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POLITICA MONETARIA E
INFLACION

xisten distintos enfoques sobre la inflacion y eso da lugar a
distintas herramientas o politicas para eliminarla. Una de las
herramientas, y quizas la mds conocida, es la del control de
precios. Esta herramienta se ha aplicado desde épocas inmemoriales.
Asi, por ejemplo, consta en algunas disposiciones del llamado Cédigo
de Hammurabi, emperador de Babilonia unos 1.700 anos antes de
Cristo. Otros hechos que se recuerdan son el control de precios
llevado a cabo por el emperador de Roma Diocleciano, hacia el ano
300 de nuestra era; también el control de precios de Robespierre, en
la época de terror de la Revolucién francesa (1791); el control de
precios de la Alemania de 1915 conocido como el plan Hindenburg;
el control de precios de Hitler en la Alemania nazi y el posterior
control en el gobierno de Nixon en Estados Unidos entre 1971-1972.
También hubo controles de precios en la historia econémica argenti-
na, como los aplicados durante el primer, segundo y tercer gobierno
del General Perdn, especialmente la politica denominada "contra el
agioy la especulacion". Todas esas politicas terminaron en el fracaso.
Por ejemplo, el control de precios en la Alemania nazi terminé con
una poderosa 'puncién monetaria' en junio de 1948 y una liberacion
de los precios. El control de precios bajo la presidencia de Nixon
terminé con la mas importante inflacion internacional hacia 1973. El
control de precios de Argentina desde 1973 hasta 1975 terminé con
el recordado 'rodrigazo' en junio de ese dltimo ano y ahora estamos
asistiendo a las correcciones en las tarifas de la energia después de
varios afnos de congelamiento y de problemas en el suministro de
energia eléctrica y derivados del petréleo.
La consultora M&S publicé una serie de datos sobre la produccién
de sectores con precios 'pisados'. Es interesante mencionarlos:
Petrodleo: pas6 de una produccion de 45.366 miles de m3 en el
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2001 a 36.500 miles en el corriente ano y se proyecta a 36.000 miles
el proximo afo.

Gas: pasé de 45.916 millones de m3 en el 2001 a 51.981 millones
en el 2004 y a 51.000 millones en el corriente ano. Se proyecta
50.000 millones para el ano préximo.

Electricidad: pas6 de 17.500 MW en el 2001 a 18.000 en el 2007
y se proyecta a 18.500 en el corriente ano y la misma cifra para el aho
proximo.

Carne: la produccion fue de 2.718 miles de toneladas res en el
2000 a 3.219 miles en el 2007 y a 3.200 miles en el corriente ano.
Para el proximo ano se estima una producciéon de 3.000 miles de
toneladas res.

Trigo: la produccién pasé de 15,9 millones de toneladas en el
2001 a 16,0 millones en el 2005, a 15,4 millones en el corriente ano
y se proyecta a 12,5 millones el ano proximo.

Pero a pesar de los fracasos de las politicas de control de precios,
algunos siguen recomendando esa politica ignorando la experiencia
fallida del pasado.

La concepcion fundamental que subyace en esta politica de con-
trol de precios es tener un indice de precios que permanezca estable,
en otras palabras, que esté congelado. Cuando hablamos de
congelamiento de precios deberiamos incluir no sélo los precios de
los articulos basicos, sino también de otros bienes o insumos y de los
servicios y salarios. Una politica de control de precios o es total o es
una contradiccion en si mismo. Si algunos articulos tienen precios
congelados mientras otros articulos y servicios, entre los que estan
los salarios, pueden modificarse por la mayor o menor fuerza de los
sindicatos, por decisiones de los gobiernos u otras causas, estamos
ante un sistema irracional que mas tarde o mas temprano no se
puede sostener.

Otra concepcion distinta es la que tiene en cuenta la importancia
del sistema de precios. Cada uno de los millones de articulos y servi-
cios de la economia tiene un determinado precio nominal expresado
en unidades monetarias, pero lo importante no es ese precio nomi-
nal sino las relaciones de precios entre los distintos articulos, es decir
los que se llaman precios relativos. Cuando los precios nominales
cambian, esos precios relativos también lo haceny eso no tiene nada
de malo, siempre y cuando las variaciones se produzcan por la com-
petencia. Si los precios de algunos bienes o servicios varian mientras
otros estan congelados, la distorsién de precios relativos es total. Es
por esto que un economista de valia (Wilhelm Ropke), dice en una de
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sus obras que es preferible la
inflacion abierta a la inflacion re-
primida.

Una necesidad para el buen
funcionamiento del sistema de
precios, como sistema de sena-
les, es que los precios fluctien
en libertad. Por lo tanto, la Gnica
politica racional existente para
controlar la inflacién es el con-
trol de la otra variable en juego
que es la cantidad de moneda,
es decir la cantidad de unidades
monetarias con que se expresan
los precios de los bienes y servi-
cios. Eso no quiere decir que la
politica sea totalmente efectiva,
dado que si se controla la emi-
sibn monetaria pero al mismo
tiempo la gente desea demandar
menos dinero (es decir que au-
menta la llamada velocidad de
circulacion del dinero), los pre-
cios seguirin aumentando. Si la
politica monetaria se hace mas
estricta, es decir si disminuye el
crecimiento de la masa moneta-
ria (M, u otro agregado moneta-
rio), lo mas probable es que se
afecte la tasa de crecimiento de
la economia. Una politica mone-
taria seria y estricta no tiene que
ser de corto plazo sino que debe
constituirse en una politica de
largo plazo, es decir una politica
que permita el aprecio de la
moneda local y, por lo tanto, de
su mayor tenencia por parte del
publico.

Pero, équé pasa en nuestro
pais?

En la Argentina se estan apli-
cando las dos politicas al mismo
tiempo: por un lado el control
de precios de los principales ar-
ticulos, politica que hasta ahora
no ha dado resultados positivos,
dado que la tasa de inflacion ha
aumentado paulatinamente. Por
el otro, y a pesar de lo que ofi-
cialmente se sostiene, el Banco
Central viene tensando en los
ultimos tiempos la cuerda de la
politica monetaria, actitud que
resulta del anilisis de lo infor-

mes del Banco Central. Los distintos agregados monetarios han ido
pasando de alrededor del 30% (+ 38,7% el M, de diciembre de 2004)
en los registros de tres anos atras a alrededor de 15% segin se puede
ver el Informe Monetario al 18 de julio (+ 14,8% el M,).

En los ultimos anos la politica fiscal de nuestro ha sido positiva. Por
distintas razones, el crecimiento de la economia permitié un aumen-
to importante en la recaudacién. Lamentablemente falté prudencia
con respecto al gasto publico, especialmente en los dos tltimos anos.
De haberse obtenido un superavit superior la compra de ddlares se
podria haber hecho sin emisién monetaria y no se hubiera avivado el
fuego de la inflacion.

INFORME MONETARIO SEMANAL DEL
BANCO CENTRAL AL 18 DE JULIO

a Base Monetaria llegaba a 101.065 millones de pesos con un
incremento de 15,7% con respecto a un ano atras. Dicha Base
onetaria estaba compuesta de la Circulacion Monetaria por
74.413 millones de pesos, con un incremento de 15,3% y la Cuenta
Corriente de los bancos en el Banco Central por 26.651 millones,
con un incremento de 17,1%.

A su vez, la Circulacion Monetaria estaba compuesta del dinero en
poder del publico por 67.942 millones de pesos, con un incremento
de 14,7% y el dinero en poder de la entidades financieras por 6.471
millones, con un incremento de 22,2%.

Las Reservas Internaciones llegaban a 144.083 millones de pesos
(es decir 47.650 millones de ddlares) con un incremento de 5,4%
con respecto a un afo atras. Las reservas se incrementaron en 3.592
millones de ddlares lo que explicaria un incremento de la Base Mone-
taria de alrededor de 11.135 millones de pesos. En realidad la Base
Monetaria se incrementé en 13.748 millones de pesos.

Los pasivos del Banco Central ascienden a las siguientes cifras: los
Lebac a 27.551 millones de pesos; los Nobac a 21.795 millones y los
Pases Pasivos a 10.917 millones. A su vez, los Pases Activos ascienden
a 156 millones. En forma neta los pasivos totalizan 60.107 millones
de pesos, es decir 19.903 millones de dolares.

Un ano atras los pasivos netos del Banco Central ascendian a 65.179
millones de pesos, es decir 21.010 millones de ddlares.

Los redescuentos al sistema financiero ascendian a 2.938 millones
de pesos, con una disminucion de 19% con respecto a un afo atras.

Los adelantos transitorios al Gobierno Nacional ascendian a 21.330
millones de pesos, con un incremento de 30,2% con respecto a un
ano atras.

Los dep0sitos en el sistema financiero llegaban a 196.519 millones
de pesos, con un incremento interanual de 16,4%. Estos depdsitos
estaban compuestos de: depdsitos en cuenta corriente por 35.411
millones, con un incremento de 16%; depositos en caja de ahorros
por 36.535 millones, con un incremento de 13,2%; plazo fijo no
ajustable por CER por 93.116 millones, con un incremento de 29,4%;
plazo fijo ajustable por CER por 735 millones, con una caida de
80,5% y otros depodsitos por 10.722 millones, con una caida de 18%.

Del total de depdsitos, al sector privado le correspondian 139.821
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millones de pesos, con un incre-
mento de 14,7% y al sector pu-
blico le correspondian 56.698
millones, con un incremento de
20,9%.

Los préstamos al sector priva-
do llegaban a 101.419 millones
de pesos, con un incremento
interanual de 34,8%. De este to-
tal, a adelantos le correspondian
16.258 millones, a documentos
18.893 millones, a hipotecarios
16.155 millones, a prendarios
6.955 millones, a personales
26.027 millones, a tarjetas de
crédito 12.391 millones y a otros
4.740 millones.

Los depésitos en dolares lle-
gaban a 8.233 millones de déla-
res, con un incremento
interanual de 37,5% y los prés-
tamos al sector privado a 5.974
millones de dolares, con un in-
cremento de 35,8%.

El agregado monetario M, (bi-
lletes y monedas + cuenta co-
rriente del sector privado y pu-
blico en pesos) llegaba a
123.353 millones de pesos, con
un incremento anual de 15,3%.

EI M, (M, + Caja de ahorros
del sector privado y publico en
pesos) llegaba a 159.888 millo-
nes de pesos, con un incremen-
to anual de 14,8%.

El M, (billetes y monedas +
depésitos del sector privado y
publico en pesos) llegaba a
264.461 millones de pesos, con
un incremento anual de 15,9%.

EIM,* (M, + dep0sitos del sec-
tor privado y publico en déla-
res) llegaba a 289.536 millones
de pesos, con un incremento
anual de 17,3%.

En los ultimos siete anos la
economia de nuestro pais ha
pasado por distintas situaciones.
En el 2002 y 2003 el sistema
monetario era un verdadero
caos, con la existencia no sélo
de la moneda nacional, el peso,
sino también de cuasidineros, o
monedas emitidas por las distin-
tas provincias. A comienzos del

2002 el peso habia sufrido una fuerte depreciacién pasando de una
relacion cambiaria con el ddlar de 1 peso = 1 délar a 4 pesos = 1
délar. Existia también el llamado 'corralén’' con respecto a los depdsi-
tos en doélares y a su conversion en pesos.

Las reservas internacionales en el Banco Central llegaban a fines
del 2001 a casi 15.000 millones de délares y priacticamente cubrian
los pasivos monetarios, de todas maneras esas reservas fueron dismi-
nuyendo y hacia el mes de agosto de 2002 llegaban a alrededor de
8.500 millones de ddlares. Desde alli se han ido incrementando hasta
llegar a la cifra mencionada mas arriba.

En el periodo de siete anos desde el 2002 el indice de precios
mayoristas priacticamente se fue adecuando a la depreciacién que
sufri6 el tipo de cambio peso-ddlar por lo que nuevamente se fue
volviendo en los Ultimos meses a una pequena sobrevaluacion de
nuestra moneda. Esto en gran se debi6 a la gran entrada de divisas
del periodo que la estimamos en alrededor de 50.000 millones lo que
llevé al gran incremento de reservas en el Banco Central y a la men-
cionada sobrevaluacién de la moneda doméstica.

Para contrarrestar el fuerte ingreso de divisas que daba lugar a una
fuerte emision monetaria, el Banco Central tuvo que emitir letras
para restar liquidez al mercado (Lebac, Nobac, etc.). Si las menciona-
das divisas se hubieran comprado en forma total con superavit de las
cuentas fiscales no se habria temido por un renacimiento de la infla-
cion. De todas maneras, en los dltimos meses los agregados moneta-
rios vienen creciendo a niveles mas bajos, lo que hace pensar que el
Banco Central ha asumido una politica monetaria mas estricta.

ALGUNOS DATOS SOBRE LA
ECONOMIA DE BRASIL

n la revista de FIEL "Indicadores de Coyuntura" (julio 2008)
E se publico un articulo titulado "Las fortalezas brasileras" por
Marcela Cristini y Guillermo Bermudez. Del mismo extraemos
una serie de datos sobre la economia del vecino pais que creemos de
interés para los lectores.
La tasa de crecimiento econémico ha sido la siguiente en los ulti-
mos anos (se toma el PBI valuado en reales):

2001 1,31 2005 3,16
2002 2,66 2006 3,75
2003 1,15 2007 5,42
2004 5,72

El PBI en miles de millones de délares evolucion6 de la siguiente
manera (hay que tener en cuenta que al revaluarse la moneda brasi-
lena -el real- el PBI del pais en ddlares se incremento a una tasa

mayor):
2001 554 2005 796
2002 504 2006 1.068
2003 554 2007 1.308
2004 665

La deuda externa total del vecino pais ha evolucionado de la si-
guiente manera en los Ultimos anos (en miles de millones de dola-
res):

2001 2005

209,9 169,5
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2002 210,7 2006 172,6
2003 214,9 2007 193,6
2004 201,4

En relacién con el PBI la deuda externa total alcanzé su maximo en
el 2002 con 41,8% y ha descendido a 14,8% el ano pasado.

La deuda externa total incluye la deuda externa publica que ascen-
di6 el ano pasado a 70.300 millones de délares, es decir el 36,3% de
la deuda externa total.

La deuda externa total como porcentaje de las exportaciones ha
evolucionado de la siguiente manera:

2001 311,4 2005 125,1
2002 301,2 2006 105,6
2003 258,8 2007 102,4
2004 186,0

Las exportaciones de Brasil en millones de délares evolucionaron
de la siguiente manera:

2001 67.405 2005 135.492
2002 69.953 2006 163.447
2003 83.037 2007 189.063
2004 108.280

El superavit primario de las finanzas publicas en relacion al PBI ha
evolucionado de la siguiente manera:

2001 3.4 2005 4,4
2002 3,6 2006 3,9
2003 3,9 2007 4,0
2004 4,2

El superavit global de las finanzas publicas ha evolucionado de la
siguiente manera:

2001 (3,6) 2005 (3,0)

2002 (4,6) 2006 (3,0)

2003 (4,6) 2007 (2,3)

2004 (2,4)

La inflacién segun el IPCA ha sido la siguiente (diciembre contra
diciembre):

2001 7,7 2005 5,7

2002 12,5 2006 3,1

2003 9,3 2007 4,5

2004 7,6

La tasa de interés (Selic Target) ha evolucionado de la siguiente
manera:

2001 17,4 2005 19,1
2002 19,2 2006 15,3
2003 23,5 2007 12,0
2004 16,4

La tasa de desempleo ha ido disminuyendo en los dltimos anos
ubicandose en 8,5% en la actualidad. Por otra parte, los salarios se
encuentran alrededor de un 20% por debajo de su valor en el 2002.

LA SOJAY SU
EFECTO
DERRAME

as exportaciones argenti-

Lnas llegarian en el corrien-

te ano a alrededor de

70.000 millones de délares mien-

tras que las importaciones esta-

rian en el orden de 60.000 mi-

llones. De cumplirse estas esti-

maciones el superavit de la ba-
lanza comercial estaria en el or-
den de los 10.000 millones.

Las exportaciones del comple-
jo soja estarian en el orden de
los 23.000 millones de ddlares,
es decir el 33% de las exporta-
ciones totales del pais. El 'derra-
me' que produce el mencionado
aporte del complejo sobre el res-
to de la economia es realmente
importante y la consultora M&S
lo ha estimado en un 15% del
Producto Bruto Interno del pais,
aunque parte de exportaciones
estimadas del complejo soja algo
mayores, alrededor de 25.000
millones de délares.

Segun sus nimeros:

a) La soja propiamente dicha
aportaria el 6% del PBI.

b) La red de proveedores que
arrastra la soja (agroquimi-
cos, maquinaria, combusti-
bles, transporte, comercio,
servicios financieros y profe-
sionales y construccion) lle-
garia a alrededor del 4% del
PBIL.

¢) La industria aceitera propia-
mente dicha aportaria el 3%
del PBL.

d) La red de proveedores que
arrastra la industria aceitera
(transporte, comercio, ma-
quinaria, servicios financie-
ros y profesionales y cons-
truccién) aportaria el 2% del
PBIL.

El cilculo realizado por la con-
sultora M&S muestra la magni-
tud del aporte del complejo pero
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estimamos que se queda corto,
no con respecto al complejo soja
sino con respecto al aporte del
campo que estiman en 20% del
PBI. A nuestro entender habria
que considerar no sélo la red de
proveedores que arrastran los
productos del campo'y las indus-
trias conexas sino también los
sectores que usan los menciona-
dos productos del campo.

