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EL DOLAR, MONEDA MUNDIAL

El ddlar es la moneda mas importante de la economia mundial y es
por ello que es interesante analizar su solidez. Para ello nos basamos
en los balances de la entidad responsable de su emision, el Banco de
la Reserva Federal.

En el "Federal Reserve statistical release" publicado el 11 de di-
ciembre tenemos los datos del ultimo balance de la institucion.

Segun ese documento los Activos llegan a 2.262.339 millones de
ddlares, con un incremento de 123.881 millones en la Gltima semana
y de 1.377.242 millones con respecto a un ano atras. Las principales
cuentas responsables de este incremento anual son Otros Activos
(activos nominados en otras monedas) por 593.133 millones, Crédi-
tos con tasas licitadas por 447.959 millones y Otros Préstamos por
228.568 millones.

Los Pasivos llegaban a 2.219.073 millones de ddlares, con un in-
cremento de 123.431 millones en una semanay 1.370.853 millones
en un ano. La principal responsable de este incremento anual es la
cuenta de Depésitos por 1.249.038 millones y dentro de estos depo-
sitos el que se realiza en las Instituciones Bancarias por 763.953
millones y Depésitos de la Tesoreria por 404.123 millones.

Dentro de los pasivos, las dos cuentas mis importantes son el
Circulante con un total de 837.563 millones y los Depdsitos por
1.267.649 millones.

Las cuentas de Capital llegaban a 43.267 millones y se
incrementaron en 452 millones en la semanay en 6.390 millones en
un afo.

Recordemos que la Base Monetaria estd compuesta del Circulante
y los Depositos, fundamentalmente de las entidades financieras, es
decir 2.105.212 millones de ddlares. La Base Monetaria se Incremen-
to en 114.336 millones en una semana y 1.304.088 millones en un
ano. Como se puede observar, la Base Monetaria se incremento en
163 por ciento en un ano.

Continia en pagina 2
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La Base Monetaria tiene un poder expansivo multiplicador dado
por esos Depdésitos de las entidades financieras. Esos Depdsitos, en
gran medida, son los encajes que esas entidades tienen que guardar.
En la pagina web de la Reserva Federal se puede consultar a cuanto
ascienden esas exigencias de encaje (Reserve Requirements). A par-
tir del 1 de enero de 2009 los depdsitos transaccionales (depdsitos
movilizados con cheque) tendrin los siguientes porcentajes (que no
difieren mucho de los anteriores):

De 0 a 10,3 millones de ddlares el porcentaje serd de 0 %.

Mis de 10,3 millones a 44,4 millones de ddlares el porcentaje sera
de 3 %.

Mis de 44,4 millones de délares el porcentaje sera de 10 %.

Para los depésitos a plazo no personales el porcentaje sera de 0 %
y esto esta vigente desde el 27-12-1990.

A partir de la Base Monetaria y de los porcentajes de encajes,
tenemos los agregados monetarios M1y M2. El M1 esta compuesto
por el circulante fuera de las entidades financieras y del Tesoro de los
EE.UU. y los depdsitos en cuentas corrientes en el sistema financiero
y en caja de ahorro (demand deposits). El M2 esta compuesto del M1
mas los depdsitos a plazo.

ElM1 llegaba en el mes de noviembre (no ajustado estacionalmente)
a 1.519,2 millones de millones de délares. El M2 llegaba a 7.943,6
miles de millones de ddlares.

EI M1 se increment6 (de noviembre de 2007 a noviembre de 2008)
en 11,6% y el M2 se increment6 en 7,7%, aunque ambos agregados
vienen creciendo mds ripidamente en los altimos meses y probable-
mente crecerin mucho mas en los proximos meses.

Los nimeros anteriores muestran que el délar estadounidense va
camino a un debilitamiento, salvo que el Banco Central Europeo
también disminuya la tasa de interés de referencia. De no tomar esta
medida es probable que la recesion golpeé con mas fuerza a los
paises europeos. En las dltimas semanas la relacion pasé de 1,23
délares por euro a 1,39 ddlares por euro.
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ECONOMIA Y FINANZAS

LA DISPARIDAD ENTRE EL CAMPO Y
LA CIUDAD EN CHINA

De entrada hacemos notar el cuidado que hay que tener con res-
pecto a las estadisticas econdémicas y sociales de este gran pais. Vea-
mos luego como evoluciond la agricultura de China desde la triun-
fante revolucion comunista de 1949. Seguimos en esto el trabajo de
Justin Yifu Lin, "Institutional Reforms in Chinese Agriculture:
Retrospect and Prospect" (publicado en el libro editado por James
Dorn y Wang Xi, "Economic Reform in China. Problems and
Prospects") y a otras publicaciones.

