56%  72,7% 1,31 1,31 1,20 9,1%
Consumo Interno 6,22 6,22 3,94 58,1% 4,68 4,68 4,59 1,9%
Exportacion 5,59 5,08 381 10,0%  46,7% 0,54 0,44 044 250%  250%
Empleo Total 11,81 11,30 7,75 45%  52,5% 5,23 512 5,03 2,1% 3,9%
Stock Final 1,73 1,73 0,97 78,9% 1,46 1,57 150  -69% -2,9%
Ratio
Stocks/Empleo 14.6% 15,3% 12,5% 4,3%  17,4% 27,9% 30,6% 299%  -89% -6,5%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 102 126 102 126 130 -12,1% 135 163 126 154 131 6,6%  14,0%

La variacién mensual refleja la diferencia entre la estimacion del mes actual y el del anterior para la misma campafia. La variacién anual refleja la diferencia entre la actual campaa y la precedente.

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en gg/ha.
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RESUMEN SEMANAL

Acciones 210.122.320

Renta Fija 760.805.736

Cau/Pases 498.609.042

Opciones 12.647.863

Plazo 32.100

Rueda Continua 728.468.871
Var.Semanal Var.Mensual

MERVAL 2.048,91 0,39% -0,64%

GRAL 112.090,00 0,58% -1,42%

BURCAP 7.478,76 0,33% -1,61%

La Bolsa Argentina comenzo la semana pendiente del desempeno
de Wall Street en donde los principales indicadores se movieron con
mucha volatilidad. El mercado estuvo afectado por el preocupante
dato de empleo de agosto publicado por el Departamento de Trabajo
de Estados Unidos. El indice Merval perdi6 1,12% hasta los 2.018,16
puntos, con un volumen en acciones domésticas reducido a 56 millo-
nes de pesos. La rueda arrojé 12 titulos en alza, 54 en baja y 10
papeles sin modificaciones.

El martes el Merval cerré neutro en un contexto externo favorable
al alcanzar una leve suba del 0,03%. El volumen negociado en accio-
nes de 62 millones de pesos continu6 siendo bajo. Por la manana en
dicha jornada el presidente de la Reserva Federal, Ben Bernanke,
efectud un discurso en referencia al comercio y el flujo de capitales
en los Estados Unidos. Sin embargo no di6 indicios de lo que sucede-
ra en la reunién de la semana préxima. Sin embargo, esto no frend a
los inversores, que continuaron comprando ante la expectativa de
un recorte en la tasa de referencia, que actualmente se ubica en
5,25%.

A mitad de semana el Merval retrocedi6 0,49% y quedo al borde de
los 2.000 puntos, acompanando la tendencia de los mercados regio-
nales, en el marco de una escasa presencia de inversores

institucionales y un acotado vo-
lumen de negocios. El principal
indice argentino cerro el jueves
con un alza del 1,56% ante una
subida de los mercados mundia-
les, en una sesidon con escasos
inversores.

El indice Merval finaliza la se-
mana con un avance de 0,42 por
ciento, al alcanzar los 2.048,91
puntos, con un volumen total
operado de 73 millones de pe-
sos en acciones. Por su parte, el
indice Merval 25 subi6 0,46 por
ciento quedando en 2.053,98
puntos y el Merval Argentina lo
hizo 0,81 por ciento, con una
cifra final de 1.511,57 puntos.

Se registraron 45 alzas, 35 ba-
jasy 16 sin variacion. Dentro del
panel de las lideres, las empre-
sas con mayores variaciones
positivas fueron: Acindar
(8,17%), Mirgor (3,30%) y Alpar-
gatas (3,28%). Las que registra-
ron las mayores caidas fueron:
Cresud (-3,75%), Petrdleos
Brasileros (-2,32%) y Pampa
Holdings ( -2,25%). Entre los
bancos, el mayor avance lo tuvo
Banco Macro (2,9%), Banco
Francés (1,44%), Grupo Finan-
ciero Galicia (1,2%) y Banco Hi-
potecario
(0,9%).