Generalmente se subestima el
aporte del campo al PBI. Esto se
explica dado que se relaciona el
aporte del campo en la produc-
cion de bienes con todo el PBI.
Pero hay que recordar que mas
del 60% del PBI de nuestro pais
esta determinado por el sector
de servicios (comercio, financie-
ro, transporte, etc.) y el campo
también tiene una participacion
importante en esos servicios. To-
memos como ejemplo el sector
del transporte: la mayor parte
del transporte interurbano de
camiones son de productos del
campo. En el transporte de car-
gas de ferrocarriles el transpor-
te granario participa con el 50%
del transporte global.

En otra de sus paginas, M&S
realiza un interesante calculo del
derrame de la soja en valores.
Lo vamos a publicar introducién-
dole varias modificaciones.

a) Partimos de una produccion
de 48 millones de toneladas
de soja a un valor FOB de 520
délares la tonelada. Esto nos
determina una cifra de pro-
duccién de 24.960 millones
de délares.

b) Se industrializan alrededor de
36 millones de toneladas que
a un valor de 520 délares re-
presenta 18.720 millones de
délares. Se le agrega valor por
1.872 millones de délares.

¢) Se exportan 11 millones de
toneladas de poroto sin in-
dustrializar a un valor total de
5.720 millones de dolares.

d) Por la exportacién de esos
5.720 millones de dolares sin

industrializar se pagan retenciones por 5.720 millones x 35% =
2.002 millones de dodlares.

e) Se producen alrededor de 35 millones de toneladas entre harinas
y aceites que representan 20.072 millones de ddlares (35 millo-
nes tn x u$s 520 = us 18.200 millones + u$s 1.872 millones).

f) Se comercializan en el mercado interno 570 millones de ddlares
de harinas y aceites.

g) Las exportaciones de aceite y harina ascienden a u$s 19.502 mi-
llones que resultan de u$s 20.072 millones menos u$s 570 millo-
nes. Las retenciones ascienden a 19.502 millones x 32% = u$s
6.241 millones.

h) El ingreso neto de retenciones sobre la exportaciéon de poroto
(5.720 millones de doélares - 2.002 millones de délares de reten-
ciones), es decir 3.718 millones de délares, arrastra en el camino
2.789 millones de ddlares de mayor facturacion de los proveedo-
res.

i) Elingreso neto de retenciones por exportacioén y la comercializa-
cion interna de aceites y harinas (19.502 millones de délares -
6.241 millones + 570 millones), es decir 13.831 millones de d6la-
res, arrastra en el camino 10.373 millones de délares de mayor
facturacion de los proveedores.

j) La soja mueve alrededor de 38.954 millones de ddlares, que co-
rresponden a: en forma directa 17.549 millones de délares; de-
rrame al resto 13.162 millones de ddlares y retenciones 8.243
millones de dodlares.

Si tenemos en cuenta que el Producto Bruto Interno de nuestro
pais asciende a alrededor de 270.000 millones de délares, el movi-
miento de la soja asciende a alrededor de 14,7% de ese Producto,
que es lo que se estim6 mas arriba.

LA RENTABILIDAD DE LOS
PRODUCTORES DE SOJA

on la vuelta a los niveles de retencién de la soja
existentes antes del 11 de marzo es interesante hacer nuevos
calculos sobre la rentabilidad del productor sojero. Para esto
vamos a utilizar un esquema presentado por los consultores M&S al
cual le haremos modificaciones.

En el esquema mencionado se divide a los productores de soja en
tres grupos:

a)Productores del Norte de Buenos Aires y Sur de Santa Fe, con el
30% de la produccion y rindes de 3,8 toneladas por hectirea.

b)Productores del Sur de Entre Rios, Sur de Cérdobay Sudeste de
Buenos Aires, con el 50% de la produccion y rindes de 2,5 toneladas.

c)Productores de Santiago del Estero, Chaco, etc., con el 20% de la
produccion y rindes de 2 toneladas.

En nuestros cilculos los del grupo a) tendrian que tener alrededor
del 40% de la produccion, con rindes de 3,6 toneladas; los del grupo
b) el 40% de la produccién, con rindes de 2,6 toneladas y los del
grupo c) el restante 20% de la produccién, con rindes de 1,8 tonela-
das.

El tamano de la explotacion que M&S toman para realizar los cal-
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culos son 500 hectareas pero nosotros tomaremos 220 hectireas
que es el promedio que resulta de una produccién de 46 millones de
toneladas y 73.477 productores, es decir 626 toneladas que a su vez
dividimos por 2,85 toneladas por hectirea.

El precio FOB de exportacion lo estimamos en 520 ddlares la tone-
lada.

Grupo a) tiene un ingreso total a valor FOB de: 220 hectireas x
3,6 tn x u$s 520 = u$s 411.840. Los costos de fobbing serian de u$s
10.296. Los costos de produccidon y comercializacion son de 220
hectireas x u$s 647 = u$s 142.340. Las retenciones con el sistema
movil eran de 44,5%, es decir u$s 183.269. La utilidad final antes del
impuesto a las ganancias seria de u$s 75.935. Con una alicuota de
35% las retenciones serian de u$s 144.144. La utilidad final antes del
impuesto a las ganancias seria de u$s 115.060. Si a esta cifra le
restamos el 35% del impuesto a las ganancias nos quedaria u$s 74.789.

Grupo b) tiene un ingreso total a valor FOB de: 220 hectireas x
2,6 tnx u$s 520 = u$s 297.440. Los costos de fobbing serian de u$s
10.296. Los costos de produccién y comercializaciéon son 220 ha x
u$s 582 = u$s 128.040. Las retenciones con el sistema madvil eran de
44,5%, es decir u$s 132.361. La utilidad final antes del impuesto a las
ganancias seria de u$s 26.743. Con una alicuota de 35% las retencio-
nes serian de u$s 104.104 y la utilidad final antes del impuesto a las
ganancias de u$s 55.000. Si a esta cifra le restamos el impuesto a las
ganancias nos quedaria u$s 35.750 délares.

Grupo c) tiene un ingreso total a valor FOB de: 220 hax 1,8 tn x
u$s 520 = us 205.920. Los costos de fobbing serian u$s 10.296.
Los costos de produccion y comercializacion son de 220 ha x u$s
518 = u$s 113.960. Las retenciones con el sistema mévil eran de
44,5%, es decir u$s 91.634. Las pérdidas eran u$s 9.970. Con una
alicuota de 35% las retenciones serian u$s 72.072 y las utilidades
antes del impuesto a las ganancias serian de u$s 9.592. Si a esta cifra
le restamos el impuesto a las ganancias nos quedaria u$s 6.235.

Con las retenciones moviles, los productores hasta un tonelaje
maximo de 750 toneladas, iban a recibir compensaciones. En los
calculos anteriores no las hemos considerado.

Con respecto a los costos de produccion y comercializacion he-
mos tomado los publicados en "Margenes Agropecuarios" del mes
de julio del corriente ano. Por supuesto que los costos difieren para
las distintas zonas. Hemos estimado 647 délares por hectirea para el
grupo a), 90% de ese valor para el grupo b) y 80% de ese valor para
el grupo ¢).

Tampoco hemos considerado el costo de oportunidad de la inver-
sién sobre el valor de la tierra. Si asi se hiciera tendriamos que consi-
derar que el grupo a) estaria trabajando con un capital (tierra) de
alrededor de 1.760.000 délares que a un 3% de interés representa
53.000 dolares. El grupo b) trabajaria con un capital (tierra) de
alrededor de 880.000 doélares que a un 3% de interés representaria
26.400 dolares y el grupo ¢) trabajaria con un capital (tierra) de
660.000 délares que a un 3% de interés representa 19.800 ddlares.

Las hectdreas cultivadas con soja en todo el pais llegaron a 16,5
millones. Los grupos a) y b)participan con el 40% de esa superficie
cada uno y el grupo c) con el restante 20%. Por lo tanto, el grupo a)
y el b) cultivan 6,6 millones de hectireas cada uno y el grupo ¢) 3,3
millones.

Partiendo de las utilidades para los tres grupos, tenemos el siguien-

te calculo global para la soja:

Grupo a) 6,6 millones de hec-
tareas por u$s 74.789 dividido
220 ha = u$s 2.244 millones.

Grupo b) 6,6 millones de hec-
tareas por u$s 35.750 dividido
220 hectareas = u$s 1.069 mi-
llones.

Grupo ¢) 3,3 millones de hec-
tareas por u$s 6.235 dividido
220 hectireas = u$s 92 millo-
nes.

La suma total es de u$s 3.405
millones. Tengamos en cuenta
que el valor del capital (tierra)
en la que se cultiva soja podria
valer en conjunto alrededor de
90.000 millones de dolares.

SOJA

Mercado climatico
negativo para los
precios en Chicago

Gran variabilidad experimen-
taron los futuros de soja en el
mercado de Chicago durante
esta semana. De las tres patas del
complejo sojero, el que tomo un
fuerte impulso fue la harina de
soja, mientras que el aceite re-
sult6 el mas débil de todos.

Sobre el aceite de soja ha esta-
do pesando la evolucion del pre-
cio del petrdleo, lo que también
arrastré al aceite de palma. En
ese devenir, se produjeron im-
portantes spreads harina/aceite
de soja, que solidificaron al pri-
mer producto en detrimento del
segundo.

La oleaginosa abri6 este perio-
do con firmeza, aunque con el
transcurrir de las ruedas su des-
empeno mostré grandes oscila-
ciones a la suba y a la baja. Prac-
ticamente en todas las ruedas de
la semana se vieron comporta-
mientos en los precios de simi-
lar volatilidad; esto es, apertu-
ras en alza, descensos durante
las ruedas y recuperacioén sobre
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el final, o viceversa.

Las distintas noticias influye-
ron para actitudes decididamen-
te compradoras o vendedoras
de parte de los fondos y especu-
ladores, con actividad concen-
trada en los futuros del grano y
del aceite de soja.

Pero, el saldo final fue negati-
vo para la sojay el aceite de soja,
mientras que la harina salié
gananciosa, particularmente en
las posiciones mas cercanas.

Luego de un retroceso de unos
14 ddlares en las posiciones de
este ano, el grano de soja habria
perdido entre un 2,2% y 2,8%
en la semana, siendo mayor la
caida en el contrato Nov’08. El
aceite de soja se vio sometido a
fuertes presiones vendedoras y
quedo entre un 7% y 8% por
debajo del viernes pasado. Sélo
los futuros de harina de soja en
sus dos primeras posiciones
quedaron positivas en la sema-
na, ajustando Ago’08 un 3,1%
arriba del viernes 25. De Dic’08
en adelante, el saldo semanal fue
de bajas superiores al 1%.

El clima todavia sigue gravitan-
do sobre el mercado. Jugo a fa-
vor de la suba de precios en un
principio, para, luego, presionar
en el sentido contrario. Es el cla-
sico weather market.

En varios momentos de la se-
mana, la soja se afirmé por las
noticias de que se elevarian las
temperaturas en el Medio Oes-
te. Esta situacion se preveia para
el periodo que va del domingo
al martes proximo. En los pro-
nosticos se incluia la ausencia de
precipitaciones, que anterior-
mente se las habia pronosticado
para la semana del 3 de agosto.

Sin embargo, algunos
pronosticadores descartaron el
calor excesivo de los pronosti-
cos de largo plazo, que habria
presionado a los mercados en la
mediasesion del lunes y empeza-
ron a incorporarse senales de
moderacion en las temperaturas

y posibilidades de nuevas lluvias.

Sobre el final, se conocié el prondéstico actualizado para agosto del
Servicio Meteorolégico Nacional de EE.UU. (National Weather
Service), anticipando que existen iguales probabilidades (33% - 33%
- 33%) de que las temperaturas en el Medio Oeste sean inferiores,
cercanas a o superiores a la media, cuando el anterior anticipo daba
mayores chances a temperaturas inferiores a lo normal. En cuanto al
agua, sin embargo, los registros de lluvias superarian lo habitual para
el Cordén Maicero norteamericano.

Aunque estuvo aumentando el stress sobre la soja de los campos
sembrados en el Delta debido al persistente calor y a la continuidad
del tiempo seco, podria haber una reversion en la tendencia. El cen-
tro y norte del estado de Louisiana, Arkansas y el noroeste de
Mississippi no han tenido lluvias por mas de dos semanas y los regis-
tros térmicos superiores a la media comenzaron a sentirse sobre los
lotes. Sobre el final de la semana se esperaba que las temperaturas en
el Delta se acercaran a la media normal.

¢Como se habian trasladado, hasta ahora, las variables climaticas
sobre los cultivos?

El informe semanal sobre cultivos del USDA mostré que, al 27 de
julio, las areas sojeras estaban secas, a excepcion del sur de Iowa y
noreste de Missouri. La calificacion buena a excelente cubria el 62%
del area sojera, 1 punto de mejora respecto de la semana anterior.

Del total del drea sojera, el 62% estaba o habia superado la fase de
floracion, 20 puntos de retraso respecto del ano anteriory 17 de lo
normal. Excepto por los estados de Louisiana, Michigan, Mississippi'y
Carolina del Norte, todos los demads exhibian notorios retrasos en
esta fase evolutiva, lo que es parcialmente justificable por la siembra
tardia. Respecto de la siguiente fase, la formacién de chauchas, un
21% del area estaba en o superando esa etapa, 4 puntos de retraso
frente a la campana anterior y 17 puntos atras del promedio histori-
co.

Otro de los factores gravitantes ha sido el precio del petréleo, que
ha estado oscilando en la semana, pero en una ténica descendente.
Después de los US$ 145,31 alcanzado el 3 de julio, el barril de WTI
(Western Texas Intermediate) cerré en US$ 122,21 el 29 de julio.
Mientras tanto, el Brent cerré en US$ 125,77 (la semana pasada
habia estado mads bajo). La debilidad del crudo se ha visto reflejada
en casi todos los precios de los aceites vegetales, con particular efec-
to sobre el principal aceite del mundo, el de palma, y el segundo en
volimenes productivos, el de soja.

Las noticias desde el frente exportador de EE.UU., dieron cuenta
de la compra de Egipto de 20.000 toneladas de aceite de soja, de
efecto neutral sobre el mercado ya que el origen de ese producto es
desconocido. Por otra parte, China empezo6 a desacelerar sus incur-
siones en el mercado ante el comienzo de los Juegos Olimpicos (8 al
24 de agosto).

Aparte de ello, con el retorno de Argentina al ruedo internacional
del complejo soja, las presiones sobre los precios de la mercaderia
estadounidense, puesta en el Golfo, son muchas. Si bien las ventas de
forwards (mercaderia de la nueva cosecha) de los productores nor-
teamericanos son escasas, los elevadores terminales en el Golfo tie-
nen bastante mercaderia que no tiene una salida tan fluida como
cuando Argentina no estaba en el mercado.

El informe oficial sobre inspecciones de exportacion de EE.UU.
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arrojé una cifra semanal de 276.000 Tm de soja, ligeramente por
sobre el maximo del rango estimado por los operadores (136 a 272
mil Tm). Las inspecciones tendrian que promediar las 351.000 Tm
semanales para que se llegue a la cifra proyectada por el USDA (31,16
millones), ya que se lleva registrado en el actual ciclo exportaciones
de soja por casi 29 millones Tm.

Por otra parte, se conocieron las ventas semanales, que arrojaron
una cifra neta de 271.600 Tm para el actual ano comercial y 436.000
Tm para el préoximo ano comercial. Ello significé ventas netas por
707.600 Tm al 24 de julio. El rango de estimaciones privadas iba de
250.000 a 450.000 Tm.

En otro orden de cosas, la semana depar6 noticias de distinta
naturaleza. De entre ellas, se destaco el debate del rol de la especula-
cion sobre el movimiento de precios de las commodities. Los rumo-
res aseguraban que la Cimara de Diputados de EE.UU. estaria por
votar una ley que ampliaria significativamente el poder de la CFTC
(Commodity Futures Trading Commission) para regular los merca-
dos de futuros. Las especulaciones que se tejian concluian que el
bloque del partido republicano podria bloquear la votacion. Por si
ello no fuera suficiente, la Oficina de Administracion y Presupuesto
habria recomendado el veto del Poder Ejecutivo si la Ley fuera apro-
bada en Diputados y Senadores. Hay quienes dicen que el Senado no
esta listo para aprobar su version de la Ley.

Finalmente, Diputados no dio la media sancién al proyecto de ley
presentado.

LEY 21453

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

Productos principales  Cosecha/ Prod. Registro de Acumulado Acum. comparativo
la semana Al 12/05/08 Al 14/05/07
TRIGO PAN 2007/08 7.051.276 8.806.694
2006/07 8.902.547 8.205.656
MAIZ 2007/08 245.716 11.346.457 13.503.745
2006/07 14.008.252 8.584.708
SORGO 2007/08 1.114.789 772.067
2006/07 1.087.285 184.306
HABA DE SOJA 2007/08 8.721.132 6.638.276
2006/07 11.879.467 6.793.480
SEMILLA DE GIRASOL 2007/08 22.452 19.813
2006/07 55.463 43.576
ACEITE DE GIRASOL 2008 108 912.516 634.531
2007 26 734.026 1.057.289

@) 2008 5.952

® 2007 11715
ACEITE DE SOJA 2008 364 2.246.607 2.999.624
2007 5.826.481 5.259.935

® 2008 124,351

* 2007 367.425
PELLETS DE GIRASOL 2008 845 553.723 508.134
2007 813121 899.426

® 2008 8.999

@) 2007 11.162
PELLETS DE SOJA 2008 112 9.087.129 13.257.226
2007 24.472.921 22.843.889

*) 2008 12.822 744.960

® 2007 1.362.558

Volimenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccién de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA. (*) A partir del 22/05/2007
se diferenciaran los productos provenientes de una importacié n temporaria

Otra semana
plagada de rumores

Durante el fin de esta semana
volvieron a circular versiones,
que se trasladaron a los diarios,
sobre un nuevo retoque en los
derechos de exportacién. Los
rumores afirmaban que en un
programa hecho por el actual
titular de la Secretaria de Agri-
cultura, Ganaderia, Pesca y Ali-
mentos, el Ing. Carlos Cheppi, los
derechos de exportacion de la
soja aumentarian en 5 puntos, a
40%, mientras que los de girasol
quedarian en el 32% y se reduci-
rian los de trigo y maiz a 23% y
20%, respectivamente; todo bajo
una alicuota fija. También se tras-
ladé6 a los diarios la desmentida
a esta version por parte de fun-
cionarios de Agricultura, sin de-
cir quiénes eran dichos funcio-
narios.