Después de un periodo de bastante confusién, en 1952 comenzé
el que se llama periodo colectivista, el que durd hasta 1978. En ese
periodo el crecimiento de la produccién de granos fue de 2,4% anual,
s6lo 0,4% por arriba del crecimiento demogrifico. La disponibilidad
de granos per capita se incrementd en sélo 10% en un cuarto de
siglo. De todas maneras este crecimiento no fue uniforme.

Hasta la reforma institucional de 1979 privo la estrategia aplicada
por el gobierno comunista. En los primeros afos de la década del '50
casi el 90% de la poblacién vivia en dreas rurales y la industria s6lo
participaba con el 12,6% del ingreso nacional. Con la intencién de
construir rapidamente una nacién poderosa, el gobierno adopt6 una
estrategia de desarrollo basada en el modelo stalinista de industria
pesada en 1952, después que el pais se recuperé de la destructiva
guerra que habia padecido desde mediados de la década del '30
(primero por la invasién japonesa, luego por la segunda guerray por
altimo en la lucha entre maoistas y nacionalistas). Esta estrategia
result en un rapido crecimiento de la demanda de alimentos y otros
productos agricolas. Desde que las escasas reservas de divisas fue-
ron utilizadas para la importacioén de bienes de capital, el incremento
de la demanda de productos agricolas tuvo que ser satisfecho por la
producciéon doméstica. La colectivizacion fue el instrumento utiliza-
do para desarrollar simultineamente la agricultura y la industria. La
mano de obra rural fue movilizada en proyectos como la irrigacién
de tierras, control de malezas, etc.

La familia independiente fue la forma tradicional de institucion
agricola en China hasta la revolucion de 1949. Las superficies de las
unidades econémicas eran pequenas y fragmentadas y el 50% de las
tierras era de propiedad de los 'sefores'. Estos alquilaban la mano de
obra de los paisanos para los cultivos. La renta de esos sefiores era de
50% del output de los principales cultivos. Ya en los anos '40, en las
tierras ocupadas por los comunistas habia comenzado la reforma
agraria, la que fue completada en 1952.

Se realizaron varios experimentos en materia de cooperativas. La
mds comun, hacia 1955, fue la "mutual-aid team", por la cual 4 0 5
vecinos se unian en su trabajo, en el uso de sus herramientas y anima-
les de tiro en el periodo estacional de cosecha, pero manteniendo
cada uno la responsabilidad por su propiedad. La segunda forma fue
la "elementary cooperative", en la cual 20 o 30 propietarios vecinos
combinaban sus activos en un esquema unificado. El ingreso neto
era repartido mediante dos procedimientos: parte era repartido de
acuerdo a la tierra, animales de tiro y herramientas de cada uno y
parte de acuerdo al trabajo. De todas maneras, dichos activos eran
propiedades individuales de cada uno de los integrantes. La tercera

forma de emprendimiento colec-
tivo fue la "advanced
cooperative", en la cual los me-
dios de produccién fueron co-
lectivizados. La remuneracion se
basé solamente en la contribu-
cion laboral. Una cooperativa
avanzada consistia en 30 vecinos
propietarios y después envolvid
a 150-200 vecinos en una villa.
A fin de 1955 habia s6lo 500
cooperativas avanzadas, pero en
el invierno de 1957 alcanzaban
a 753.000 con 119 millones de
propiedades. En el periodo
1952-1958 la poblacién se
increment6 en 14,8%, y el valor
bruto de la produccién agricola
medido en precios de 1952 se
increment6 en 21,9%.

Aunque la nueva forma de or-
ganizacién tenia algunas venta-
jas no satisfacia a los dirigentes
desde el momento que para cier-
tas tareas (construccion de ca-
nales, etc.) se necesitaba una
unidad mayor que agrupase a 20
0 30 colectivos de 150 propie-
dades. Fue esto lo que llevé al
cambio impuesto en 1958 como
parte del llamado "gran salto
adelante" en la industria. Desde
fines de agosto a comienzos de
noviembre de ese ano, 753.000
collective farms fueron amalga-
mados en 24.000 comunas, con
120 millones de propiedades
rurales y mas del 99% de las pro-
piedades rurales de toda China.
El promedio de una comuna era
de 5.000 propiedades, 10.000
trabajadores y 10.000 acres de
superficie. La remuneracion en
una comuna se basé fundamen-
talmente en las necesidades de
subsistencia y sélo parcialmen-
te en el trabajo de los paisanos.
Miles de millones de dias de tra-
bajo fueron movilizados y pro-
hibida toda forma de propiedad
privada de los medios de produc-
cién. Todo esto resultd en una
profunda crisis que ocurrié en-
tre 1959 y 1961. El producto
bruto de la agricultura cay6 14%
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en 1959, 12% en 1960 y 2,5%
en 1961. Mis devastador fue el
perjuicio en la produccion de
granos, con una caida de 15%
en 1959y 16% en 1960, mante-
niéndose en ese bajo nivel en
1961. Se estima que las pérdi-
das en vidas humanas entre
1958 y 1961 llegaron a alrede-
dor de 30 millones de personas,
aunque algunos estiman una ci-
fra mayor.