Evolucion del Merval y volumen operado

(desde 02/01/07 hasta 14/09/07)
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Volimenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 10/09/07 11/09/07 12/09/07 13/09/07 14/09/07 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 81.693,51 148.668,60 93.692,74 196.489,38 67.773,84 588.318,07 11,61%
Valor Efvo. ($) 82.108,16 147.396,72 75.756,98 194.476,96 68.269,91 568.008,73 -12,44%
Ob. Negociables

Valor Nom. 8.400,00 24.500,00 32.900,00

Valor Efvo. ($) 8.381,60 24.500,00 32.881,60

Cauciones

Valor Nom. 936.695,00 1.936.753,22  1.660.216,39  1.147.119,00  1.058.420,75 6.739.204,36 2,38%
Valor Efvo. ($) 929.678,43  2.207.331,90 2.577.671,70  1.309.472,05  1.189.497,94 8.213.652,02 10,26%
Totales

Valor Efvo. ($) 1.011.786,59  2.354.728,62  2.661.810,28  1.503.949,01  1.282.267,85 8.814.542,35 8,84%

Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa M&xima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
24109/07 14 10,00 10,00 19.887,31 19.800,51 1
30/12/07 111 12,00 12,00 12,00 11.703,12 11.266,06 1

Totales Operados al  10/09/07 31.590,43 31.066,57 2
07/11/07 57 16,00 16,00 16,00 80.000,00 77.983,12 1
Totales Operados al  11/09/07 80.000,00 77.983,12 1
10/10/2007 28 17,00 17,00 17,00 7.430,00 7.330,98 1
12/10/2007 30 17,00 17,00 17,00 5.483,00 5.395,05 1
14/10/2007 32 17,00 17,00 17,00 4.240,65 4.170,72 1
16/10/2007 34 17,00 17,00 17,00 4.000,00 3.935,84 1
25/10/2007 43 17,00 17,00 17,00 26.726,00 26.153,49 1
10/11/2007 59 16,00 16,00 16,00 79.996,00 77.879,39 1
31/12/2007 110 17,00 17,00 17,00 34.100,00 32.380,72 1
31/01/2008 141 17,25 17,25 17,25 47.025,00 44.009,17 1
Totales Operados al  12/09/07 209.000,65 201.255,36 8
16/10/07 33 15,00 15,00 15,00 50.000,00 49.330,99 1
30/01/08 139 17,50 17,50 17,50 54.000,00 50.580,61 1
11/04/08 211 18,50 18,50 18,50 10.000,00 9.017,36 1
Totales Operados al  13/09/07 114.000,00 108.928,96 3
09/10/07 25 13,50 13,50 13,50 32.547,00 32.225,19 2
10/10/07 26 13,50 13,50 13,50 26.881,00 26.605,47 1
12/10/07 28 13,50 13,50 13,50 35.100,00 34.664,09 1
15/10/07 31 13,50 13,50 13,50 18.200,00 17.973,97 1
20/10/07 36 13,50 13,50 13,50 9.508,10 9.369,48 1
22110107 38 13,50 13,50 13,50 11.698,00 11.527,46 1
23/10/07 39 13,50 13,50 13,50 5.000,00 4.925,31 1
31/10/07 47 13,50 13,50 13,50 11.821,00 11.610,58 1
20/11/07 67 13,00 13,00 13,00 50.000,00 48.783,75 1
Totales Operados al  14/09/07 200.755,10 197.685,30 10
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
10/09/07 | 11/09/07 12/09/07 13/09/07 | 14/09/07
Plazo / dias 7 7 21 7 14 15 7 7 14
Fecha vencimiento 17-Sep 18-Sep 02-Oct 19-Sep 26-Sep 27-Sep 20-Sep 21-Sep 28-Sep
Tasa prom. Anual % 8,25 8,88 9,50 9,94 9,21 8,50 8,83 9,30 9,00
Cantidad Operaciones 40 31 6 35 3 10 55 55 1
Monto contado 928.209,56| 1.808.656| 393.443,6| 2.109.509| 374.444,2| 88.064,3| 1.307.259| 851.231| 335.590,9
Monto futuro 929.678,43| 1.811.738| 395.594,0| 2.113.532| 375.767,6/ 88.371,9| 1.309.472 852.749| 336.749,4
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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 * 4,100 14/09/2007 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 4,380 14/09/2007 31/12 4° Dic-05 13.152.697 47.864.748 24.000.000
Alpargatas * 4,710 14/09/2007 31/12 4° Dic-05 40.025.591 -263.111.000 46.236.713
Alto Palermo 14,000 04/09/2007 30/06 2° Dic-05 23.285.156 785.292.729 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 6,130 14/09/2007 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 9,130 14/09/2007 31/12 4°  Dic-05 117.204.000  1.801.547.000 471.361.306
Banco Galicia 4,630 11/09/2007 31/12 4° Dic-05 190.970.000  1.389.217.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 2,300 14/09/2007 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 5,800 14/09/2007 31/12 4° Dic-05 -912.742.000  1.000.341.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 12,500 08/06/2007 31/03 3° Dic-05 20.487.747 114.889.205 29.779.750
Boldt 2,500 14/09/2007 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 17,800 13/09/2007 30/04 3°  Ene-06 169.903.073 533.880.571 59.934.094
Caputo 2,550 14/09/2007 31/12 4° Dic-05 4.160.804 33.057.268 12.150.000
Carlos Casado 6,340 14/09/2007 31/12 4°  Dic-05 1.480.610 62.161.547 30.888.000
Celulosa 3,080 14/09/2007 31/05 3°  Feb-06 19.232.624 331.345.665 100.941.791
Endesa Costanera 4,400 14/09/2007 31/12 4°  Dic-05 -42.560.265 830.246.988 146.988.378
Central Puerto 5,170 14/09/2007 31/12 4°  Dic-05 -86.085.121 304.207.002 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,850 14/09/2007 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. 1,350 14/09/2007 30/06 2° Dic-05 2.225.803 54.484.978 23.356.336
Colorin 11,000 14/09/2007 31/03 3°  Dic-05 3.871.000 22.131.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,560 14/09/2007 31/12 4°  Dic-05 115.423.000 100.013.000 260.511.750
Cresud 6,400 14/09/2007 30/06 2° Dic-05 23.885.942 543.310.386 171.822.194
Della Penna 0,950 14/09/2007 30/06 2°  Dic-05 518.593 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,090 14/09/2007 31/12 4° Dic-05 20.382.000 552.471.000 103.199.157
Domec 2,900 05/09/2007 30/04 3°  Dic-05 3.882.847 28.835.204 15.000.000