Como sea, el mercado sigue
relativamente aletargado. Por
aletargado nos referimos al bajo
volumen de negocios pactados,
con un total hecho en recinto
similar al de la semana pasada.
En esta semana se abrieron los
precios negociados por soja se-
gun si se destinaba a fabricas o
iba para la exportacion directa.
Esta ultima ofrecia pagar un
poco mas que la industria. Como
sea, los valores estin mostran-
do las necesidades bien puntua-
les de los compradores necesi-
tados de mercaderia, mientras
que el resto cumple exactamen-
te con lo justo para dar salida a
SuUs COmpromisos.

Las dificultades en el régimen
imperante para las exportacio-
nes granarias traba la normal
fluidez de los negocios.

Desde el frente vendedor, la
incertidumbre no ayuda a que-
brar la politica conservadora
que se adopta ante potenciales
crisis, en la medida de lo posi-
ble; esto es... ahorrar. En el sec-
tor granario, el ahorro estien el

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 01/08/08 9




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

grano vy, por lo tanto, hay reti-
cencia a desprenderse del mis-
mo.

El balance entre una deman-
da necesitada y una oferta reti-
cente da como resultado precios
firmes si se los compara con la
evolucién del mercado referen-
te de Chicago.

Con un resultado de pérdidas
semanales cercanas al 2% en
EE.UU,, los precios locales ape-
nas si cayeron un 0,5% de vier-
nes a viernes. Entre medio hubo
valores que fueron de $920 a
$950, dependiendo de los lotes
involucrados en la transaccion
y del dia de negociacién.

Es que en el frente exportador,
existe fuerte presion demandan-
te por la mercaderia de origen
sudamericano. Ademads de ello,
la firmeza de la harina de soja en
Chicago, frente a su co-produc-
to, el aceite de soja, ha hecho
que ganara participacion en la
ecuacion industrial y mejoraran
las cosas para la exportacion del
complejo soja.

Los valores FOB puertos ar-
gentinos de la harina y/o pellets
de soja exhibieron una mejora
semanal del 2%, frente a la caida
del 2% del FOB de aceite y un
leve retroceso del 0,3% en el gra-
no. Con un FOB argentino de
aceite, embarque cercano, de
US$ 1227 y un FOB harina de
US$ 391,40, el FAS tedrico de la
soja estaba cerca de los US$ 318
la tonelada, o $955, segin los
precios del jueves. Contrastan-
do este FAS teorico con el valor
pagado en el mercado daba un
margen mejorado respecto de lo
que venia observandose hasta la
semana pasada, cuando nos en-
contribamos con un
contramargen: 6 délares por Tm
frente a -4 dolares hace 10 dias.

En el caso de la exportacion
del grano sin procesar, el mar-
gen de esta semana estaba dan-
do un poco mejor. Aunque Chi-
cago cayo fuertemente, la prima

FOB argentina se debilitaba relativamente ante la falta de oferta lo-
cal. Ello, unido a la nada facil salida de mercaderia en la medida que
persista el sistema instaurado por el ROE verde, hace que el frente
externo mantenga cierto tono de firmeza. Reticente oferta doméstica
frente a una demanda externa necesitada -al menos, hasta que arribe
la soja estadounidense a la arena internacional. En contrapartida,
todas las ofertas se concentran sobre posiciones de embarque de
plazo cercano: agosto o septiembre.

Esta es una gran diferencia con nuestro competidor, Brasil, cuyas
posiciones de embarque se abren hasta la proxima cosecha, es decir,
que hay cotizaciones para diciembre. Por nuestro lado, los precios
no van mas alla de septiembre.

Faltan, obviamente, cotizaciones para lo que es campana nueva,
que el ano pasado si teniamos primas FOB soja embarque mayo (-70
/-100 centavos de dolar por bushel respecto del CBOT). La obvia
falta responde, principalmente, a la imposibilidad de declarar ventas
externas para la préxima campana.

El actual sistema de registracion de ventas tiene que tener detras
una venta en firme y mercaderia comprada en firme, o tenencia del
grano. Pero, tiene el condimento adicional de que la ONCCA puede
rechazar la venta, con el consiguiente problema que se presenta ante
el cliente externo.

Todo ello hace que no haya ofertas de compra para la soja 2008/
09. Los forwards brillan por su ausencia. En los mercados de futu-
ros, las posiciones para May’09 muestran una diferencia de -14 a -16
dodlares la tonelada, respecto del precio de disponible local de la
oelaginosa.

TRIGO

El trigo local lleg6 a $ 600 por nuevas

exportaciones

La actividad del mercado de trigo local parecié despertar del letar-
g0 esta semana.

Los precios pagados por la exportaciéon a comienzos repitieron los
$ 500 del viernes anterior aunque todo cambi6 el jueves cuando la
ONCCA public6 una resolucién que confirma lo senalado en estas
lineas la semana pasada: si hay trigo ...épor qué no se exporta?

Al gobierno le lleva mas tiempo darse cuenta lo que el mercado
muestra en el dia a dia pero finalmente respondi6 a través de la
resolucion N° 2404 que procede a la recepcion de nuevos ROE Verde
para exportar mas trigo.

De lalectura de la misma se desprende que del millén de toneladas
autorizadas a exportar por medio de la resolucién N° 731 solo se
exportaron efectivamente 667.870 tn , quedando un saldo remanen-
te de 341.745 tn que forma parte del nuevo remanente exportable a
junio de 902.608 tn.

Es decir, que a partir de julio se podran exportar 560.863 tn nue-
vas de trigo a partir de los datos suministrados por los operadores
que ayudan a determinar mensualmente el remanente exportable de
los productos agricolas que se exportan.

También se deja sin efecto la distribucién conforme al destino final
establecido en la resolucion N° 731 argumentando "que atento a la
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experiencia recogida desde el dictado de la citada resolucion, se
advierte la conveniencia de no especificar el destino final de los vola-
menes de exportacion, a los fines de lograr una mayor agilidad en las
autorizaciones de los mismos".

De esta forma el gobierno confirma que la distribucién de los
destinos no respondia a una necesidad de los paises compradores.
En estas lineas varias veces hemos expresado que muchos de los
paises a los cuales se establecian un cupo de exportacion ya habia
comprado o, directamente, no compra trigo argentino.

La confirmacion oficial de poder continuar realizando exportacio-
nes de trigo no hizo mas que beneficiar a los precios y a aquellos
productores que retuvieron el cereal.

El jueves la exportacion pagd $ 530 por el cereal con descarga
inmediata, subiendo $ 30, mientras que el viernes el precio pagado
llegd a $ 600, llevando hasta los $ 100 la suba semanal.

La mejora del dltimo dia de negocios no hizo mas que confirmar
que aun hay mucho trigo sin ingresar al circuito comercial ya que se
relevaron operaciones por 55.000 tn en el recinto frente a las 12.000
tn de la jornada anterior y a las escasos negocios de dias anteriores.

El impulso en los precios esta en contramano del contexto interna-
cional donde la mayor oferta producto del avance de la cosecha en el
hemisferio norte no hace mas que presionar las cotizaciones futuras.

Del contexto externo y la situacién local se desprende que los
precios del trigo argentino estan atados a la posibilidad de exportar
libremente.

El productor sélo puede capturar los mejores precios si esta activa
la demanda de exportacién ya que el consumo interno es estable y
no compite por tener preferencias en materia de compensaciones.

Igualmente parte de la ventaja que la industria habia capturado en
el dltimo tiempo parece diluirse a partir de la reduccion del diferen-
cial de retenciones entre las exportaciones del poroto y del producto
procesado a tan solo el 10%.

Con la resolucion N° 189 del Ministerio de Economia y Produccion

el derecho de exportacion de la
harina de trigo y de las prepara-
ciones a base de harina de trigo
(conocidas como premezclas)
queda en 18%.

Pero volviendo a los precios,
estos solo suben cuando se pue-
de exportar y capturar parte de
la demanda externa que parecio
retomar la actividad en esta se-
mana.

La exportacién, sin embargo,
parece estar mayormente prepa-
rada para abastecer los nuevos
compromisos externos. En el
grafico adjunto se observa la
evolucion de las compras de tri-
go 2007/08 del sector
exportador y las consecuentes
ventas al exterior (sumandoseles
al dltimo dato publicado de DJVE
del 12/05, las 667.800 tn que se
desprenden autorizadas a expor-
tar durante mayo/junio).

La relacién entre las compras
y las ventas senala que los ex-
portadores tienen compradas
algo mas de 1,8 millones de tn
mas de trigo que las exportacio-
nes efectivas hasta la fecha. De
lo que se esperaria una escasa
actividad en el mercado.

Sin embargo, lo observado en

TRIGO: Comparacion de ventas y compras del sector exportador
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO EN
GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL
AGRO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO: TRIGO
Porcentaje de agua util al 31/07/08

La semana
comprendida
entre el 23 y
el 30 de Julio,
estuvo
RESERWVA
GPTIMA afectada por
meserva | la presencia
:'::::::‘ de algunas
REGULAR lluvias y
lloviznas
débiles.

RESERWA
EXCESIVA

RESERWA
ABUNDANTE

RESERVA
ESCASA

.nEnuI.n.

La region
mas
favorecida
fue el sudeste
de GEA, mas
precisamente
la subzona IV,
donde en el
area de la
estacion
meteoroldgi-
cade
Pergamino
llovieron en
total 17 mm. En esta misma subzona las estaciones de Chacabuco y Junin,
registraron 12 y 10 mm respectivamente.

Por otro lado, el norte de GEA, como viene sucediendo desde hace algunas
semanas,

sigue siendo

la region

menos EXCETIVA
favorecida RESERVA
por las ABUNDANTE
precipitacio- AHAERYA
nes. Los a—
acumulados ADECUADA
estuvieron jrmszava
por debajo de e
los 4 mm, y ESCASA
en algunos ;) .ﬁwm
casos fueron :

nulos.

Esta escasez
en las
precipitacio-
nes, esta
aumentado la
zona de
sequia
superficial,
que ya abarca

MAPA DE AGUA EN EL SUELO
Porcentaje de agua atil al 24/07/08

casi todo el norte de GEA.

La sequia, afecté la siembra del trigo.
En muchos lugares la superficie
sembrada fue mucho menor de lo que
se habia previsto, y en aquellos donde
el cultivo fue implantado, la emergen-
cia y el desarrollo del mismo estan
siendo muy lentos, situacion que
probablemente afecte los futuros
rendimientos. En el sur de GEA la
situacion hidrica es mas favorable,
sobre todo en el sudeste, donde se
observan reservas entre regulares y
optimas, aunque hacia el oeste de la
misma disminuyen un poco, encontran-
dose algunos sectores de escasez
hidrica.

La semana comprendida entre el
31 de julio y el 6 de agosto
presentard abundantes condiciones de
humedad en los niveles bajos de la
atmosfera, favoreciendo la formacion
de neblina y bancos de niebla, pero no
es suficiente para el desarrollo de
precipitaciones. Recién el sdbado 2 de
agosto, el avance de un sistema
frontal frio provocara algunas
precipitaciones débiles sobre la region
GEA, con acumulados inferiores a los
10mm. Durante el resto del periodo
no se espera que se registren lluvias
significativas sobre GEA.

En cuanto a la temperatura, los
valores minimos se mantendran bajos
a lo largo de todo el periodo, con
probables heladas, incluso algunas
intensas especialmente durante el
domingo y lunes. Por otro lado, la
temperatura maxima se mantendra
estable, y hacia el final del periodo va
a mostrar un leve ascenso, con
registros que pueden alcanzar los 18°
C. La circulacion tendra como principal
componente el viento del sector Sur y
rotard hacia los primeros dias de la
préxima semana al sector Norte,
favoreciendo el paulatino ascenso de la
temperatura.

www.bcr.com.ar/gea
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el recinto de nuestra Institucion
hecha por tierra los nameros
mencionados.

El viernes cuando las ofertas
iniciales comenzaron timida-
mente repitiendo los valores de
la jornada previa y se acrecenta-
ban los rumores que el sector
exportador estaria retirado del
mercado, aparecieron nuevos
compradores para el cereal.

Fue un exportador el que co-
menzé pagando los $ 600, y ra-
pidamente otros dos lo siguie-
ron para no perder mercado.

Cuando vamos a analizar un
poco el accionar, se observa que
del informe diario de empresas
navieras se desprende que para
la préxima semana se espera el
arribo de buques para embarcar
trigo.

En las terminales portuarias
del up river se embarcaran unas
70.000 tn de trigo, mientras que
otras 26.000 tn serdn desde los
puertos del Sur. El destino exclu-
sivo de los embarques es Brasil.

Esta demanda tarde o tempra-
no tenia que llegar al cereal, sino
el excedente de produccién im-
pactaria atin mas en los precios
internos.

Igualmente los valores estin
lejos de reflejar la situacién del
trigo en los campos donde se
sembré para el 2008/09 una su-
perficie significativamente infe-
rior con condiciones climaticas
que acompanan mayormente
desfavorables.

Los datos oficiales al 31/08
senalan un avance del 87% del
drea prevista de siembra de 4,8
millones de hectareas, frente al
91% del ano pasado a la misma
fecha.

Las precipitaciones de la lti-
ma semana en la principal region
productora de trigo impulsaron
la siembray el desarrollo del gra-
no pero con disparidad.

En Buenos Aires la siembra
avanzo con buen ritmo Yy las plan-
tas comenzaron a desarrollarse

favorablemente debido al clima 6ptimo para estos procesos.

Sin embargo, algunas partes de Cérdobay Santa Fe siguieron sien-
do afectadas por una sequia que amenaza el rendimiento de las plan-
tas y que obligd a algunos productores a reducir la superficie de
implantacion.

La Bolsa de Cereales de Buenos Aires dijo hoy que el drea implan-
tada caeria a 4,55 millones de hectireas desde los 4,7 calculados
previamente por diversos factores que afectaron al cultivo.

De mas esta continuar aclarando que la caida respondi6 en gran
parte al conflicto del gobierno con el campo, a las continuas inter-
venciones del mercado del cereal desde el 2006, los mayores costos
de los insumos y, en dltima instancia, al clima.

Con mas trigo los precios bajan

La volatilidad de los precios futuros se extiende a todos los
commodities y el trigo no fue la excepcion aunque con bajas durante
todas las jornadas.

Los elementos fundamentales del cereal contintan siendo bajistas
aunque en la semana surgio un parcial sostén para los precios.

La noticia de que Irdn necesita importar 1 millén de toneladas de
trigo mensuales hasta marzo de 2009 fue importante para los pre-
cios aunque no pudieron escapar de la presion generalizada de la
mayor oferta producto de la cosecha en el hemisferio norte.

La aparicién de esta nueva demanda se sumo a los demas negocios
que se conocieron en la semana.

Egipto compré 207.500 tn de trigo ruso y ucraniano, Maruecos
importard 2 millones de toneladas a través de distintas licitaciones,
Irak compré 100.000 tn de trigo ruso, Pakistan compré 100.000 tn
de trigo y Libia lanz6 una licitacion para comprar 25.000 tn de trigo
para molienda.

Egipto ya compro trigo ruso y ucraniano, mientras que Irak tam-
bién realiz6 negocios con Rusia. Esto da una idea de la gran oferta de
trigo en la regién que se tornara mas agresivo en las exportaciones.

Esta demanda también favorecié a las exportaciones estadouni-
denses, confirmada con los distintos reportes semanales sobre la
materia.

Las inspecciones de exportaciones de trigo totalizaron las 593.000
tn, dentro de las estimaciones de los analistas pero debajo del volu-
men de la semana previa. Los embarques acumulados del afio comer-
cial son de 4,46 millones de tn frente a los 3,64 millones del ano
pasado a la misma fecha.

Las ventas semanales, por otra parte, fueron atiin mas alentadoras.
La informacién del USDA reportd nuevas exportaciones de trigo por
726.400 tn, arriba de las estimaciones de los operadores de 350.000
a 550.000 tn y aumentando respecto de la semana previa y del pro-
medio mensual. El acumulado de 11,95 millones de tn esta por deba-
jo en un 2% respecto del 2007.

Las nuevas ventas externas se contraponen con la mayor oferta
que se observa producto del avance de la cosecha estadounidense.

Segun el USDA al domingo pasado la cosecha del trigo de invierno
alcanzaba el 79%, aumentando en la semana pero atn debajo del
87% del ano pasado a la misma fecha y del 86% de promedio de los
altimos cinco anos.

En lo que respecta al de primavera, la recoleccién comenz6 timida-
mente, alcanzando 1% frente al 7% pasado, pero se observa un nue-
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vo deterioro en la condicién de
los cultivos. El cereal estd en un
60% en la categoria de bueno a
excelente, debajo del 63% de la
semana previay del 68% del ano
anterior.