El fracaso del gran salto ade-
lante tiene como base un error
de apreciacion por parte de Mao
con respecto a la situacién del
agro. Segun el 'timonel' de China
comunista, sobraban centenares
de millones de personas en el
campo. Lo que habia que hacer
era trasladar esos millones de
personas a centros urbanos (las
comunas mencionadas mas arri-
ba), donde serian alimentadas
con el excedente de granos que
registraba el agro. En la década
del '30 el investigador estadouni-
dense Buck habia realizado un
importante estudio que mostra-
ba que en el campo chino, no
solo no sobraba poblacion, sino
que, por el contrario, faltaba. Esa
falta de poblacién en gran medi-
da era la que no permitia la do-
ble cosecha en el pais. Cuando
aquella poblacion fue traslada-
da a centros urbanos para pro-
ducir la revolucién industrial, el
sobrante de granos que no era
mas que un dibujo estadistico se
demostré inexistente. Para col-
mo de males, los que quedaban
en el campo y que estaban mal
alimentados, comieron masy no
dejaron ningin excedente (esta
historia es narrada por el emi-
nente economista Colin Clark en
varias de sus obras, como "Ham-
bre y Abundancia", "El creci-
miento de la Poblacién y la
utilizacion del suelo", etc.).

Después del desastre del 'Gran
Salto Adelante', el sistema de co-
munas prosiguio en los anos si-
guientes pero sus funciones se

redujeron a la de coordinacién y administraciéon. El manejo de la
produccién fue encargado a conjuntos menores, de 20 o 30 propie-
dades rurales, manteniéndose el pago de acuerdo al trabajo. En los
anos '60 y '70 se lograron algunos progresos en la implantacién de
nuevas variedades de granos y en la construccion de canales y siste-
mas de riego, pero hacia 1978 el consumo per capita de alimentos no
diferia del existente en 1957. Durante los anos '60 otro aconteci-
miento afect6 el crecimiento de China: la llamada Revolucién Cultu-
ral donde toda manifestacién distinta a la de Mao era reprimida con
violencia. Durante el desarrollo de la misma el nimero de muertos se
estima puede haber llegado a varios millones de personas.

A partir de 1979, y ya sin el liderazgo de Mao, se realizaron refor-
mas profundas que fueron introduciéndose gradualmente. Se mar-
ché hacia un esquema de responsabilidad por parte de los agriculto-
res, quienes podian alquilar las tierras al gobierno por un periodo de
15 anos y vender sus cosechas en los mercados. La economia mar-
ché hacia formas mas libres de comercializacién. Los precios de los
granos fueron elevados para estimular a los productores. Todo esto
contribuyé a un aumento de la produccion, en el periodo 1979-
1984 de 4,1% anual. Desde el momento que la produccion se
incrementé mas ripidamente que el consumo, en 1985 China co-
menzo6 a exportador algunas cantidades de granos.

Al mismo tiempo, China presencié también un desarrollo enorme
en la faz industrial y comercial, con un incremento importante en el
nivel de vida y de consumo de una parte de la poblacion, especial-
mente en la zona costera. Los gustos alimenticios se volvieron mas
sofisticados y el consumo de carne (especialmente de cerdoy pollo)
se increment6 notablemente llegando ahora, segin fuentes chinas, a
mas de 56 kilogramos per capita por ano.

China tiene algunas limitantes, como la falta de agua, en la produc-
cion de granos forrajeros y soja, lo que la ha llevado a importar
cantidades cada vez mayores de este ultimo grano. Hace algunos
anos el Banco Mundial realiz6 un estudio muy detallado y completo,
pero pesimista, sobre las posibilidades futuras que tendria la produc-
cién de granos forrajeros de China como asi también de las necesida-
des de importacion al respecto, pero esos prondsticos no se han
cumplido y China cubre sus necesidades, salvo en soja y aceite.

La superficie de China es de 9,32 millones de kilémetros cuadra-
dos, es decir 932.742.000 hectareas. Solo el 15% de estas tierras son
arables. La tierra arable de China representa el 10% de la tierra arable
mundial y hay que hacer notar que soporta el 20% de la poblacién
mundial. De estos 1,4 millones de kildbmetros cuadrados de tierra
arable, solo 0,8% (116.580 kilémetros cuadrados) soportan prade-
ras permanentes y 525.800 kilémetros cuadrados son irrigados. La
tierra estd dividida en 200 millones de unidades productivas con un
promedio de 0,65 hectireas cada una.