Dycasa 4,130 14/09/2007 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 * 1,150 12/09/2007 30/06 2°  Dic-05 -6.302.583 -78.066.151 11.220.000
Euromayor * 3,200 17/08/2007 31/07 2°  Ene-06 1.002.522 1.488.160 27.095.256
Ferrum * 3,100 12/09/2007 30/06 2°  Dic-05 11.989.773 169.122.287 50.000.000
Fiplasto 1,760 14/09/2007 30/06 2°  Dic-05 889.722 66.049.096 30.000.000
Frig. La Pampa * 2,600 14/09/2007 30/06 2° Dic-05 1.497.202 25.042.615 6.000.000
Garcia Reguera 4,000 08/05/2007 31/08 2°  Feb-06 511.941 10.158.504 2.000.000
Garovaglio * 0,520 14/09/2007 30/06 2° Dic-05 529.256 2.591.688 42.593.230
Gas Natural Ban 2,060 14/09/2007 31/12 4°  Dic-05 6.517.373 799.213.860 159.514.582
Goffre, Carbone 1,140 19/01/2007 30/09 1°  Dic-05 -1.023.897 20.855.489 5.799.365
Grafex 1,350 12/09/2007 30/04 3° Dic-05 449.263 8.503.538 8.140.383
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Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Grimoldi 3,700 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05 4.253.171 38.248.260 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,900 28/04/2006 31/12 4°  Dic.05 4.180.937 356.540.227 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,480 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05 190.970.000  1.389.217.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2° Jun.05 -1.772.612 -13.608.719 858.800
Iy E. La Patagonia 18,000 14/09/2007 30/06 2°  Dic.05 13.374.424 448.359.984 23.000.000
Instituto Rosenbusch 3,250 14/09/2007 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 14/09/2007 30/06 2° Dic.05 28.986.000  1.301.356.000 381.016.562
Ledesma 2,720 14/09/2007 31/05 2°  Nov.05 19.363.079  1.030.725.784 440.000.000
Longvie 3,190 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 4.539.500 42.403.639 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 1,820 18/04/2007 30/06 2° Dic.05 43.200 1.717.010 50.000
Massuh 1,100 14/09/2007 30/06 2° Dic.05 2.933.753 233.477.862 95.526.397
Merc.Valores BsAs 3.180.000,0 30/05/2007 30/06 2° Dic.05 25.036.253 277.542.386 15.921.000
Merc.Valores Rosario 440.000,0 25/09/2006 30/06 4°  Jun.05 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,420 13/09/2007 31/12 4° Dic.05 28.411.000 681.152.000 221.976.771
Metrovias * 3,090 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 23.571.424 39.943.823 6.707.520
Minetti, Juan 2,32 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 96.515.645 908.788.544 352.056.899
Mirgor 112,400 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05 19.722.640 82.412.064 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 2°  Feb.05 11.420.424 -138.950 10
Molinos J.Semino 1,200 14/09/2007 31/05 3°  Feb.05 2.726.679 56.967.175 31.000.000
Molinos Rio 8,490 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05 42.792.000 953.185.000 250.380.112
Morixe * 1,370 12/09/2007 31/05 2°  Nov.05 461.113 3.946.262 9.800.000
Papel Prensa 1,500 01/03/2007 31/12 4°  Dic.05 15.045.571 349.832.822 131.000.000
Pertrak ** 1,900 14/09/2007 30/06 2°  Dic.05 -1.135.893 20.326.225 17.655.460
Petrobrés Energia SA 7,100 11/09/2007 31/12 4°  Dic.05 819.000.000  7.681.000.000  1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.ic.SA 2,910 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05 613.000.000  6.124.000.000  2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 74,800 15/12/2006 31/12 4°  Dic.05 10.344 32917  2.536.673.672
Petrolera del Conosur 0,930 12/09/2007 31/12 4°  Dic.05 -89.211.179 25.769.737 72.387.015
Polledo 0,445 14/09/2007 30/06 2° Dic.05 -15.079.242 275.787.679 125.048.204
Quickfood SA 15,400 14/09/2007 30/06 2° Dic.05 5.633.703 75.418.083 21.419.606
Quimica Estrella 0,800 14/09/2007 31/03 3° Dic.05 -1.233.000 131.544.000 102.864.269
Renault Argentina * 16,670 13/07/2007 31/12 4° Dic.05 -73.621.582 -12.310.670 61.310.912
Repsol SA 107,200 14/09/2007 31/12 4° Dic.05  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 119,500 14/09/2007 31/12 4° Dic.05  5.337.000.000 22.546.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 10,000 14/09/2007 30/11 4°  Nov.05 28.591.452 131.366.938 24.177.387
S.A. San Miguel 10,000 12/09/2007 31/12 4° Dic.05 451.962 226.285.727 7.625.000
SCH, Banco 55,550 14/09/2007 31/12 4° Dic.04  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 21,800 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 1164914910  3.692.802.727 347.468.771
Sniafa 0,510 13/09/2007 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 1,680 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 32.547.870 72.182.621 80.096.758
Solvay Indupa 3,700 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 116.353.000  1.037.774.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 15,200 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05  1.334.000.000  1.836.000.000 436.413.941
Telefonica de Arg. "A" 2,950 11/05/2006 31/12 4°  Dic.05 767.000.000  2.955.000.000  1.091.847.170
Telefonica S.A. 81,200 14/09/2007 31/12 4°  Dic.04  1.483.700.000 80.000.000.000  4.921.130.397
Tenaris 73,000 14/09/2007 31/12 4°  Dic.05 984.636.093  3.080.061.558  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 4,100 14/09/2007 31/12 4° Dic.05 217.507.000  2.424.107.000 794.495.283
Transener 1,770 14/09/2007 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