La situacién de este cereal fue
plasmada en el tour que se reali-
z6 en distintas regiones produc-
toras. Después del recorrido
anual, se proyect6 que la cose-
cha de trigo rojo duro de prima-
vera de Estados Unidos para el
2008, localizada principalmente
en el norte de Dakota, obtendria
un rendimiento de 37,7 bushels
por acre, levemente mayor a los
37,3 bushels estimados en 2007.

La proyeccion se realiz6 sobre
la base de una investigacién en
346 campos llevada a cabo esta
semana por el Wheat Quality
Council en el norte de Dakota,
principal estado para el cultivo
de trigo de primavera, y areas
adyacentes de Minnesota, sur de
Dakota y Montana.

La estimacion esta por arriba
de las ultimas proyecciones del
USDA, de 34 bushels por acre.

Asimismo, informaron culti-
vos por debajo del promedio en
el noroeste de Dakota, que nor-
malmente es la zona de mayores
rindes del cinturén triguero del
norte. Los cultivos mostraron
algunos problemas, a pesar de
la demora en las siembras como
consecuencia de un clima
inusualmente frio y himedo esta
primavera. Pero hacia el este, las
plantas fueron afectadas por cli-
mas calurosos y secos durante
el verano.

El clima caluroso esta
estresando al trigo de primave-
ra en el este de Montana y oeste
de Dakota del Norte, mientras
que en el resto de la regién pro-
ductora el clima es mayormente
favorable.

El efecto sobre la produccion
total del cereal en Estados Uni-
dos no es relevante, se confir-
ma con el escaso impacto en los

precios del mercado y en las expectativas sobre la cosecha 2008.

El USDA recién publicara nuevas estimaciones el 12/08, mientras
que el Consejo Internacional de Granos ya emitio su informe men-
sual con ajustes en las cifras. El organismo con sede el Londres au-
ment6 las estimaciones de produccion global de trigo 2008/09 a 662
millones de tn, arriba en 4 millones respecto del informe mensual
anterior y en 54 millones respecto de la campana anterior.

El prondstico muestra mejoras en la Unién Europea, Rusia, Ucrania,
Estados Unidos, Brasil, India y Australia pero con bajas en Argentina
y los paises del este de Asia.

El aumento en el area destinada al cereal en casi todos los paises
productores, nuestro pais fue la excepcién, junto con las buenas
condiciones climdticas son los determinantes de esta mejora en ma-
teria productiva que permitira recomponer parcialmente el balance
del cereal a nivel global.

Los datos de la cosecha récord mundial se esta confirmando a
medida que pasan las semanas con la actividad en los paises del
hemisferio norte.

La recuperacién en la produccién global, con mayor competencia
en el mercado exportador, es el principal elemento de peso en el
mercado del trigo aunque aparece la demanda como factor de sos-
tén.

MAIZ

El buen clima hace bajar al maiz

En maiz en Estados Unidos no le puede escapar a la volatilidad
propia que le genera estar atado a la evolucién del clima en la region
productora. El comportamiento de los precios del producto mani-
fiestan la plenitud del "weather market".

El comienzo de la semana fue positivo para los precios futuros en
Chicago en respuesta a los prondsticos de clima mas cilido en el
Medio Oeste hacia fines de la semana y las perspectivas de extension
durante el mes de agosto.

Como respuesta los precios mejoraron las tres primeras jornadas
de la semana pero con conocimiento que las condiciones climaticas
actuales son ideales para el desarrollo del cultivo de maiz.

Esto se demuestra en el informe sobre el estado de los cultivos del
USDA. Al dia domingo, el 66% estaba en la categoria de bueno a
excelente, mejorando 1% en la semana y superando el 58% del ano
pasado a la misma fecha.

La mejora era esperada por los operadores, mientras que cuando
se muestra el avance de las etapas se nota la demora en el desarrollo.
El 59% de los cultivos estin maduros frente al 87% del ano pasado'y
un 7% esta en grano pastoso frente al 22% del 2007.

El lento comienzo del desarrollo del cultivo por la siembra tardiay
el clima frio y himedo generaron preocupacion entre los producto-
res dado que la polinizacién podria ocurrir en la época mas seca 'y
calida del verano (si el polen se seca prematuramente, los rindes se
reducen).

Sin embargo, las actuales temperaturas de 21° a 27°, acompanadas
de alta humedad, son condiciones ideales para la polinizacion del
maiz.
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El contexto en el que se desarrolla el cultivo llevé a muchos parti-
cipantes que tenian posiciones compradas a realizar ventas para
reposicionarse ante mejores perspectivas de produccion.

Los futuros de Chicago finalizaron en niveles de u$s 5,60 por bushel
comparados con los casi u$s 8 de fines de junio cuando se alcanza-
ron los nuevos maximos histéricos.

El clima no es la Ginica noticia alentadora para los productores. Se
observan escasos problemas de insectos y enfermedades en las plan-
tas que elevarian el potencial de rendimiento.

Frente a las buenas perspectivas en los cultivos y con prondsticos
climaticos alentadores, los precios no encontraron muchos elemen-
tos de sostén.

La demanda de exportacién muestra buenos niveles aunque el
impacto positivo no se manifieste en los precios que estan atados ala
volatilidad del clima.

Las inspecciones de exportaciones de maiz totalizaron las 991.300
tn, préoximo al rango maximo esperado por el mercado de 762.000 a
1.016.000 tn y superando los registros de la semana previa y del
2007 a la misma fecha. El acumulado del ano comercial es de 54,3
millones frente a las 47,2 millones del ano pasado.

Las ventas semanales alcanzaron las 888.900 tn (63.100 tn del
2007/08 y 825.800 tn del 2008/09), dentro del rango esperado por
el mercado de 600.000 a 900.000 tn pero superando los registros de
la semana previa y el promedio mensual. Las ventas acumuladas del
ano comercial estin un 2% debajo de la misma fecha del 2007.

Esta demanda positiva se sumo a otras dos noticias que se conocie-
ron en la semana que pudieron limitar la caida de los precios.

El USDA informé que no permitira el retiro de tierras del progra-
ma de conservacion para la siembra de cultivos sin penalidad, argu-
mentando una gran amplitud de oferta para abastecer el consumo.

Una vez conocida la noticia de que no se liberarian tierras para la
siembra de pasturas en EEUU, demandantes domésticos del cereal
salieron a tomar posiciones en maiz para la campana nueva y la

posicion diciembre de 2009 fi-
naliz6 con importantes mejoras.

Si se liberasen tierras, se ha-
brian sembrado con pasturas en
el otono del hemisferio norte
para entrar en produccién en la
primavera; por lo tanto, compe-
tirian recién con el maiz de la
proxima campana.

A su vez, el secretario de Agri-
cultura de Estados Unidos infor-
mo que no recomendaria redu-
cir el mandato para la utilizacién
de combustibles renovables para
el 2008. Los rumores de un po-
sible cambio por parte el gobier-
no de reducir el mandato para
el uso de etanol presionaron las
cotizaciones.

Igualmente la caida observa-
da en los futuros fue netamente
climitica. Se esperan condicio-
nes calidas y secas para la proxi-
ma semana seguido de lluvias y
temperaturas mas bajas que
continuarin manteniendo al
maiz en condiciones favorables
para el desarrollo de la etapa
critica de polinizacion.

Analistas de mercado estiman
que los futuros de maiz podrian
sufrir ain mayores bajas en las
préoximas semanas por la liqui-

MAIZ: Comparacion de ventas y compras del sector exportador
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dacién de posiciones de los fondos ante perspectivas de mejoras en
la cosecha.

Con las bajas de precios se deja al mercado con potencialidad de
atraer compras comerciales. Hay que tener en cuenta que los pre-
cios bajaron cerca de u$s 80 por tonelada desde los maximos y
muchos consumidores se pueden asegurar el grano a los actuales
niveles de precios ante el temor de un rebote.

El maiz argentino baja por Chicago y la
tranquilidad exportadora

El comportamiento de los precios del maiz en Argentina no puede
estar ajeno al contexto internacional, donde el mercado de referen-
cia baja por favorables condiciones climaticas que acompanan el
desarrollo de los cultivos.

Los precios locales del maiz comenzaron la semana con bajas pero
recuperaron parte de las perdidas y superaron los niveles de la sema-
na pasada el miércoles, cuando se pagd $ 470 por el cereal con
descarga inmediata.

La suba de $ 10 respecto del dia anterior motivo el ingreso de mas
o6rdenes de ventas al recinto, relevindose negocios por 30.000 tn
frente a las 15.000 tn previas. Sin embargo, las mejoras no duraron
mucho mias dado que el jueves y viernes los precios volvieron a bajar.

El balance de la semana fue negativo en $ 40, respecto del viernes
anterior, siendo $ 420 la dltima oferta compradora escuchada en el
recinto pero sin interés vendedor a la vista.

La caida alejo las 6rdenes de ventas de los productores que espera-
ran una posible recuperacion posterior si los precios en Chicago
muestran subas que se puedan reflejar en el mercado local.

La posibilidad que las mismas impacten en el mercado doméstico
estd atado a la realizacién de nuevas exportaciones.

Desde el 12 de mayo no se informan las DJVE detallando los pro-
ductos agricolas, aunque la ONCCA, en su pagina web, informa que
en el periodo mayo/junio se presentaron solicitudes para exportar
granos por 3,5 millones de tn de las cuales estin aprobadas 3,2
millones. No se informa el detalle por producto.

Frente a la ausencia de informacién, se dificulta la posibilidad de
realizar analisis respecto de la situacion del sector exportador.

En un grafico adjunto se comparan las compras y ventas de maiz
del sector exportador, donde se desprende que las primeras conti-
ndan aumentando frente a la paralisis de las exportaciones por no
contar con informacién detallada sobre nuevas ventas de maiz.

Sin embargo, de la actividad del sector en las altimas semanas se
puede desprender que el ritmo de compras es mayor al de ventas,
situacién que presiona las cotizaciones locales.

También se observa una mayor tranquilidad en las terminales por-
tuarias. Para los proximos quince dias se espera el arribo de buques
para embarcar unas 720.000 tn de maiz en todos los puertos argen-
tinos, de los cuales el 70% corresponde a los puertos del up river.

El volumen mencionado es inferior a las algo mas de 1 millén de
toneladas esperadas la semana pasada, demostrando que con el co-
rrer de los dias el pais encuentra una menor necesidad del sector
exportador.

El regreso a los negocios se daria si se realizan nuevas exportacio-
nes aunque los precios a obtener seran inferiores debido a la caida

externa y las primas sobre las
cuales se negocia el cereal argen-
tino frente al estadounidense.

Los precios FOB mostraron un
comportamiento volatil en la se-
mana, en respuesta a los cam-
bios de los precios bases de Chi-
cago. El FOB minimo oficial su-
bié hasta u$s 237 el miércoles
para luego bajar y quedar a u$s
224 este viernes.

El balance de la semana fue
neutral para los precios FOB
mientras que los valores dispo-
nibles bajaron por el contexto
en el que estd desarrollindose
el mercado.

Adn queda maiz para ingresar
al circuito comercial a la espera
de mejores precios que le per-
mita comenzar a decidir las
préximas siembras con otro pa-
norama local e internacional.

El mundo necesitara el grano,
mas ain cuando Estados Unidos
recortara su produccién'y como
consecuencia sus exportacio-
nes, aunque no se puede cono-
cer la magnitud en la que Argen-
tina puede responder a esa opor-
tunidad.

Inicialmente, los altos costos
de los fertilizantes y la incerti-
dumbre sobre la politica agrico-
la del gobierno esta limitando las
perspectivas para obtener una
mayor area de siembra de maiz
en el pais.

La asociacion MAIZAR estima
un modesto 5% de expansion en
el area de siembra 2008/09 en la
medida que los productores
cumplan con la rotacion en siem-
bra con la soja, aunque algunos
analistas estiman que la superfi-
cie quedaria sin cambios o con
un leve recorte.

El maiz tiene un mayor costo
de produccion que la soja, y con
mayores precios internacionales
para las semillas y los fertilizan-
tes, muchos productores se po-
drian decidir por la oleaginosa.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 25/07/08 28/07/08 29/07/08 30/07/08 syo7iog | -romedio Promedio afio  Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 500,00 500,00 530,00 510,00 530,65 -3,9%
Maiz duro 458,00 454,00 460,00 469,50 450,00 458,30 414,54 10,6%
Girasol 1253,82
Soja 920,00 930,00 929,00 932,50 934,00 929,10 729,77 27,3%
Mijo
Sorgo 418,25
Bahia Blanca
Trigo duro 513,80
Maiz duro 460,00 450,00 465,00 468,00 460,75 431,36 6,8%
Girasol 910,00 890,00 890,00 890,00 895,00 1173,30 -23,7%
Soja 960,00 955,00 950,00 955,00 945,00 953,00 733,89 29,9%
Cordoba
Trigo Duro 500,00 500,00 540,48 -7,5%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 663,50 650,00 644,00 650,00 650,00 651,50 550,21 18,4%
Maiz duro 409,22
Girasol 910,00 900,00 900,00 900,00 902,50 1217,01 -25,8%
Soja 915,00 905,00 920,00 920,00 915,00 707,43 29,3%
Trigo Art. 12 548,48
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 600,00 600,00 598,10 594,10 598,05 514,89 16,2%
Maiz duro 440,00 440,00 450,00 448,70 440,00 443,74 398,77 11,3%
Girasol 905,00 900,00 890,00 890,00 885,00 894,00 1170,77 -23,6%
Soja 920,00 930,00 930,00 926,60 929,00 927,12 705,64 31,4%
* 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 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0
"000" 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 400,0 400,0 390,0 390,0 390,0 400,0 -2,50%
Aceites ()
Girasol crudo 3.020,0 3.020,0 3.020,0 3.020,0 2.860,0
Girasol refinado 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 4.000,0 -5,00%
Lino
Soja refinado 3.150,0 3.150,0 3.150,0 3.150,0 3.150,0 3.270,0 -3,67%
Soja crudo 2.500,0 2.500,0 2.540,0 2.540,0 2.540,0 2.730,0 -6,96%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 470,0 470,0 470,0 470,0 470,0 480,0 -2,08%
Soja pellets (Cons Darsena) 870,0 870,0 870,0 870,0 870,0 860,0 1,16%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 01/08/08 17



PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 Var.% 25/07/08
Trigo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 530,00 600,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 530,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo. M/E 500,00 530,00 530,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 600,00
Exp/SM-GL S/Desc. Cdo. M/E 600,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. M/E 530,00
Mol/Ros Gluten min. 26 Cdo. M/E 600,00 600,00
Exp/PA Dic/Ene'09 Cdo. M/E u$s 185,00
Maiz
Exp/Timbues ClDesc. Cdo. MIE 450,00 460,00 465,00 450,00 420,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 450,00 460,00 470,00 450,00 420,00 -8,7% 460,00
Exp/SL Hasta 15/08  Cdo. M/E 450,00 460,00 460,00
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 450,00 460,00 455,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 450,00 460,00 470,00 460,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 460,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. M/E 450,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 360,00 360,00 355,00 350,00 -7,9% 380,00
Exp/Clason C/Desc. Cdo. M/E 360,00 360,00 350,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 360,00
Soja
Fca/Timbles ClDesc. Cdo. MIE 930,00 930,00 930,00 93500 91500 -05% 920,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 930,00 920,00 930,00 930,00 91500 -05% 920,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 930,00 920,00 930,00 930,00 91500 -05% 920,00
FcalRic C/Desc. Cdo. M/E 930,00 930,00
FcalVGG C/Desc. Cdo. MIE 930,00 920,00 930,00 930,00 91500 -05% 920,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 930,00 920,00 930,00 930,00 91500 -05% 920,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo. MIE 930,00 920,00 930,00 930,00 91500 -05% 920,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 935,00 93500 920,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. MIE 930,00 920,00 920,00 925,00 920,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 910,00 900,00 900,00 900,00 920,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 910,00 900,00 900,00 900,00 900,00 -22% 920,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 905,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. MIE 870,00 860,00 860,00 860,00 860,00 -23% 880,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 830,00 820,00 820,00 820,00 820,00 -24% 840,00