La poblacién que vive en el campo llegaba en el 2004, segtin datos
de la FAO, a 849,4 millones de personas. De todas maneras, otras
fuentes mencionan para el momento actual la cifra de 750 millones
de personas. Los trabajadores rurales ascendian, en el 20006, a 358
millones, pero otras fuentes mencionan cifras superiores cercanas a
los 500 millones. Esto nos estd diciendo que hay que ser muy cuida-
dosos con respecto a las distintas cifras que se mencionan en materia
poblacional, econémica y social de este pais.

Seguan la FAO, al ano 2000 la participacién en el uso del agua era la
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siguiente: agricultura el 67,7%; industria el 25,7% y doméstica el
6,6%.

En marzo de 2007 la Asamblea Nacional Popular (ANP) habia apro-
bado por un amplio margen la ley mas discutida de su historia, que
reconoce por primera vez la propiedad privada y equipara su protec-
ci6én a la de la publica y la colectiva.

En la Gltima jornada de la sesion anual de la ANP, sus 2.888 inte-
grantes dieron el visto bueno a la Ley sobre la Propiedad Privada por
2.799 votos a favor, 37 abstenciones y 52 en contra. Ademads de la
histérica ley, que llevaba 13 anos debatiéndose, los diputados apro-
baron la nueva ley de impuesto unificado, que sube las tasas que
deben pagar las companias extranjeras y las equipara a las chinas
(25%).

Entre sus 247 articulos, la ley establece que "todo tipo de propie-
dad, desde la estatal a la colectiva, individual o de otro tipo, esta
protegida por la ley y nadie puede atentar contra ella".

La version oficial pretende, por un lado, proteger al sector priva-
do, que aporta ya mas de la mitad de la riqueza nacional (por lo
menos el 65% del PBI), y por el otro acabar con las frecuentes y
protestadas expropiaciones en el medio rural, convertidas en un
peligroso factor de inestabilidad para el pais.

Segun sus partidarios, la ley muestra el espiritu de la reformay la
apertura en China, protegiendo el orden de la economia de mercado
socialista y otorgando igual proteccion a la propiedad privada y pa-
blica.

Pero a esas reformas que mejoraban el orden de la economia en
forma general faltaban todavia agregar algunas reformas para el sec-
tor rural. Con las reformas que se llevan a cabo ahora, los campesi-
nos podran liberarse de sus ataduras al suelo vendiendo, alquilando
o hipotecando el derecho de uso de sus tierras que seguiran siendo
propiedad de las colectividades locales.

En los ultimos meses el gobierno chino aprobé una serie de refor-
mas sobre el sistema de gestion de la tierra que algunos estiman que
tendri consecuencias importantes en el desarrollo agricola. Como
vimos mads arriba, después de 1979 se habian llevado a cabo refor-
mas tendientes a permitir una mayor productividad del campo. En-
tre esas reformas, la mas importante era permitirles a los campesinos
el uso de la tierra por largos periodos (15 anos o mas) mientras el
Estado, a través de las colectividades locales, mantenia la propiedad
de la misma. Esas medidas habian mantenido un fraccionamiento de
las unidades de producciéon que en promedio estaban en alrededor
de 0,65 hectireas.

Ahora, el Comité Central del Partido Comunista de China (PCCh)
fij6 nuevas normas que fueron definidas en un documento aproba-
do en una sesién plenaria el pasado 12 de octubre. El documento,
titulado "Decision sobre algunos Importantes Problemas Rela-
cionados con el Avance de la Reforma y el Desarrollo Rurales".

China cuenta con un sistema dual de gestién del suelo, segan el
cual la propiedad es independiente del derecho de uso. La tierra
pertenece al Estado -caso, normalmente, de las zonas urbanas- o a las
colectividades rurales, en el caso del campo. Estas colectividades
estan integradas por un pueblo o un conjunto de pueblos, que distri-
buyen la tierra a sus habitantes, ya sea para cultivo o residencia.

Pero después de tres décadas, durante las cuales las zonas rurales
han progresado a ritmo mucho menor que las urbanas, el Gobierno

considera que este sistema impi-
de elevar el nivel de vida en el
campo y aumentar la producti-
vidad de las explotaciones, debi-
do a su pequeno tamafno

Con la finalidad de aplacar los
temores en relacién a que la nue-
va politica podria provocar la
aparicion de terratenientes y
campesinos sin tierras que no
tendrian medios para ganarse la
vida junto con la amenaza para
la seguridad alimentaria del pais
(por destinar campos de cultivo
a actividades no agricolas), en el
documento se indica que el pais
llevara a cabo un riguroso siste-
ma de proteccién de tierras de
labranza, garantizando un culti-
vo minimo establecido en 1.800
millones de mus (120 millones
de hectareas).

Segun algunos expertos sobre
China "la medida acelerari el
proceso de urbanizacion, ya que
favorecera la emigracion de los
habitantes del campo a las ciu-
dades y promoveri la creacion
de grandes propiedades moder-
nas en las zonas rurales" (Dang
Guoyeng, investigador de la Aca-
demia de Ciencias Sociales).