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 14/09/07 43



MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
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
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s 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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B OLSA DE COMERTCIO D E ROSARIO

Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

m  Catalogo automatizado de libros y articulos de revistas
®  Bases de Datos Bibliograficas de la Red UNIRED, INTAy CAICYT
= Acceso a Bases de Datos de texto completo:
m | exis Nexis
= Errepar
= Boletin Oficial de la Republica Argentina
= Bolsar
= Punto Biz
= Ecofield
= E| Cronista Comercial
= The Economist
= The Journal of Derivatives
= Fiel. Fundacién de Investigaciones Econdmicas Latinoamericanas
® Santa Fe Legal
= |Infoleg
Servicio de Referencia
Préstamo in situ
Préstamo interbibliotecario
Servicio de fotocopias
Consulta de obras en CD-ROM
Canje de publicaciones
Servicio de informacion telefénica y via correo electrénico
Acceso a Internet
Servicios de novedades via e-mail
= Sumario del Boletin Oficial de la Republica Argentina 1° Seccion, Legislacion
= Sumario del Boletin oficial de la Provincia de Santa Fe.
= Comunicaciones del Banco Central de la Republica Argentina.
= Boletin Electronico Mensual de Novedades Bibliograficas.
m | jstado mensual del Registro Fiscal de operadores en compra de granos y
legumbres secas.
m | egislacién de la Comisién Nacional de Valores.

Horario de atencién Lunes aViernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar
Direccién Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

Tel. (0341) 4213471/8 - Interno: 2235
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