(Exp) Exportacién. (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) Mercaderfa entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jer6nimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segin
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicién 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 var.
max min dtma  max  min dtima max min dtima max min dttima méax  min dtima  sem.
AGRICOLAS  Enus$s/Tm
IMR122008 | 160,00 160,00 160,00| 161,50 158,50 161,50| 161,20 161,00 161,00 160,50 160,30 160,50 159,20 157,00 157,10| -1,81%
IMR042009 | 160,90 160,90 160,90| 161,20 159,40 161,20| 161,30 161,00 161,00| 160,70 160,50 160,50 160,00 157,00 157,50 -2,17%
ISR092008 | 311,00 310,20 310,20( 310,00 307,00 309,80| 311,00 308,60 311,00| 313,70 311,50 311,60| 309,00 306,50 306,50| -0,81%
ISR112008 | 315,50 314,40 315,50( 315,00 311,00 315,00| 316,50 313,30 316,50| 319,20 315,80 316,50| 31550 311,50 311,50| -067%
ISR052009 | 293,30 292,50 293,30| 291,00 287,50 291,00| 291,60 288,50 291,50| 293,20 291,50 293,20| 291,50 289,50 289,90| -0,72%
ITR012009 | 191,00 189,50 189,50| 189,40 189,40 189,40| 188,40 187,70 188,40| 191,60 189,00 191,60 194,50 193,50 194,50| 2,91%
S0J052009 296,50 296,40 296,40| 293,50 293,50 293,50
1.052.470  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 1.963.089 Interés abierto en contratos
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicis 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 var.
osicion max min  dltima  max min Oltima ~ max min Oltima ~ max min dltima  max min (tima ~ sem.
FINANCIEROS En$/Uss
ECU082008 |4,7200 4,7200 4,7200] 4,7800 4,7090 4,7090] 4,7390 4,6970 4,7020
DICP082008 | 110,90 109,70 110,00 111,90 111,00 111,50| 111,00 110,70 110,70| 110,70 109,60 109,60| 109,70 108,70 109,70| 009%
DICP092008 | 112,10 111,20 111,20/ 112,80 112,20 112,50| 112,10 111,70 111,70| 111,60 110,70 110,70 110,80 109,70 110,70| -0,36%
DICP102008 | 112,30 112,30 112,30| 114,10 113,80 113,80 112,80 112,00 112,00| 110,70 110,70 110,70| -142%
DLR072008 | 3,0190 3,0150 3,0180| 3,0200 3,0180 3,0190| 3,0230 3,0190 3,0230| 3,0300 3,0260 3,0290
DLR082008 | 3,0340 3,0280 3,0330| 3,0320 3,0280 3,0300| 3,0320 3,0290 3,0310| 3,0450 3,0330 3,0450| 3,0470 3,0400 3,0470| 05%
DLR092008 | 3,0480 3,0430 3,0480| 3,0440 3,0390 3,0400| 3,0430 3,0410 3,0430| 3,0570 3,0500 3,0570| 3,0600 3,0520 3,0600| 05%
DLR102008 | 3,0600 3,0600 3,0600| 3,0630 3,0540 3,0570| 3,0570 3,0540 3,0570| 3,0720 3,0600 3,0710| 3,0760 3,0660 3,0760| 049%
DLR112008 |3,0910 3,0840 3,0850| 3,0850 3,0730 3,0760| 3,0850 3,0690 3,0720| 3,0890 3,0760 3,0860
DLR122008 |3,1060 3,0920 3,1030| 3,1020 3,0900 3,0940| 3,0930 3,0900 3,0920| 3,1050 3,0930 3,1050| 3,1060 3,1060 3,1060| 0.10%
DLR012009 |3,1300 3,1260 3,1260|3,1230 3,1150 3,1150| 3,1110 3,1090 3,1110|3,1250 3,1250 3,1250| 3,1300 3,1240 3,1260
DLR022009 3,1460 3,1330 3,1330| 3,1450 3,1290 3,1290| 3,1440 3,1440 3,1440| 3,1460 3,1440 3,1440| 0,16%
DLR032009 |3,1620 3,1620 3,1620| 3,1550 3,1520 3,1550| 3,1450 3,1450 3,1450| 3,1650 3,1650 3,1650| 3,1630 3,1600 3,1600
DLR042009 |3,1780 3,1750 3,1780| 3,1820 3,1700 3,1710| 3,1830 3,1700 3,1700| 3,1880 3,1780 3,1860| 3,1900 3,1740 3,1880| 025%
DLR052009 3,1880 3,1800 3,1800 3,2090 3,2010 3,2090| 053%
DLR062009 |3,2190 3,2170 3,2190| 3,2160 3,2050 3,2070| 3,2000 3,2000 3,2000| 3,2250 3,2250 3,2250| 3,2300 3,2150 3,2280| 040%
DLR072009 3,2340 3,2300 3,2300| 3,2310 3,2150 3,2310
DLR032010 3,4550 3,4020 3,4050| 3,4460 3,4130 3,4250
ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posicién | Volumen Int. Abierto\ 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 var.sem.
FINANCIEROS En$/USS
ECU072008 4,753 4,748 4,717 4,731
ECU082008 16.750 4,725 4,716 4,702 4,716 4,720 -0,15%
DICP082008 695 20 110,000 111,500 110,700 109,600 109,700 0,09%
DICP092008 225 35 111,200 112,500 111,700 110,700 110,700 -0,36%
DICP102008 120 5 112,300 113,800 112,900 112,000 111,200 -0,98%
DLR072008 76.111 3,0180 3,0190 3,0230 3,0305
DLR082008 220.214 319.790 3,0330 3,0300 3,0310 3,0450 3,0470 0,66%
DLR092008 145.891 345,596 3,0470 3,0400 3,0430 3,0570 3,0600 0,59%
DLR102008 160.750 227.172 3,0640 3,0550 3,0570 3,0700 3,0760 0,46%
DLR112008 124.272 156.000 3,0850 3,0750 3,0720 3,0860 3,0920 0,32%
DLR122008 77.697 128541 3,1030 3,0940 3,0920 3,1060 3,1060 0,19%
DLR012009 27.785 85.845 3,1240 3,1160 3,1150 3,1250 3,1280 0,19%
DLR022009 41.040 118.150 3,1410 3,1330 3,1320 3,1440 3,1440 0,16%
DLR032009 20.396 205.622 3,1610 3,1510 3,1500 3,1650 3,1650 0,29%
DLR042009 76.050 206.256 3,1780 3,1700 3,1700 3,1860 3,1880 0,35%
DLR052009 8.050 95,083 3,1950 3,1860 3,1850 3,2010 3,2080 0,50%
DLR062009 25.250 53.751 3,2190 3,2070 3,2060 3,2250 3,2280 0,44%
DLR072009 5.000 6.051 3,2390 3,2300 3,2300 3,2450 3,2480 0,28%
DLR032010 21.100 10.740 3,4370 3,4280 3,4100 3,4250 3,4280 -0,26%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
IMR122008 111 109 160,00 161,50 161,00 160,50 157,10 -1,81%
IMR042009 72 128 160,90 161,20 161,00 160,60 157,50 2,17%
IMR072009 4 163,30 163,60 163,40 163,00 159,90 -2,14%
ISR092008 540 488 310,20 309,90 311,60 311,60 306,50 -0,81%
ISR112008 624 770 315,50 315,00 316,60 316,50 311,50 -0,67%
ISR052009 771 953 293,30 291,00 291,50 293,20 289,90 -0,72%
ITR012009 128 390 189,50 189,40 188,40 191,50 194,50 2,91%
MAI042009 161,90 161,50 161,30 161,50 158,50 -2,16%
$0J000000 308,50 307,60 309,00 310,00 306,00 0,33%
S0J052009 48 212 295,00 292,50 294,10 296,40 293,50 -0,51%
TRI000000 180,00 180,00 180,00 180,00 195,00 541%
TRI012009 193,00 192,00 191,00 194,50 197,50 3,13%
TOTAL 1.032020  1.961.656
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 'A por 28107108 29007108 30007108 31/07/08 01/08/08
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
IMR042009 144 put 4 5,000
ISR052009 284 put 4 4 17,000
ISR052009 288 put 8 8 18,500
DLR042009 3,00 put 399 0,006
CALL
ISR052009 320 call 272 112 8,100 8,200 7,600
ISR052009 324 call 144 116 8,000 7,400
ISR052009 352 call 12 12 3,000
ITR012009 190 call 68 38 10,400 10,700 11,500
DLR092008 3,24 call 100 130 0,010
DLR092008 3,30 call 70 92 0,004
DLR122008 3,38 call 1.200 10 0,001
DLR042009 340 call 499 ,
" Elinterés abierto corresponde al dia viernes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En fonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08  var.sem.
TRIGO B.A. 09/2008 16.600 593 215,00 213,00 209,00 208,80 207,80 2,67%
TRIGO B.A. 01/2009 17.700 2478 195,10 192,80 190,10 196,50 197,50 2,86%
TRIGO B.A. 03/2009 2.700 154 200,50 198,50 196,00 202,00 203,00 2,89%
TRIGO B.A. 05/2009 9 206,00 204,00 202,00 208,00 209,00 3,57%
TRIGO B.A. 07/2009 7 208,00 206,00 204,00 210,00 211,00 3,28%
TRIGO I.W. 01/2009 101,50 101,50 101,50 101,50 101,50
TRIGO Q.Q. 01/2009 1.300 13 100,00 100,00
MAIZ ROS 08/2008 160,50 157,00 157,00 156,00 151,00 -4,13%
MAIZ ROS 09/2008 1.000 533 161,00 157,00 157,50 157,00 151,50 -4,72%
MAIZ ROS 12/2008 3.000 580 163,00 161,00 161,50 160,50 157,00 -1,26%
MAIZ ROS 04/2009 3.300 713 163,00 161,00 161,50 161,50 158,00 -1,25%
GIRASOL ROS 03/2009 13 324,00 324,00 324,00 320,00 320,00 -3,90%
SOJA ROS 08/2008 1 313,00 310,50 313,50 315,50 308,50 -1,12%
SOJA ROS 09/2008 2.100 390 315,00 312,50 315,50 317,50 310,50 -1,11%
SOJA ROS 11/2008 36.900 2.758 318,50 316,80 319,80 321,80 315,00 -0,66%
SOJA ROS 05/2009 58.000 2.036 294,80 291,20 293,00 296,20 292,80 -0,75%
SOJA ROS 07/2009 297,00
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest\ 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 660,00 655,00 644,00 650,00 650,00 -1,52%
Maiz BA Inm./Disp 455,00 455,00 470,00 465,00 450,00 -1,10%
Soja Ros Inm/Disp. 940,00 930,00 940,00 940,00 930,00 1,09%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 940,00 930,00 940,00 940,00 930,00 1,09%
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada

28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 var.
Posicion max min Otma max min dltma max min dltima max min (tima max min dtima sem.
TRIGO B.A.09/2008 2150 2150 2150 2130 2125 2125 212,0 2085 2085 210,0 207,0 208,5
TRIGO B.A.01/2009 1951 1935 1940 1930 1920 1920 192,0 1900 1920 1965 1940 196,0 1980 196,8 1975 2,9%
TRIGO B.A. 03/2009 200,0 200,0 200,0 198,0 1980 1980 1980 196,0 198,
TRIGO Q.Q. 01/2009 100,0 100,0 100,0
MAIZ ROS 09/2008 157,5 157,0 1575 1570 157,0 157,0 1550 1550 155,0
MAIZ ROS 12/2008 160,0 160,0 160,0 162,0 1605 1615 1615 1615 1615 160,2 1595 1595
MAIZ ROS 04/2009 162,0 1620 162,0 1616 1610 1615 1620 1615 1620 1615 1610 1615
SOJAROS 09/2008 3150 3150 3150 316,7 3150 3167 3175 3156 3156 3105 3100 3105 -0,8%
SOJA ROS 11/2008 3195 318,0 3195 3180 3150 3178 3210 3185 3210 3230 320,0 320,0 3190 3145 3150 -0,8%
SOJA ROS 05/2009 2955 2946 2948 2925 2898 2915 2945 290,0 2945 297,1 2945 2956 2950 2922 2928 -0,4%
SOJA ROS 07/2009 2970 297,0 297,0
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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 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 320,00 320,00 320,00 320,00 315,00 320,00 -1,56%
Precio FAS 220,96 220,97 219,97 219,66 215,24 220,96 -2,59%
Precio FOB Jul'08 v 325,00 v 325,00 v 320,00 v 320,00 v 320,00 v 325,00 -1,54%
Precio FAS 225,96 225,97 219,97 219,66 220,24 225,96 -2,53%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 228,00 234,00 237,00 230,00 224,00 224,00
Precio FAS 163,44 167,88 169,12 164,07 159,82 160,37 -0,34%
Precio FOB Jul'08 v 235,03 v 239,75 v 238,77 v 233,16
Precio FAS 170,47 173,64 170,90 169,53
Precio FOB Ago'08 v 237,00 v 241,72 v 240,74 v 233,26 v 222,43 v 235,13 -5,40%
Precio FAS 172,44 175,60 172,86 167,33 158,25 171,50 -1,73%
Precio FOB Set'08 235,03 v 240,94 v 242,71 v 234,05 v 224,40
Precio FAS 170,47 174,82 174,83 168,11 160,22
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 170,00 173,00 175,00 170,00 165,00 170,00 -2,94%
Precio FAS 128,68 131,46 132,34 128,40 124,44 128,67 -3,29%
Precio FOB Jul'08 v 183,85 v 190,54 v 189,56 v 187,98 v 179,13 v 183,95 -2,62%
Precio FAS 142,53 149,01 146,90 146,39 138,57 142,62 -2,84%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 518,00 516,00 517,00 515,00 502,00 510,00 -1,57%
Precio FAS 325,80 324,52 323,30 322,01 313,68 308,42 1,71%
Precio FOB Ago'08 518,19 511,39 515,90 516,17 498,90 517,64 -3,62%
Precio FAS 325,99 319,91 322,19 323,18 310,57 316,52 -1,88%
Precio FOB Set'08 518,19 513,96 518,28 517,27 €499,91 514,79 -2,89%
Precio FAS 325,99 322,48 324,58 324,28 311,59 313,03 -0,46%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00
Precio FAS 350,58 351,24 349,45 349,78 349,74 347,65 0,60%
Los precios estan expresados en dlares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 var.sem.
Tipo de cambio cprdr 2,9800 2,9850 2,9860 3,0040 3,0020 0,81%
vndr 3,0200 3,0250 3,0260 3,0440 3,0420 0,80%
Producto Der. Exp.
Trigo 280 2,1456 2,1492 2,1499 2,1629 2,1614 0,81%
Maiz 250 2,2350 2,2388 2,2395 2,2530 2,2515 0,81%
Demas cereales 200 2,3840 2,3880 2,3888 2,4032 2,4016 0,81%
Habas de soja 350 1,9370 1,9403 1,9409 1,9526 1,9513 0,81%
Semilla de girasol 320 2,0264 2,0298 2,0305 2,0427 2,0414 0,81%
Resto semillas oleagin. 235 2,2797 2,2835 22843 2,2981 2,2965 0,81%
Harina y Pellets de Trigo 180 2,4436 24477 2,4485 24633 2,4616 0,81%
Harina y Pellets Soja 320 2,0264 2,0298 2,0305 2,0427 2,0414 0,81%
Harina y pellets girasol 30,0 2,0860 2,0895 2,0902 2,1028 2,1014 0,81%
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,0860 2,0895 2,0902 2,1028 2,1014 0,81%
Aceite de soja 32,0 2,0264 2,0298 2,0305 2,0427 2,0414 0,81%
Aceite de girasol 30,0 2,0860 2,0895 2,0902 2,1028 2,1014 0,81%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,0860 2,0895 2,0902 2,1028 2,1014 0,81%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano|  Jul-08 Dic-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08

Promedio abril 371,67 315,00 381,31 383,77 385,09 386,20 387,63 388,90
Promedio mayo 352,86 303,29 342,01 341,79 343,14 345,17 346,34 347,38
Promedio junio 355,50 349,17 298,21 361,14 364,82 368,48 373,90 374,17 374,72
Semana anterior 320,00 v325,00 335,23 336,10 337,90 348,30 350,10 351,90
28/07 320,00 v325,00 331,37 333,20 335,00 344,30 346,20 348,00
29/07 320,00 v325,00 331,56 333,40 335,20 345,20 347,10 348,90
30/07 320,00 v320,00 329,35 331,30 333,10 343,40 345,20 347,10
31/07 320,00 v320,00 327,81 329,60 331,50 341,90 343,80 345,60
01/08 315,00 v320,00 fl fi fl fi fl fi
Variacion semanal -1,56% -1,54% -2,21% -1,93% -1,89% -1,84% -1,80% -1,79%

Chicago Board of Trade@)

Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10
Promedio abril 333,95 339,81 344,73 346,13 334,48 336,50 338,98 340,72 333,99
Promedio mayo 293,09 300,68 307,31 310,36 309,32 312,34 317,43 319,82 316,98
Promedio junio 317,91 326,43 334,27 338,88 340,38 342,73 346,49 349,92 348,32
Semana anterior 298,00 306,63 314,16 319,03 324,18 328,04 335,20 340,71 334,47
28/07 293,13 301,95 310,03 314,99 319,22 323,63 330,24 335,75 330,24
29/07 291,02 300,02 308,56 313,71 317,84 322,62 328,86 334,37 328,86
30/07 289,45 298,55 307,09 312,24 316,37 320,78 328,50 334,01 329,97
31/07 287,98 297,17 305,62 311,04 314,99 319,77 327,48 333,00 328,59
01/08 291,75 300,94 309,30 314,16 318,57 323,35 330,33 335,84 332,17
Variacion semanal -2,10% -1,86% -1,55% -1,53% -1,73% -1,43% -1,45% -1,43% -0,69%

Kansas City Board of Trade)

Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Jul-10 Dic-10
Promedio abril 350,60 356,36 360,13 350,58 339,90 341,53 345,63 338,54 347,67
Promedio mayo 309,25 316,33 321,54 319,48 314,60 316,59 320,40 319,33 325,15
Promedio junio 330,85 338,06 345,49 347,51 350,79 351,66 354,86 354,51 355,70
Semana anterior 305,81 315,27 323,35 327,21 328,86 331,07 336,58 338,42 347,60
28/07 302,96 311,32 320,41 325,56 327,76 329,60 334,37 336,95 344,66
29/07 303,14 312,24 320,04 323,72 325,92 328,86 333,27 336,95 344,66
30/07 301,03 310,40 318,76 323,72 324,09 327,03 332,17 336,95 344,66
31/07 299,38 308,93 317,10 322,62 323,35 327,03 334,01 336,95 344,66
01/08 302,13 311,96 320,41 325,92 326,66 328,86 334,37 334,37 344,66
Variacion semanal -1,20% -1,05% -0,91% -0,39% -0,67% -0,67% -0,66% -1,19% -0,85%