Pero lo anterior tiene sus difi-
cultades, dado que "a falta de
una reforma en profundidad del
sistema de registro de residen-
cia en vigor, conocido como
hukou, los emigrantes seguirin
teniendo problemas para insta-
larse en sus nuevos destinos, ya
que la ausencia de hukou urba-
no dificulta el acceso de los hi-
jos ala educaciény a determina-
dos servicios sociales. Ademas,
algunos expertos temen que la
iniciativa conduzca a la concen-
tracion de la tierra en manos de
unos pocos” (José Reinoso, "Chi-
na lanza una gran reforma
agraria", el Pais, 10 de octubre
2008).

Probablemente, aquellos que
alquilen o compren el derecho
al uso de la tierra reunirdn un
namero de explotaciones fami-
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liares y la unidad productiva, mucho mis grande, serd mas eficiente
que las actuales unidades.

Quizas algunos vayan a comparar la experiencia actual, segun las
nuevas reformas, y la del fracasado 'Salto Adelante' de fines de los
'50. El propésito de ambos emprendimientos pareceria ser el mismo:
convertir millones de pequenas unidades de 0,65 hectareas en varias
decenas de unidades mayores de alrededor de 5.000 hectareas en el
caso del 'Salto Adelante' y en unidades mayores en el caso actual.
Pero la gran diferencia es la libertad. En la década del '50 se llevo a
cabo una experiencia totalitaria donde varios centenares de millones
de productores fueron forzados a integrar las 'comunas'. Ahora, li-
bremente, los productores podrin vender o alquilar el derecho al
uso de la tierra. El productor no estd obligado a hacerloysilo llevaa
cabo es porque le conviene. El 'pool' de produccién que se forme
solo se constituira si la productividad es mayor que la que se obtenia
anteriormente en forma individual.

Del trabajo de Fang Yan (Department of Agricultural Economy.
Nacional Development and Reform Commission) titulado "China's
Agriculture Reform and Rural Development" extraemos una serie
de datos que juzgamos de interés.

Recordemos que en las reformas introducidas a fines de los '70 se
habia abolido el sistema de comunas populares adoptando el sistema
de responsabilidad familiar a través de contratos de largo plazo. Por
otra parte se habia abolido el monopolio estatal en la compra y
comercializaciéon de los productos agropecuarios. Ahora se busca
romper la estructura dualista estableciendo un mercado laboral uni-
forme para la ciudad y el campo. Recordemos que los nuevos traba-
jadores rurales trabajan comdnmente en los centros urbanos. Tam-
bién se busca la eliminacién de los obsticulos para el desarrollo
econdmico a través de incentivos a los bancos que otorgan créditos
al sector rural.

China es el mas grande productor de granos, algodon, aceite para
cocina, huevos, frutas y hortalizas en el mundo.

El coeficiente de Engel (coeficiente que muestra la participacion
de los alimentos en el ingreso de las personas) urbano ha decrecido
desde 57,5% en 1978 a 37,8% en el 2007. El coeficiente de Engel
rural también ha decrecido desde 67,7% en 1978 a 43% en el 2007.

En el informe citado se hace mencién a la disminucién de la pobre-
za rural desde un 30% en 1978 a 1,6% en el 2007, pero no tenemos
mucha seguridad sobre la realidad de estas cifras.

También se reconoce que a partir de 1998, China fue afectada por
la crisis Asidtica con 5 anos de insuficiente demanda doméstica.

Uno de los aspectos sobre los que mas insiste el trabajo de Fang
Yan es la diferencia de nivel econémico y social entre las areas rura-
les y urbanas y menciona una serie de obras de infraestructura para
revertir dichas diferencias. En ingreso residencial urbano era en 1978
de 2,57 veces el ingreso rural y en el 2007 era de 3,33 veces.

En un articulo de Li Buyi titulado "Campos y ciudades de China:
dos mundos en un pais", transcribe una serie de relatos sobre la
diferencia en el nivel de vida del hombre de campo y el hombre de la
ciudad. Las estadisticas muestran que en 2003 el promedio de ingre-
sos de los campesinos en China fue de 2.622 yuanes (u$s 316,67)
por ano, mientras que el de los residentes urbanos alcanzé los 8.500
yuanes (u$s 1.026,57), mds que el triple de los campesinos. Como
contraste, la mayoria de los otros paises tiene una tasa comparativa

entre el ingreso urbano y rural

de 1,5 a 1, segun estadisticas del

Banco Mundial".