(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 avtorizados de Chicago. (4) Colorado duro de inviemo.
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Emb cerc Jun-08 Jul-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08
Promedio abril 204,81 208,17 236,26 237,78 246,89 247,80
Promedio mayo 191,52 202,81 249,72 253,05 255,14 256,16 264,20 270,92
Promedio junio 228,25 248,30 242,02 264,17 281,21 285,24 287,60 295,14 294,53
Semana anterior 170,00 v183,95 157,80
28/07 170,00 v183,85 173,60
29/07 173,00 v190,54 185,10
30/07 175,00 v189,56 192,10
31/07 170,00 v187,98 189,80
01/08 165,00 v179,13 fli fli fli fli fli
Variacion semanal -2,94% -2,62% 20,28%
Maiz Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg-Upriver | FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Ago-08 Sep-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08
Promedio abril 224,71 255,72 260,06 261,24 262,60 264,11 264,24
Promedio mayo 212,52 249,93 256,60 258,10 266,15 268,30 269,97
Promedio junio 259,70 293,36 295,17 297,50 301,16 305,23 306,84
Semana anterior 224,00 v235,13 241,46 241,40 243,80 249,80 250,60 251,80
28/07 228,00 v237,00 235,03 246,46 246,50 249,60 256,00 256,00 259,20
29/07 234,00 V241,72 v240,94 250,98 250,60 254,30 260,80 263,20 264,80
30/07 237,00 v240,74 V242,71 253,54 253,50 257,30 263,90 266,20 267,80
31/07 230,00 v233,26 v234,05 248,23 248,00 251,80 258,50 260,80 262,40
01/08 224,00 v222,43 V224,40 fli fli fli fli fli fli
Variacién semanal 0,00% -5,40% 2,80% 2,73% 3,28% 3,48% 4,07% 4,21%

Chicago Board of Trade(s)

Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10

Promedio abril 241,34 241,51 244,82 246,55 247,77 230,38 225,12 227,56 229,37
Promedio mayo 242,02 246,46 251,19 254,34 257,06 241,76 234,68 237,75 240,02
Promedio junio 280,55 287,54 293,35 295,92 297,15 279,48 260,56 263,04 265,89
Semana anterior 221,25 234,83 242,51 247,23 251,17 248,81 244,08 247,82 251,17
28/07 229,12 236,70 244,38 249,20 253,24 250,09 245,36 249,10 252,25
29/07 233,85 241,53 249,40 254,12 258,16 256,29 250,19 253,93 256,68
30/07 236,80 244,58 252,45 257,17 261,41 261,90 257,86 261,60 264,16
31/07 231,29 239,16 247,04 251,96 256,49 256,49 253,14 257,08 260,62
01/08 222,43 230,31 238,18 243,30 247,63 248,61 245,27 249,01 252,16
Variacién semanal -2,12% -1,93% -1,79% -1,59% -1,41% -0,08% 0,48% 0,48% 0,39%

(2) 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 depésitas 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 Jul-08 Emb cerc 2°Pos. Jul-08 Ago-08 Ag/St-08 Sep-08
Promedio abil 600,00 230,00 1.674,05 1.701,56 1.705,00
Promedio mayo 600,00 201,90 198,00 1.796,67 1.786,19 1.767,33 1.745,50 1.845,00
Promedio junio 600,00 195,00 202,63 1.802,25 1.767,53 1.746,94 1.700,00
Semana anterior 600,00 180,00 192,50 1360,00 1350,00 1350,00
28/07 600,00 180,00 192,50 1340,00 1350,00 1350,00
29/07 600,00 180,00 192,50 1330,00 1350,00 1350,00
30/07 600,00 180,00 200,00 1315,00 1320,00 1320,00
31/07 600,00 180,00 200,00 1285,00 1305,00 1305,00
01/08 600,00 180,00 200,00 1275,00 1280,00 1280,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 3,90% -6,25% -5,19% -5,19%

Rotterdam

Pellets() Aceite(9)

Ag/St.08 Oc/Dc.09 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Oc/Dc-08 Nv/Dc-08 En/Mr-09  Ab/Jn-09
Promedio abril 1.670,00
Promedio mayo 329,83 1.676,00 1.727,50
Promedio junio 332,86 2.054,00 1.917,86 1.861,79 1.676,07 1.671,84 1.681,76
Semana anterior 307,00 317,00 1580,00 1530,00 1505,00 1490,00 1510,00
28/07 1575,00 1530,00 1500,00 1485,00 1510,00
29/07 1540,00 1500,00 1480,00 1450,00 1480,00
30/07 1530,00 1520,00 1490,00 1470,00 1445,00 1465,00
31/07 1460,00 1410,00
01/08 1395,00 1410,00 1435,00
Var.semanal -7,31% -5,37% -4,97%
SOja Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Ago-08 Sep-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08
Promedio abril 462,71 503,22 492,90 479,26 464,53 466,47 467,11
Promedio mayo 462,52 505,26 500,14 494,48 488,73 491,51 492,01
Promedio junio 530,50 587,18 579,02 573,96 566,87 559,15 555,42 556,04
Semana anterior 510,00 517,64 514,79 543,57 538,30 532,30 523,30 524,10 534,20
28/07 518,00 518,19 518,19 540,04 540,10 536,40 529,00 529,40 533,20
29/07 516,00 511,39 513,96 531,81 530,60 531,20 524,20 525,70 530,44
30/07 517,00 515,90 518,28 534,90 534,20 536,40 529,40 530,90 530,44
31/07 515,00 516,17 517,27 537,58 534,80 536,00 529,00 530,50 531,73
01/08 502,00 498,90 499,91 fli fli fli fli fli fli
Var.semanal -1,57% -3,62% -2,89% -1,10% -0,65% 0,70% 1,09% 1,22% -0,46%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de

EE.UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino/uruguayo, CIF Rotterdam. (9) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.

24

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 01/08/08



PRECIOS INTERNACIONALES

SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09 Ab/My09
Promedio abril 479,87 471,34
Promedio mayo 473,86 479,32 486,30 492,48
Promedio junio 538,97 550,35 556,03 558,72 571,37 577,23 517,92
Semana anterior 539,68 531,32 531,50 531,50
28/07 538,39 530,49 536,83 536,83 543,17
29/07 532,51 526,82 534,99 534,99 541,33
30/07 526,91 528,38 538,30 538,30 544,82
31/07 527,55 527,92 537,93 537,93 544,55
01/08 511,75 513,68 519,01 519,01 525,62
Variacién semanal 5,17% -3,32% -2,35% -2,35%

Chicago Board of Trades)

Ago-08 Sep-08 Nov-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09
Promedio abril 484,45 470,64 454,45 459,26 462,75 464,75 466,83 460,64 449,51
Promedio mayo 490,18 483,06 477,87 482,74 486,53 488,62 491,92 488,98 479,89
Promedio junio 553,24 548,71 547,09 552,19 554,08 553,56 556,48 554,25 541,81
Semana anterior 513,96 510,20 509,46 515,89 521,13 522,60 524,80 522,51 509,09
28/07 514,51 513,04 512,95 519,29 524,53 525,81 528,02 525,45 513,69
29/07 508,63 509,37 511,12 517,45 522,69 524,53 526,18 523,61 511,85
30/07 512,22 512,77 516,26 522,78 528,20 530,77 533,53 532,06 523,61
31/07 512,86 512,31 515,89 522,51 527,93 530,96 533,90 533,16 524,71
01/08 498,90 498,07 501,56 508,18 513,69 517,36 521,04 520,30 512,58
Variacién semanal -2,93% -2,38% -1,55% -1,50% -1,43% -1,00% -0,72% -0,42% 0,69%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Ago-08 Oct-08 Dic-08 Feb-09 Abr-09 Ago-08 Oct-08 Dic-08 Feb-09
Promedio abril 593,78 593,57 585,09 584,96 604,07 709,39 733,30 775,89 783,10
Promedio mayo 619,02 622,13 622,22 626,87 630,83 682,81 716,73 770,94 779,94
Promedio junio 692,60 693,68 689,70 693,31 700,40 722,81 766,01 845,61 883,83
Semana anterior 642,59 651,80 628,06 629,83 637,19 632,90 673,41 740,92 765,22
28/07 664,40 671,10 648,49 648,11 654,53 643,83 693,24 765,83 792,62
29/07 646,27 654,49 629,92 626,78 631,77 623,17 675,19 718,80 745,41
30/07 644,95 651,34 624,12 628,84 633,19 618,56 667,74 715,71 745,99
31/07 649,11 657,08 630,20 635,76 640,86 625,01 661,34 720,29 747,17
01/08 644,00 645,57 622,72 626,53 631,64 615,11 647,15 693,97 720,91
Variacién semanal 0,22% -0,96% -0,85% -0,52% -0,87% -2,81% -3,90% -6,34% -5,79%

(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 autorizadas de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos autorizados de Tokio,

Kanagawa, Chibay Saitame.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Ago-08 Sep-08 0Oc/Dc08 En/Mr09 My/St09 Ago-08 Sep-08 Oc/Dc08 En/Mr09
Promedio abril 425,59 423,41 404,00 423,58 424,80
Promedio mayo 438,38 436,81 405,24 435,16 431,16
Promedio junio 494,10 489,55 446,00 489,74 486,89
Semana anterior 488,00 487,00 478,00 475,00 440,00 470,00 470,00 470,00 468,00
28/07 499,00 497,00 490,00 483,00 450,00 490,00 486,00 482,00 482,00
29/07 484,00 481,00 480,00 477,00 445,00 479,00 472,00 472,00 470,00
30/07 480,00 478,00 480,00 478,00 450,00 480,00 475,00 479,00 475,00
31/07 480,00 480,00 486,00 485,00 455,00 480,00 477,00 483,00 483,00
01/08 474,00 472,00 477,00 478,00 450,00 471,00 468,00 479,00 479,00
Variacién semanal -2,87% -3,08% -0,21% 0,63% 2,27% 0,21% -0,43% 1,91% 2,35%

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc Ago-08 Sep-08 Oc/Dc.08 Ago-08 Sep-08 Oc/Dc08 En/Fb09 Ab/My09
Promedio abril 362,29 333,07 340,05
Promedio mayo 354,57 344,60 350,42
Promedio junio 416,30 403,44 443,12 439,74 405,68 388,43
Semana anterior 384,00 381,06 379,74 377,75 396,49 391,31 390,43 353,28
28/07 385,00 384,48 383,93 381,72 395,50 392,75 394,40 357,25
29/07 383,00 385,80 385,58 389,66 394,07 394,95 399,58 406,97 363,76
30/07 383,00 389,77 387,57 397,60 392,53 395,83 403,66 415,34 372,24
31/07 383,00 391,42 387,90 396,27 392,53 393,96 399,03 414,24 369,60
01/08 374,00 382,94 376,87 384,70 392,31 386,24 389,66 403,22 358,24
Var.semanal -2,60% 0,49% -0,75% 1,84% -1,06% -1,30% -0,20% 1,40%
Harina de Soja Délares por tonelada

Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09
Promedio abril 373,86 359,27 335,00 332,48 333,98 336,98 338,78 339,66 336,68
Promedio mayo 372,45 366,13 352,91 351,38 352,33 355,88 358,31 361,25 357,34
Promedio junio 435,80 431,59 419,82 417,74 419,12 421,43 421,67 424,24 418,20
Semana anterior 413,03 406,75 398,15 397,05 399,91 404,87 406,19 408,40 405,09
28/07 414,24 409,28 402,12 401,57 404,65 409,61 409,61 413,14 410,05
29/07 415,01 410,93 406,19 407,30 410,27 415,56 416,67 418,87 415,56
30/07 417,33 415,12 412,81 414,68 417,55 422,84 424,60 427,47 424,71
31/07 418,43 414,90 411,71 413,91 417,00 422,51 425,26 428,02 425,82
01/08 412,15 406,08 401,23 403,44 406,53 412,26 415,01 418,10 415,90
Var.semanal -0,21% -0,16% 0,78% 1,61% 1,65% 1,82% 2,17% 2,38% 2,67%

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

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc 2°Posic. Ag/Oc08 Sep-08 St/Oc08 Oct-08 Nv/En09 Fb/Ab09 My/St09
Promedio abril 1314,90 144254 1460,86 1491,53
Promedio mayo 1310,43 1449,88 147150 1495,76
Promedio junio 1368,85 1529,19 1551,99 1583,31
Semana anterior 1250,00 1426,49 1498,68 1506,53
28/07 1257,00 144325 144325 1451,13 1466,38 1474,76
29/07 1217,00 1403,87 1406,99 1411,65
30/07 1221,00 1395,22 1395,22 1403,01 1418,60
31/07 1221,00
01/08 1198,00 1423,10 1432,43
Var.semanal -4,16% -5,04% -4,92%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Ago-08 Sep-08 Oc/Dc.08 My/J1.09 Ago-08 Sep-08 Oc/Dc-08  Ab/My-09 JniJI-09
Promedio abril 1344,47 1323,03
Promedio mayo 1337,06 1342,83 1341,77
Promedio junio 1394,92 1430,05 1410,21 1399,80 1422,70
Semana anterior 1252,87 1257,28 1276,46 1289,03 1.260,37 1.262,79 1.280,87 1.283,52
28/07 1255,08 1260,59 1279,77 1291,90 1.264,34 1.268,31 1.283,08 1.290,79
29/07 1222,45 1226,31 1247,36 1266,10 1.234,14 1.241,19 1.255,08 1.266,10
30/07 1228,62 1231,93 1252,87 1270,95 1.233,69 1.246,26 1.263,90 1.278,23 1.276,46
31/07 1227,08 1230,94 1254,97 1270,07 1.235,90 1.242,51 1.262,13 1.274,26 1.274,48
01/08 1190,04 1195,55 1218,81 1240,09 1.203,93 1.212,09 1.229,28 1.243,39 1.240,09
Var.semanal -5,01% -4,91% -4,52% -3,80% -4,48% -4,02% -4,03% -3,13%

Chicago Board of Trade(1s)

Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09
Promedio abril 1315,21 1319,51 1321,13 1330,39 1333,71 1340,44 1342,15 1343,84 1332,12
Promedio mayo 1343,14 1349,78 1355,30 1367,46 137358 1380,45 1382,23 1384,65 1380,21
Promedio junio 1421,88 1429,74 1437,56 1452,96 1461,27 1468,76 1470,04 147454 1471,06
Semana anterior 1304,45 1311,29 1318,56 1332,67 1343,25 1355,16 1358,47 1362,87 1363,98
28/07 1307,32 1314,59 1322,09 1335,98 1346,56 1358,47 1362,43 1366,84 1369,05
29/07 127491 1281,97 1289,02 1302,47 1313,71 1326,50 1332,23 1337,74 1339,95
30/07 1284,39 1290,34 1297,40 1311,29 1322,31 1335,10 1341,05 1347,00 1349,21
31/07 1284,39 1289,90 1297,18 1311,73 1321,65 1333,55 1340,39 1346,12 1346,12
01/08 1248,02 1252,87 1260,14 1274,47 1285,27 1297,18 1304,01 1311,73 1324,07
Var.semanal -4,33% -4,46% -4,43% -4,37% -4,32% -4,28% -4,01% -3,75% -2,93%

(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 y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avtorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 23/07/08 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha| Embarcadas  Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado (*)
al 12/05/08 afio comercial
Trigo pan 07/08 7151,3 24,0 9.687,0 796,3 253,6 6846,4
(Dic Nov) (8.816,2) (8.737,9) (431,5) (352,4) (8.138,0)
Maiz 07/08 11.346,5 2615 13.523,8 29785 14718 9.941,3
(Mar Feb) (13.503,7) (13.613,8) (1.662,0) (724.5) (8.091,9)
Sorgo 07/08 11148 11,8 1.110,2 51,8 11,7 704,8
(Mar Feb) (772,1) (972,9) 2.2) 07 (580,4)
Cebada Cerv. 07/08 646,3 15 903,7 405,3 2453 (**) 572.3
(Dic Nov) (483,0) (369,6) (239,2) (228,9) (236,4)
Soja 07/08 8.721,1 338,7 13.131,9 48275 (**) 1.891,1 6.730,6
(Abr Mar) (7.363,0) (9.365,8) (2.323,0) (1.795,8) (4.872,8)
Girasol 07/08 225 19 2441 92,7 321 6,4
(Ene Dic) (44,8) (32,0) (15,8) (15,6) (32,2)

(*) Embarque mensuales hasta ABRIL y desde MAYO estimado por Situacién de Vapores. (**) Los datos de exportacién corresponden al INDEC, hasta abril solamente. (***) Datos ajustados por

pasar a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 02/07/08

Trigo pan

Al 16/07/08

Soja

Girasol

Al 04/06/08

Maiz

Sorgo

07/08

07/08

07/08

07/08

07/08

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
42719 4.058,3 1.334,2 961,9
(3511,3) (3.335,7) (1.267,7) (890,3)
16.814,2 16.814,2 6.717,8 (*) 3.125,6
(24.624,3) (24.624,3) (7.537,6) (3.315,7)
3.690,7 3.690,7 1.093,0 563,7
(2.997,6) (2.997,6) (835,9) (585,1)
814,3 732,9 285,1 121,0
(927,4) (834,7) (254,7) (92,0)
422 38,0 5,9 2,6
(74,1) (66,7) (9.6) (69)

(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. (*) Datos ajustados. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. Fuente: Direccién de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA-

SAGPYA.
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Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: JULIO 2008

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2007/08 (act.) 031 16,00 0,01 16,32 10,00 543 0,88 16,21%
2008/09 (ant.) 0,88 14,50 0,01 15,39 9,50 5,48 0,41 7,48%
2008/09 (act.) 0,88 14,50 0,01 15,39 9,50 5,48 0,41 7,48%
Variacion 1/
Variacion 2/ 183,9% -9,4% 5,7% -5,0% 0,9% -53,4%
Australia 2007/08 (act.) 4,41 13,04 0,10 17,55 7,00 6,20 434 70,00%
2008/09 (ant.) 4,20 24,00 0,08 28,28 15,00 6,20 7,07 114,03%
2008/09 (act.) 434 25,00 0,08 29,42 15,00 6,20 8,22 132,58%
Variacion 1/ 3,3% 4,2% 4,0% 16,3%
Variacion 2/ -1,6% 91,7% -20,0% 67,6% 114,3% 89,4%
Canada 2007/08 (act.) 6,85 20,05 0,35 27,25 16,50 7,00 3,75 53,57%
2008/09 (ant.) 4,20 24,50 0,30 29,00 16,50 7,70 4,80 62,34%
2008/09 (act.) 3,75 24,50 0,30 28,55 16,50 7,70 435 56,49%
Variacion 1/ -10,7% -1,6% -9,4%
Variacion 2/ -45,3% 22,2% -14,3% 4,8% 10,0% 16,0%
Unién Europea 2007/08 (act.) 13,94 119,48 6,50 139,92 11,00 118,47 10,45 8,82%
2008/09 (ant.) 11,45 140,00 5,00 156,45 15,00 129,00 12,45 9,65%
2008/09 (act.) 10,45 141,70 5,00 157,15 16,00 129,00 12,15 9,42%
Variacion 1/ -8,7% 1.2% 0,4% 6,7% -2,4%
Variacion 2/ -25,0% 18,6% -23,1% 12,3% 45,5% 8,9% 16,3%
China 2007/08 (act.) 38,46 109,86 0,20 148,52 2,80 104,00 41,72 40,12%
2008/09 (ant.) 41,82 114,00 0,03 155,85 2,00 107,00 46,85 43,79%
2008/09 (act.) 41,72 114,00 0,03 155,75 2,00 107,00 46,75 43,69%
Variacion 1/ 0,2% 0,1% -0,2%
Variacion 2/ 8,5% 3,8% -85,0% 4,9% -28,6% 2,9% 12,1%
Norte de Africa 2007/08 (act.) 11,18 13,82 20,60 45,60 0,28 35,73 9,60 26,87%
2008/09 (ant.) 8,97 15,76 20,30 45,03 021 35,48 9,34 26,32%
2008/09 (act.) 9,60 15,76 20,30 45,66 0,23 35,78 9,66 27,00%
Variacion 1/ 7,0% 1,4% 9,5% 0,8% 3,4%
Variacion 2/ -14,1% 14,0% -1,5% 0,1% -17,9% 0,1% 0,6%
Sudeste Asia 2007/08 (act.) 2,46 10,00 12,46 0,56 10,25 1,65 16,10%
2008/09 (ant.) 1,68 10,75 12,43 0,53 10,10 181 17,92%
2008/09 (act.) 1,65 10,75 12,40 0,53 10,10 1,77 17,52%
Variacion 1/ -1,8% -0,2% -2,2%
Variacion 2/ -32,9% 7,5% -0,5% -5,4% -15% 7,3%
FSU-12 2007/08 (act.) 8,65 92,69 5,63 106,97 21,75 76,02 9,20 12,10%
2008/09 (ant.) 8,75 102,34 6,03 117,12 25,94 77,35 13,84 17,89%
2008/09 (act.) 9,20 102,34 6,03 117,57 26,94 77,55 13,09 16,88%
Variacion 1/ 5,1% 0,4% 3,9% 0,3% -5,4%
Variacion 2/ 6,4% 10,4% 7,1% 9,9% 23,9% 2,0% 42,3%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior de campafia 2008/09. 2/ Relacién entre la presente campatia y la 2007/08. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: JULIO 2008

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campaiia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2007/08 (act.) 2,17 26,50 28,67 17,11 10,13 1,44 14,22%
2008/09 (ant.) 1,74 30,02 31,76 18,36 11,02 2,39 21,69%
2008/09 (act.) 1,44 30,42 31,86 18,76 11,02 2,09 18,97%
Variacion 1/ -17,2% 1,3% 0,3% 2,2% -12,6%
Variacion 2/ -33,6% 14,8% 11,1% 9,6% 8,8% 45,1%
Canada 2007/08 (act.) 3,49 27,84 2,87 34,20 5,78 24,90 3,52 14,14%
2008/09 (ant.) 3,42 25,02 2,63 31,07 3,55 24,38 3,14 12,88%
2008/09 (act.) 3,52 23,69 2,93 30,14 3,08 23,95 312 13,03%
Variacion 1/ 2,9% -5,3% 11,4% -3,0% -13,2% -1,8% -0,6%
Variacion 2/ 0,9% -14,9% 2,1% -11,9% -46,7% -3,8% -11,4%
Union Europea 2007/08 (act.) 16,68 137,62 18,96 173,26 471 152,86 15,69 10,26%
2008/09 (ant.) 15,84 149,22 9,16 174,22 6,20 148,67 19,35 13,02%
2008/09 (act.) 15,69 151,36 8,66 175,71 6,20 151,27 18,24 12,06%
Variacion 1/ -0,9% 1,4% -5,5% 0,9% 1,7% -5,7%
Variacion 2/ -5,9% 10,0% -54,3% 1,4% 31,6% -1,0% 16,3%
Japon 2007/08 (act.) 1,76 0,20 18,96 20,92 19,29 1,63 8,45%
2008/09 (ant.) 1,63 0,18 19,16 20,97 19,31 1,65 8,54%
2008/09 (act.) 1,63 0,18 19,16 20,97 19,31 1,65 8,54%
Variacion 1/
Variacion 2/ -1,4% -10,0% 11% 0,2% 0,1% 1,2% 14,22%
México 2007/08 (act.) 3,38 29,58 10,33 43,29 0,10 40,11 3,08 7,68%
2008/09 (ant.) 3,68 29,98 12,15 45,81 0,10 41,73 3,98 9,54%
2008/09 (act.) 3,08 29,98 12,18 45,24 0,10 41,66 348 8,35%
Variacion 1/ -16,3% 0,2% -1,2% -0,2% -12,6%
Variacion 2/ -8,9% 1,4% 17,9% 4,5% 3,9% 13,0%
China 2007/08 (act.) 36,95 159,01 133 197,29 0,85 157,10 39,35 25,05%
2008/09 (ant.) 39,35 160,20 1,43 200,98 0,65 165,32 35,00 21,17%
2008/09 (act.) 39,35 160,50 143 201,28 0,65 165,52 35,10 21,21%
Variacion 1/ 0,2% 0,1% 0,1% 0,3%
Variacion 2/ 6,5% 0,9% 7,5% 2,0% -23,5% 5,4% -10,8%
Brasil 2007/08 (act.) 3,70 59,94 1,06 64,70 11,26 44,99 8,46 18,80%
2008/09 (ant.) 8,96 59,86 0,76 69,58 11,30 47,81 10,47 21,90%
2008/09 (act.) 8,46 59,86 0,76 69,08 11,30 47,81 9,97 20,85%
Variacion 1/ -5,6% 0,7% -4,8%
Variacion 2/ 128,6% -0,1% -28,3% 6,8% 0,4% 6,3% 17,8%
FSU-12 2007/08 (act.) 5,28 53,91 0,69 59,88 482 50,73 433 8,54%
2008/09 (ant.) 4,48 65,99 0,54 71,01 10,56 53,22 7,23 13,59%
2008/09 (act.) 433 64,49 0,66 69,48 10,76 53,32 5,40 10,13%
Variacion 1/ -33% -23% 222% 2,2% 1,9% 02% -25,3% -25,5%
Variacion 2/ -18,0% 19,6% -4,3% 16,0% 123,2% 5,1% 24,7% 18,7%

1/ Relacién actual estimacion y anterior de campaiia 2008/09. 2/ Relacion entre la presente campafia y la 2007/08. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: JULIO 2008

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l
Argentina 2007/08 (act.) 1,66 21,00 22,66 15,00 6,50 1,16 17,85%
2008/09 (ant.) 1,46 23,50 24,96 16,20 6,90 1,86 26,96%
2008/09 (act.) 1,16 23,50 24,66 16,20 6,90 1,56 22,61%
Variacion 1/ -20,5% -1,2% -16,1%
Variacion 2/ -30,1% 11,9% 8,8% 8,0% 6,2% 34,5%
Sudafrica 2007/08 (act.) 1,66 11,50 0,20 13,36 2,10 8,70 2,56 29,43%
2008/09 (ant.) 2,81 11,50 0,20 14,51 2,50 9,00 3,01 33,44%
2008/09 (act.) 2,56 11,50 0,20 14,26 2,50 9,00 2,76 30,67%
Variacion 1/ -8,9% -1,7% -8,3%
Variacion 2/ 54,2% 6,7% 19,0% 3,4% 7,8%
Unién Europea 2007/08 (act.) 8,76 48,39 13,00 70,15 0,50 61,80 7,86 12,72%
2008/09 (ant.) 8,01 56,12 7,00 71,13 1,00 60,20 9,93 16,50%
2008/09 (act.) 7,86 57,46 6,50 71,82 1,00 62,00 8,82 14,23%
Variacion 1/ -1,9% 2,4% -7,1% 1,0% 3,0% -11.2%
Variacion 2/ -10,3% 18,7% -50,0% 2,4% 100,0% 0,3% 12,2%
México 2007/08 (act.) 3,08 22,50 9,20 34,78 0,10 32,00 2,68 8,38%
2008/09 (ant.) 3,18 23,00 10,50 36,68 0,10 33,00 3,58 10,85%
2008/09 (act.) 2,68 23,00 10,50 36,18 0,10 33,00 3,08 9,33%
Variacion 1/ -15,7% -1,4% -14,0%
Variacion 2/ -13,0% 2,2% 14,1% 4,0% 3,1% 14,9%
Sudeste de Asia 2007/08 (act.) 1,73 18,69 3,55 23,97 0,51 21,70 1,76 8,11%
2008/09 (ant.) 1,79 19,10 3,75 24,64 0,54 22,33 1,78 7,97%
2008/09 (act.) 1,76 19,10 3,75 24,61 0,54 22,33 1,75 7,84%
Variacion 1/ -1,7% -0,1% -1,7%
Variacion 2/ 1,7% 2,2% 5,6% 2,7% 5,9% 2,9% -0,6%
Brasil 2007/08 (act.) 3,58 57,50 0,75 61,83 11,00 42,50 8,33 19,60%
2008/09 (ant.) 8,83 57,00 0,50 66,33 11,00 45,00 10,33 22,96%
2008/09 (act.) 8,33 57,00 0,50 65,83 11,00 45,00 9,83 21,84%
Variacion 1/ -5,7% -0,8% -4,8%
Variacion 2/ 132,7% -0,9% -33,3% 6,5% 5,9% 18,0%
China 2007/08 (act.) 36,60 151,83 0,10 188,53 0,50 149,00 39,03 26,19%
2008/09 (ant.) 39,03 153,00 0,10 192,13 0,50 157,00 34,63 22,06%
2008/09 (act.) 39,03 153,00 0,10 192,13 0,50 157,00 34,63 22,06%
Variacion 1/
Variacion 2/ 6,6% 0,8% 1,9% 5,4% -11,3%
FSU-12 2007/08 (act.) 1,77 13,79 0,25 15,81 1,58 12,50 1,73 13,84%
2008/09 (ant.) 1,83 20,22 0,10 22,15 3,73 14,36 4,05 28,20%
2008/09 (act.) 1,73 18,72 0,23 20,68 3,63 14,46 2,58 17,84%
Variacion 1/ -5,5% -7,4% 130,0% -6,6% -2,7% 0,7% -36,3%
Variacion 2/ -2,3% 35,8% -8,0% 30,8% 129,7% 15,7% 49,1%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior de campafia 2008/09. 2/ Relacién entre la presente campatia y la 2007/08. 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais
Proyeccion de: JULIO 2008

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2007/08 (act.) 22,61 47,00 2,45 72,06 12,20 37,62 22,24 59,12%
2008/09 (ant.) 22,14 48,00 2,50 72,64 11,15 39,54 21,95 55,51%
2008/09 (act.) 22,24 48,00 2,65 72,89 12,20 38,74 21,95 56,66%
Variacién 1/ 0,5% 6,0% 0,3% 9,4% -2,0%
Variacion 2/ -1,6% 2,1% 8,2% 1,2% 3,0% -1,3%

Brasil 2007/08 (act.) 18,28 61,00 0,15 79,43 25,20 35,45 18,78 52,98%
2008/09 (ant.) 19,37 64,00 0,20 83,57 28,55 35,83 19,20 53,59%
2008/09 (act.) 18,78 64,00 0,16 82,94 28,85 35,50 18,59 52,37%
Variacion 1/ -3,0% -20,0% -0,8% 1,1% -0,9% -3,2%
Variacion 2/ 2,7% 4,9% 6,7% 4,4% 14,5% 0,1% -1,0%

China 2007/08 (act.) 2,66 13,50 34,40 50,56 0,35 48,43 1,78 3,68%
2008/09 (ant.) 1,76 16,00 35,50 53,26 0,38 51,05 1,83 3,58%
2008/09 (act.) 1,78 16,00 35,50 53,28 0,38 51,05 1,86 3,64%
Variacion 1/ 1,1% 0,0% 1,6%
Variacion 2/ -33,1% 18,5% 3,2% 5,4% 8,6% 5,4% 4.5%

Unién Europea 2007/08 (act.) 1,12 0,72 15,30 17,14 0,05 16,10 1,00 6,21%
2008/09 (ant.) 0,91 0,77 14,20 15,88 0,05 14,97 0,87 5,81%
2008/09 (act.) 1,00 0,77 14,15 15,92 0,05 14,97 0,91 6,08%
Variacion 1/ 9,9% -0,4% 0,3% 4,6%
Variacion 2/ -10,7% 6,9% -1,5% -1,1% -7,0% -9,0%

Japon 2007/08 (act.) 0,27 0,23 4,05 455 4,26 0,29 6,81%
2008/09 (ant.) 0,32 0,23 410 4,65 4,34 0,31 7,14%
2008/09 (act.) 0,29 0,23 4,05 457 4,26 0,31 7,28%
Variacion 1/ -9,4% 1,2% 17% -1,8%
Variacion 2/ 7.4% 0,4% 6,9%

México 2007/08 (act.) 0,04 0,08 3,85 3,97 3,94 0,03 0,76%
2008/09 (ant.) 0,03 0,10 3,64 3,77 3,74 0,03 0,80%
2008/09 (act.) 0,03 0,10 3,64 3,77 3,74 0,03 0,80%
Variacion 1/
Variacion 2/ -25,0% 25,0% -5,5% -5,0% -5,1%

1/ Relacién actual estimacion y anterior de campaiia 2008/09. 2/ Relacién entre la presente campafia y la 2007/08. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electronico bib@bcr.com.ar

Direccién Coérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 01/08/08 33




MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

SE FUE JULIO; LOS MERCADOS
SEGURAMENTE LO VAN A EXTRANAR

El mes de julio pasé de largo, sin haber dejado ninguna sefnal que
permita ver con mayor optimismo lo que sucedera a futuro en el
mercado de capitales. Las bolsas del mundo siguen sin levantar cabe-
za, y algunas que venian cumpliendo una buena performance se
unieron al grupo de las perdedoras, tal como es el caso de la Bolsa de
San Pablo. El Ibovespa era hasta hace poco uno de los indices
accionarios estrella en el mundo, sin embargo ahora lleva perdido en
el ano 10,31%, implicando ello un riesgo inclusive para la fortaleza
de la moneda brasilena.

El indice Merval cay6 en el mes un 9,34%, siendo las empresas que
mis retrocedieron en este periodo las siguientes: Petrobras - APBR (-
24,39%), Celulosa (-22,38%), Tenaris (-21,91%), Socotherm (-
21,53%), Molinos (-19,04%) y Grupo Clarin (-17,72%). Del lado de
las vencedoras se encuentran: Paty (+16,00%), Pampa Holding
(+15,65%), Edenor (+9,68%) y Banco Macro (+9,21%). De hecho
el sector de los bancos no tuvo durante julio un mes tan malo en
relacién a lo que viene sufriendo en el Gltimo ano, aunque tampoco
fue del todo bueno.

Desde los Estados Unidos y Europa los datos econémicos no son
muy alentadores. Tal vez los mas alarmantes de esta semana hayan
sido las acciones que llevo a cabo el banco de inversiones Merrill
Lynch para sanear su balance (deshaciéndose a precio de liquida-
cion de activos respaldados por hipotecas y emitiendo acciones a
descuento), y la alta cifra de desempleo en EE.UU. (5,7% - la mas alta
de los dltimos cuatro anos) que se dio a conocer el viernes, claro
indicador de la desaceleracién econémica que se viene manifestan-
do en diferentes frentes. También fue un indicador de que la tormen-
ta esté lejos de pasar el hecho que la Reserva Federal de los EE.UU.

haya anunciado el miércoles
nuevamente medidas de sopor-
te para reducir las presiones so-
bre el sistema financiero. Se es-
pecula que la Fed no pretende
solucionar con mayor liquidez lo
que son en muchos casos pro-
blemas de capital, pero si hacer
menos doloroso el inevitable
proceso de ajuste por el cual estd
transitando el sistema.

Por otra parte, en Europa los
indicadores de confianza de los
consumidores y de inflaciéon si-
guen siendo preocupantes.