"Y mds adin. De los 2.622
yuanes del ingreso anual de los
campesinos, el 40%, o sea,
1.048,8 yuanes (u$s 126,67)
son objetos materiales y 20 por
ciento se invierte en el cultivo
del ano siguiente. Resulta asi que
el ingreso disponible de un cam-
pesino es inferior a 1.000 yuanes
(u$s 120,77), en comparacioén
con los residentes urbanos, que
no tienen que ahorrar su dinero
para la produccién, mientras que
gozan de la ventaja de toda clase
de beneficios sociales, tales
como el servicio médico y el se-
guro de desempleo".

Veamos ahora algunos datos
del USDA extraidos de su "World
Agricultural Suply and
Demand Estimates" (11 de di-
ciembre de 2008) que muestran
la productividad del campo chi-
no y que probablemente mejo-
rara en los anos siguientes con
las reformas introducidas. La
producciéon de granos de China
de la campana 2008/09 seria la
siguiente:

a) La produccién de trigo llega-
ria a 113 millones de tonela-
das, el consumo total a 107
millones (9 millones como
grano forrajero), las exporta-
ciones a 2 millones y el stock
final a 45 millones.

b) La produccién de arroz llega-
ria a 130,9 millones de tone-
ladas, el consumo total a 128
millones, las exportaciones a
1,3 millones y el stock final a
40 millones.

¢) La produccién de maiz llega-
ria a 160 millones de tonela-
das, el consumo total a 158
millones (111 millones como
forraje), las exportaciones a
500 mil y el stock final a 41
millones.

d) La produccién de granos
forrajeros, incluido el maiz,
llegaria a 167,6 millones de
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toneladas, las importaciones
a 1,43 millones, el uso domés-
tico a 166,7 millones (de este
total 112,2 millones son para
forraje), las exportaciones a
680 mil y el stock final a 41,5
millones.

e) La produccién de soja llega-
ria a 16,8 millones de tonela-
das, las importaciones a 36 mi-
llones, el uso domésticoa 51,9
millones (de este total 41,5
millones seria el crushing), las
exportaciones a 450 mil y el
stock final a 4,72 millones.

f) Del crushing de soja mencio-
nado en el punto anterior, re-
sultaria una produccién de
harina de 32,4 millones de to-
neladas, se importarian 200
mil, un consumo doméstico
de 32 millones y exportacio-
nes por 600 mil.

g) Del mencionado crushing de
soja resultaria una produc-
ciéon de 7,36 millones de to-
neladas de aceite, importacio-
nes por 2,37 millones, un
consumo de 9,58 millones,
exportaciones por 70 mily un
stock final de 310 mil.

h) Alos mencionados granos ha-
bria que agregar la produc-
ciéon de otras semillas
oleaginosas (colza, mani, al-
godon, etc.) por 37,28 millo-
nes de toneladas (fuente:
"Qil World Annual 2008/
09", volumen 2).

El total de la produccién
granaria (incluida semillas
oleaginosas) de China en la cam-
pana 2008/09 seria de 460,7
millones de toneladas.

Veamos ahora algunos datos
que hemos bajado de la pagina
web de la FAO y que sirven de
comparacion. La produccién de
cereales (no incluye semillas
oleaginosas) llegaba en el pro-
medio de 1979-81 a 286,5 mi-
llones de toneladas. En el 2004
llegaba a 413,2 millones.

El dltimo dato estadistico so-
bre la superficie arable de China

publicada por la FAO corresponde al ano 2000 con 137,1 millones
de hectireas. En el ano 1980 la superficie era de 96,9 millones.

La produccién de carne (cerdo, ave, vacuno, etc.), que llegaba a
14,53 millones de toneladas en el promedio de 1979-81, llegd en el
2004 a 74,31 millones. Si dividimos la primera cifra por la poblacién
en esos anos de 1.004,2 millones de habitantes, el consumo per
cipita de carne era de 14,5 kilogramos. En el 2004 el consumo per
capita era de 56,3 kilogramos.

La produccién de frutas y hortalizas que en el promedio de 1979-
81 llegaba a 67,5 millones de toneladas, en el 2004 ascendi6 a 506,6
millones.

Estos datos muestran que la mejora que se produjo en el sector
rural chino desde 1979 hasta ahora ha sido considerable, aunque no
cubri6 todas las expectativas, que ahora con esta liberalizacién se
espera alcanzar.

TRIGO

En EEUU el clima fue soporte de los
precios

El cereal en el mercado de Chicago fue el producto mas favorecido
por encontrar en el clima de las regiones productoras estadouniden-
ses un elemento de sostén.

Desde comienzos de la semana los futuros operaron con subas,
que se fueron consolidando con el transcurso de las jornadas para
cerrar con una mejora semanal del 9,50%

Los restantes mercados acompanaron las subas pero en menor
magnitud por limitantes en la firmeza del délar y 1a baja del petréleo.

La evolucion de la divisa estadounidense frente al resto de las
monedas mundiales tiene un impacto particular en el trigo por la
posibilidad de exportar a distintos paises a partir del excedente de la
produccién.

La campana que transcurre encuentra al mundo con grandes exce-
dentes en muchos paises exportadores que recuperaron el nivel de
produccién frente a las campanas anteriores donde fueron afecta-
das por el clima.

Para el 2009 la situacién comienza a perfilarse distinta. Varios son
los informes que sefnalan una caida en el drea sembrada de trigo en
distintos paises, y Estados Unidos no es la excepcion.

El viernes pasado durante el transcurso de la operatoria, la consul-
tora Informa Economcis pronosticé que la siembra de trigo de in-
vierno para el 2009 alcanzari las 44,080 millones de acres (17,90
millones de ha), debajo de los 46,2 millones del 2008.

Los pronésticos de una reduccion interanual en el area del cereal
de invierno en Estados Unidos influyeron positivamente en los pre-
cios.

Este comportamiento se acentué ain mas con los prondsticos de
temperaturas frias en las Planicies estadounidense que pueden da-
nar algunos cultivos de trigo de invierno.

Los fuertes vientos y las bajas temperaturas pueden causar muerte
de invierno de los cultivos por arriba del promedio habitual en las
planicies donde se siembra el trigo duro colorado de invierno.
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El clima muy frio con temperaturas bajo cero en el noreste de
Colorado, oeste de Nebraska y noroeste de Kansas genera preocupa-
cion entre los operadores aunque, segin el pronosticador
Meteorologix, "los cultivos de trigo de invierno estan bien estableci-
dos y dificilmente sufran dafnos por heladas".

Las areas las Planicies del Sur el clima es mayormente favorable,
pero el clima seco en el oeste de Texas estd acentuando la preocupa-
cion por el desarrollo.

Un clima adverso con menor cobertura de siembra de invierno es
un elemento sostén para los precios que se contrapone con la pre-
sién que ejerce la tranquilidad de la demanda.

Los reportes relacionados a exportaciones de trigo estadouniden-
se contindan confirmando una caida por la mayor participacion de
los negocios provenientes de otros origenes.

Las ventas semanales totalizaron las 262.200 tn de trigo, dentro
del rango esperado por el mercado de 250.000 a 400.000 tn pero
debajo del promedio y del registro del ano pasado a la misma fecha.
El acumulado del ano comercial estd un 27% debajo del 2007.

La perdida de negocios se observa en la actividad de los
importadores y exportadores. Japén comprd 35.000 toneladas de
trigo para consumo humano de Canadiay 3.320 toneladas de Austra-
lia, mientras que Jordania adquirié 50.000 toneladas del cereal de
origen ruso.

Al cierre de la semana se supo que Irak cerré un acuerdo para
comprar 300.000 tn de trigo canadiense, australiano y rumano por
los valores mas bajos que consiguié frente a otras ofertas.

Irak no compra trigo estadounidense desde el mes de mayo por
orientarse a ofertas del cereal europeo a precios mas bajos.

La diferencia de precios entre el trigo de distintos origenes es la
que orienta al mercado importador a la hora de buscar el cereal.

Mejoraron los precios locales del trigo

porque se vende al exterior

En el mercado local los precios del trigo también mostraron mejo-
ras respecto de la semana previa por las subas de los precios FOB y
no por el anuncio del cambio de las retenciones.

Pasaron ya mis de quince dias desde que la Presidente anunci6
una baja en las retenciones del trigo y del maiz sin que se confirmara
mediante una resolucion la decision.

Esta semana volvié a correr un rumor sobre una disminucion de
las retenciones para las oleaginosas pero sin confirmacién oficial
aunque con algunas desmentidas de funcionarios.

Igualmente esperemos que se evalie un tratamiento diferencial
para los cereales que deberian bajar atin mis que los demds produc-
tos para hacerlos mais tentadores a los productores a la hora de
tomar el riesgo de las siembra.

El perjuicio para todos los productos va mas alla del impacto en las
retenciones, la imposibilidad de poder exportar es la que limita que
los precios mejoren.

Actualmente la existencia de saldo exportable de trigo hace que los
precios internos puedan reflejar el comportamiento internacional
que se traduce en mejores precios FOB.

El precio FOB minimo oficial de trigo mejor6 u$s 6 en la semana
para quedar a u$s 175 mientras que el informado por privados estd

vendedor en niveles de u$s 183,
también mejorando unos u$s 15
en el mismo periodo.

Con la mejora de los precios
se obtienen precios FAS teéricos
mayores: u$s 116,50 y u$s
124,50 respectivamente.

Estos se comparan con los $
405 que estuvo pagando la ex-
portacion en el recinto de ope-
raciones de nuestra Institucion
para realizar nuevos negocios.
Entre ambos valores se observa
una diferencia favorable a los
precios reales en relacion a los
tedricos.

El valor de mercado que dia-
riamente publica la SAGPyA esta
en niveles inferiores a los pre-
cios disponibles.