Dentro del plano de las gran-
des empresas, la pérdida en el
segundo trimestre de USD
15,500 MM publicada por Ge-
neral Motors ocup6 la primera
plana de todos los diarios. Poco
pudieron hacer el aumento de
ventas de esta compania en las
regiones emergentes, incluyen-
do Sudamérica, para equilibrar
los libros de la automotriz nor-
teamericana. Distinta suerte pa-
rece estar corriendo Arcelor
Mittal (grupo al que pertenece
Acindar), duplicando en el se-
gundo trimestre el ingreso neto,
y con buenas proyecciones de
crecimiento para los proximos
anos.

Evolucién 2008 del Merval - DJIA - Ibovespa
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Volumenes Negociados

Instrumentos / dias 28/07/08 29/07/08 30/07/08 31/07/08 01/08/08 Total semanal ~ Var. semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 1.600.000,00 1.278.796,24  1.071.689,43 219.824,43 4.170.310,10 80,79%
Valor Efvo. ($) 1.612.256,00 1.122.164,27  1.077.279,88 216.582,79 4.028.282,94 230,26%
Ob. Negociables

Valor Nom. 52.000,00 52.000,00 -20,00%
Valor Efvo. ($) 51.593,36 51.593,36 -20,66%
Cauciones

Valor Nom. 467.775,01  1.195.250,12  1.033.469,38  1.306.036,54  4.613.357,82 8.615.888,87 36,35%
Valor Efvo. ($) 1.229.390,64  2.295.427,82 655.333,78  2.288.811,86  3.930.792,68 10.399.756,78 32,65%
Totales

Valor Efvo. ($) 2.841.646,64  2.295.427,82  1.777.498,05  3.366.091,74  4.198.968,83 14.479.633,08 58,69%

Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liguidado Cant. Cheques
15/08/2008 18 15,25 15,25 15,25 2.689,90 2.664,30 1
18/08/2008 21 15,25 15,25 15,25 3.500,00 3.465,25 1
21/08/2008 24 15,25 15,25 15,25 1.729,06 1.709,07 1
22/08/2008 25 15,25 15,25 15,25 2.904,00 2.869,24 1
26/08/2008 29 15,25 15,25 15,25 11.493,70 11.346,74 1
30/08/2008 33 15,25 15,25 15,25 18.057,26 17.782,37 4
31/08/2008 34 15,25 15,25 15,25 11.309,43 11.139,46 5
01/09/2008 35 15,25 15,25 15,25 34.733,50 34.204,73 2
02/09/2008 36 16,00 16,00 16,00 3.760,55 3.698,93 2
06/09/2008 40 16,00 16,00 16,00 6.556,64 6.432,57 1
09/09/2008 43 16,00 16,00 16,00 25.935,52 25.433,81 3
12/09/2008 46 16,00 16,00 16,00 69.094,13 67.612,22 1
15/09/2008 49 16,00 16,00 16,00 22.237,00 21.750,74 1
16/09/2008 50 16,00 16,00 16,00 1.616,61 1.580,58 1
20/09/2008 54 15,25 16,00 15,81 13.026,78 12.710,41 4
22/09/2008 56 16,00 16,00 16,00 12.000,00 11.702,46 2
23/09/2008 57 16,00 16,00 16,00 17.685,04 17.239,18 1
25/09/2008 59 17,70 17,70 17,70 8.000,00 7.762,84 1
27/09/2008 61 16,50 16,50 16,50 11.172,51 10.858,36 1
28/09/2008 62 16,50 16,50 16,50 17.500,00 17.007,93 1
30/09/2008 64 16,50 17,70 17,10 13.600,00 13.193,28 2
12/10/2008 76 16,50 16,50 16,50 2.500,00 2.413.80 1
31/10/2008 95 15,50 15,50 15,50 21.500,00 20.632,58 1
30/11/2008 125 16,00 16,00 16,00 23.800,00 22.535,54 1

|otales Uperados al - Z8IU/IUS 356.401,63 347.746,39 20
19/08/2008 21 15,25 15,25 15,25 1.157,00 1.146,46 1
20/08/2008 22 15,25 17,00 16,13 6.122,53 6.056,58 2
21/08/2008 23 15,25 15,25 15,25 3.089,87 3.056,66 2
22/08/2008 24 15,25 16,00 15,50 21.808,54 21.552,50 3
23/08/2008 25 15,25 15,25 15,25 2.869,64 2.836,46 1
24/08/2008 26 17,00 17,00 17,00 10.000,00 9.866,73 1
25/08/2008 27 15,25 17,00 16,13 11.687,37 11.540,43 2
26/08/2008 28 15,25 15,25 15,25 2.000,00 1.976,06 1
28/08/2008 30 15,25 15,25 15,25 14.669,92 14.470,41 1
29/08/2008 31 15,50 16,00 15,75 33.283,72 32.795,37 2
30/08/2008 32 15,50 17,00 16,25 11.567,51 11.379,64 2
01/09/2008 34 15,50 15,50 15,50 3.407,64 3.357,73 1
05/09/2008 38 15,50 17,00 16,00 19.398,36 19.040,46 3
06/09/2008 39 15,50 15,50 15,50 2.000,00 1.964,95 1
08/09/2008 41 15,50 15,50 15,50 10.040,94 9.864,99 2
10/09/2008 43 15,50 15,50 15,50 20.000,00 19.633,16 1
11/09/2008 44 15,50 15,50 15,50 10.000,00 9.804,32 1
12/09/2008 45 15,50 15,50 15,50 10.622,32 10.410,12 2
13/09/2008 46 15,50 15,50 15,50 26.224,61 25.690,04 2
17/09/2008 50 16,50 16,50 16,50 34.491,91 33.714,63 1
19/09/2008 52 16,50 16,50 16,50 11.073,20 10.804,56 2
20/09/2008 53 16,50 16,50 16,50 2.000,00 1.950,62 1
22/09/2008 55 16,50 16,50 16,50 19.991,21 19.497,63 1
24/09/2008 57 17,00 17,00 17,00 2.000,00 1.946,51 1
27/09/2008 60 16,50 16,50 16,50 1.500,00 1.458,46 1
01/10/2008 64 16,50 16,50 16,50 2.500,00 2.428,64 1
10/10/2008 73 16,50 16,50 16,50 3.050,00 2.947,41 1

I otales Uperados al 29107108 296.556,29 291.191,53 40
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Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima __Tasa Promedio Monto Nominal _Monto Liquidado _Cant. Cheques
22/08/2008 23 15,50 15,50 15,50 2.290,00 2.264,04 1
23/08/2008 24 15,50 15,50 15,50 5.150,00 5.089,48 1
25/08/2008 26 15,50 15,50 15,50 4.231,85 4.182,12 1
26/08/2008 27 15,50 15,50 15,50 38.000,00 37.537,72 1
29/08/2008 30 16,00 16,00 16,00 38.070,00 37.521,81 3
30/08/2008 31 16,00 16,00 16,00 6.728,30 6.629,49 3
31/08/2008 32 16,00 16,00 16,00 5.290,00 5.212,32 1
04/09/2008 36 16,50 16,50 16,50 12.000,00 11.792,10 1
05/09/2008 37 16,50 16,50 16,50 12.500,00 12.272,54 1
07/09/2008 39 16,00 16,00 16,00 4.435,25 4.356,94 1
10/09/2008 42 16,00 16,00 16,00 8.000,00 7.852,00 2
11/09/2008 43 16,00 16,00 16,00 1.000,00 980,23 1
15/09/2008 47 16,00 16,00 16,00 10.000,00 9.793,93 1
18/09/2008 50 16,00 16,00 16,00 1.200,00 1.172,75 1
19/09/2008 51 16,00 16,00 16,00 11.510,25 11.244,09 1
23/09/2008 55 17,00 17,00 17,00 21.800,00 21.24586 1
24/09/2008 56 17,00 17,00 17,00 22.000,00 21.431,05 1
25/09/2008 57 17,00 17,00 17,00 22.200,00 21.596,48 1
03/10/2008 65 16,00 16,00 16,00 1.257,73 1.220,80 1
11/10/2008 73 16,00 16,00 16,00 3.500,00 3.385,72 1
26/10/2008 88 16,00 16,00 16,00 2.545,85 2.449,22 1
28/10/2008 90 17,75 17,75 17,75 8.744,62 8.374,04 1
30/10/2008 92 17,75 17,75 17,75 1.902,00 1.818,01 1
22/11/2008 115 17,75 17,75 17,75 1.139,00 1.077,19 1
15/01/2009 169 18,00 18,00 18,00 20.000,00 18.427,83 1
22/01/2009 176 18,00 18,00 18,00 20.000,00 18.369,40 1
31/01/2009 185 18,00 18,00 18,00 20.000,00 18.294,82 1

Totales Operados al 30/07/08 305.494,85 295,591,908 32
24/08/2008 24 15,50 15,50 15,50 2.000,00 1.977,33 1
29/08/2008 29 15,50 15,50 15,50 3.000,00 2.958,54 1
01/09/2008 32 15,50 15,50 15,50 5.000,00 4.928,84 1
03/09/2008 34 15,00 15,00 15,00 4.335,73 4.272,52 1
05/09/2008 36 15,00 15,00 15,00 5.949,88 5.853,66 1
06/09/2008 37 15,50 15,50 15,50 8.000,00 7.863,10 1
08/09/2008 39 15,00 15,00 15,00 2.085,00 2.050,45 1
10/09/2008 41 15,00 15,50 15,25 7.308,00 7.179,76 2
14/09/2008 45 15,00 15,00 15,00 4.937,35 4.841,84 1
15/09/2008 46 15,50 16,00 15,75 36.885,00 36.140,80 2
17/09/2008 48 15,00 15,00 15,00 10.833,35 10.615,23 2
18/09/2008 49 15,00 15,00 15,00 2.472,00 2.419,31 1
19/09/2008 50 15,00 15,00 15,00 4.937,35 4.830,16 1
20/09/2008 51 15,00 15,00 15,00 5.759,06 5.631,77 1
22/09/2008 53 15,00 15,00 15,00 23.336,71 22.820,89 2
23/09/2008 54 15,00 15,00 15,00 4.578,27 4.475,28 1
24/09/2008 55 15,00 15,00 15,00 4.937,35 4.824,34 1
25/09/2008 56 15,00 15,00 15,00 12.412,98 12.114,28 4
26/09/2008 57 15,00 15,00 15,00 4.937,37 4.816,62 1
27/09/2008 58 15,50 15,50 15,50 2.145,62 2.090,58 1
30/09/2008 61 15,00 15,00 15,00 28.941,03 28.210,63 4
05/10/2008 66 15,00 15,00 15,00 6.000,00 5.832,22 1
06/10/2008 67 15,00 15,00 15,00 6.000,00 5.832,22 1
15/10/2008 76 15,00 15,00 15,00 7.289,01 7.062,62 2
18/10/2008 79 15,00 15,00 15,00 2.472,00 2.390,46 1
20/10/2008 81 15,00 15,00 15,00 5.759,06 5.569,10 1
25/10/2008 86 15,00 15,00 15,00 3.480,67 3.356,52 1
30/10/2008 91 15,00 15,00 15,00 2.470,00 2.377,19 1
31/10/2008 92 16,00 16,00 16,00 3.971,03 3.810,67 1
14/11/2008 106 16,00 16,00 16,00 3.571,65 3.407,35 1
20/11/2008 112 16,00 16,00 16,00 5.759,06 5.480,39 1

Totales Operados al 31/07/08 231.564,53 226.034,67 42
1370972008 43 15,75 15,75 15,75 10.000,00 9.801,22 1
24/09/2008 54 16,50 16,50 16,50 10.000,00 9.753,10 1
30/09/2008 60 16,00 16,00 16,00 15.863,00 15.443,28 1
16/10/2008 76 17,00 17,00 17,00 10.000,00 9.640,78 1

Totales Operados al 01/08/08 45.863,00 44.638,38 4
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 5,750 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 235.479.449  2.375.742.804 855.531.094
Agritech Inversora 1,650 30/05/2008 31/03 1° Jun-07 -85.135 9.762.263 4.142.968
Agrometal 3,890 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 4,370 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 10,500 29/07/2008 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 4,570 01/08/2008 30/06 4°  Jun-07  602.388.842 2.578.756.155 1.320.000.000
American Plast 1,500 08/06/2006 31/05 4° Jun-07 244.413 35.734.972 2.644.598
Autopistas del Sol 0,720 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 5,630 01/08/2008 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 3,780 31/07/2008 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 1,140 01/08/2008 31/12 1° Jun-07 149.842.000  2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 5,830 01/08/2008 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 3,800 01/08/2008 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 10,800 15/07/2008 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 3,040 01/08/2008 31/10 3% Jul-07 14.445.993 155.042.847 76.345.688
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 2°  Jun-07 -1.621.715 938.531.208 333.281.049
Capex 7,200 01/08/2008 30/04 1° Jul-07 -1.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 2,680 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 8,050 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 2,830 01/08/2008 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 4,100 30/07/2008 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 6,840 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 3,360 31/07/2008 31/12 2°  Jun-07 11.405.776 214.645.908 71.118.396
Cfa. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 2°  Jun-07 799.101 247.856.467 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,400 12/06/2008 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 7,550 01/08/2008 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,445 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 4,100 01/08/2008 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,800 30/07/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,790 31/07/2008 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 3,730 27/06/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 4,440 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 9.318.113 123.568.473 30.000.000
Electromac 16,000 14/11/2005 30/09 3% Jun-07 1.710.507 10.359.982 567.000
Emp. Dist. y Com. Norte SA 1,910 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,700 31/07/2008 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,210 26/12/2007 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 4,000 17/07/2008 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 1,610 01/08/2008 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 4,350 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 103.451.000  1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 4,950 26/06/2008 31/08 3°  May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 10,250 01/08/2008 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 2,050 01/08/2008 31/12 4° Jun-07 -89.403.664 699.035.101 159.514.582
Goffre, Carbone 1,800 01/02/2008 30/09 3°  Jun-07 -1.795.971 17.264.704 5.799.365
Grafex 1,390 14/05/2008 30/04 4°  Abr07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 5,550 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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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
Grupo Conc. Del Oeste 0,810 31/07/2008 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,480 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 -5.535.000  1.602.933.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2°  Jun.07 -220.075 -14.246.715 858.800
Iy E. La Patagonia 20,000 31/07/2008 30/06 4°  Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 2,880 30/07/2008 31/12 2° Jun.07 949.481 36.289.971 22.212.863
INTA* 1,480 24/04/2008 31/12 2°  Jun.07 2.331.583 57.363.243 24.700.000
IRSA 3,360 01/08/2008 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 4,700 01/08/2008 31/05 4°  May.07 84.723.000  1.062.190.000 440.000.000
Longvie 3,900 31/07/2008 31/12 2°  Jun.07 10.151.730 58.869.354 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 1,820 04/01/2008 30/06 4°  Jun.07 10.217 1.649.090 1.303.112
Massuh 0,960 01/08/2008 30/06 4°  Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 4.000.000,000 23/06/2008 30/06 4°  Jun.07 58.398.516 336.753.281 15.921.000
Merc.Valores Rosario 440.000,000 25/09/2006 30/06 4°  Jun.06 3.775.305 10.894.877 500.000
Metrogas 1,240 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 08/07/2008 31/12 2°  Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 1,780 31/07/2008 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 191,45 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 19.627.715 138.042.344 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 3°  May.07 1.558.947 13.684.190 10
Molinos J.Semino 2,450 01/08/2008 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 8,120 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,400 01/08/2008 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,600 01/08/2008 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,600 01/08/2008 31/12 4°  Dic.06 10.375.034 345.207.856 131.000.000
Pertrak ** 2,200 06/12/2007 30/06 4°  Jun.07 -140.555 18.660.603 21.736.216
Petrobras Energia SA 2,300 31/07/2008 31/12 2°  Jun.07 381.000.000  8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.SA 8,800 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 3,280 01/08/2008 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 84,950 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 2,130 01/08/2008 30/06 4°  Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,565 30/07/2008 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 23,450 01/08/2008 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,240 01/08/2008 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 106,000 30/07/2008 31/12 2° Jun.07  2.144.000.000 24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 136,500 11/04/2008 30/111 2°  May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 17,300 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 22,000 01/08/2008 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 57,000 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 26,850 01/08/2008 30/06 4°  Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,390 31/07/2008 31/12 2°  Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 8,260 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 387.000.000  2.511.000.000 482.625.908
Telefénica de Arg. "A" 2,950 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 90.000.000  2.219.000.000 698.420.029
Telefénica S.A. 12 80,000 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 91,500 01/08/2008 31/12 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 2,350 01/08/2008 31/12 2°  Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 1,160 01/08/2008 31/12 2° Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

(%) cofizacion en rueda reducida. (™) cotizacion suspendida. /1 Resultado y patrimonio nefo expresados en millones de dolares estadounidenses segun balances presentados en al Bolsa de
Comercio de Buenos Aires. /2 Resultado y patrimonio neto expresados en miles de euros.
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % us$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/04/2005  04/04/2005 0,00270956 0,00 31 0,992 0,992
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 04/05/2005  04/05/2005 0,00264709 0,00 32 0,988 0,988
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 19 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/2003 3,0000 20 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 %$ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
uss - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 28/01/02 |d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacién en d 15/01/02 ]d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
uss - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s us$s u$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
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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BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

m  Catalogo automatizado de libros y articulos de revistas
®  Bases de Datos Bibliogréficas 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 Econdémicas 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 informacién telefénica y via correo electrénico
Acceso a Internet
Servicios de novedades via e-malil
= 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 Electrénico Mensual de Novedades Bibliograficas.
m | istado mensual del Registro Fiscal de operadores en compra de granos y
legumbres secas.
®m | egislacion de la Comision Nacional de Valores.

Horario de atencién Lunes a Viernes 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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