En la semana los precios pa-
gados por la exportacion mos-
traron subas de $ 15 respecto
de la semana previa. Los $390
pagados el viernes pasado fue-
ron mejorando hasta los $ 405,
motivando también la realiza-
ciéon de mas negocios.

En el recinto se relevaron ope-
raciones diarias de 20.000 a
60.000 tn, siendo que este volu-
men se alcanzé el martes cuan-
do el precio volvié a los $ 400.

De la suma de los volimenes
observados se desprende que
mas de 150.000 tn de trigo es-
tan ingresando semanalmente al
circuito comercial para se absor-
bido por el sector exportador.

Lamentablemente desde el 22/
10 no se cuenta con informacién
respecto del total de compras
del sector exportador que nos
permitia conocer la posicion
neta compradora o vendedora
frente a los compromisos que
tienen de exportacion.

La dltima informacién dispo-
nible en la pagina web de la
ONCCA nos sefala que hay ROE
Verde autorizados de trigo por
12.239.152 toneladas durante el
periodo 1° enero-12 de diciem-
bre.

En el cuadro donde se expo-
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Trigo: Oferta y demanda

Area sembrada (en ha)
Rinde (qg/ha)

Produccion

Molienda
Otros usos
Uso doméstico

Exportaciones

2008/09 p 2007/08 e  2006/07 2005/06 2004/05 2003/04
4.559 5.845 5.514 5.406 6.214 5.975
22,0 28,4 21,2 26,4 27,3 25,5
9.000 16500  14.700  13.850  16.500  14.600
6.000 6.100 5.764 5.087 5.000 4.970

590 690 698 658 740 720

6.590 6.790 6.462 5.745 5.740 5.690
4.000  11.000 8.900 8.600  10.900 8.850

Nota: Cifras expresadas en miles de toneladas.

Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario

nen las autorizaciones, y se
transcribe en su totalidad en este
resumen (agregando otra infor-
macion que es util), se desagrega
en dos periodos: ene-mayy jun-
dic, siendo que el primero co-
rresponde a datos de la SAGPyA
y los segundos a la ONCCA.

En el total estin incluidas
1.375.942,50 toneladas de trigo
que corresponden a la dltima
resoluciéon emitida sobre el re-
manente exportable de trigo que
se desprende a partir de la ma-
triz de seguridad alimentaria.

Los ultimos datos senalan que
de las 1.782.337 tn se autoriza-
ron:

- semana del 21/11 al 28/11:
675.011 tn

- semana del 28/11 al 5/12:
660.166,50 tn

- semana del 8/12 al 12/12:
40.765 tn

Es decir, que las autorizacio-
nes de exportaciones fueron dis-
minuyendo con las semanas
mientras que la actividad en los
puertos fue aumentando con la
llegada de camiones que trans-
portan el cereal desde los cam-
pos y el arribo de buques para
embarcar.

Segun los datos publicados
por empresas navieras, en los
préximos quince dias se esperan
el arriba de barcos para embar-

car unas 453.350 tn de trigo, de las cuales el 64% corresponde a los
puertos del up river y el restante a los puertos del sur.

El ano pasado a la misma época los datos disponibles senalaban
embarques de trigo proximos a las 900.000 tn con un 79% corres-
pondiendo a los puertos del up river.

La diferencia entre ambos registros es una sefial mas que sirve para
confirmar el menor saldo exportable de trigo 2008/09 a partir de la
importante caida en el volumen de produccion.

La SAGPyA en su informe mensual recortd la estimacién de pro-
duccion de trigo a 9 millones de tn desde las 10,1 millones del infor-
me de noviembre.

La cobertura del drea sembrada fue de 4.680.000 hectireas, un
21% debajo del ano pasado a la misma fecha como consecuencia de
las escasas lluvias registradas con anterioridad a las actividad de
siembray a la decision de los productores de dedicar mis hectireas
a un cultivo menos intervenido por el gobierno.

El clima tampoco acompand el desarrollo de los cultivos implanta-
dos con registros por debajo de lo normal en el periodo 6ptimo de
desarrollo que disminuyeron el potencial productivo y las expectati-
vas de rindes.

Al 18/12 estaba cosechado el 73% del area implantada, avanzado
un 20% en la semana y con un adelanto de 18 puntos porcentuales
respecto del ano pasado a la misma fecha.

La actividad en los campos responde a las altas temperaturas regis-
tradas que adelantaron la cosecha en algunas regiones mientras que
en otras ain se ha cosechado muy poco pero con rendimientos
iniciales muy bajos que impiden tener mejores expectativas en rela-
cion a los datos finales de la produccion.

Con los nuevos guarismos disponibles, el impacto de la menor
produccién tendra su efecto en las exportaciones.

De los datos actuales no se puede desglosar cuando ya se lleva
exportado de la campana 2008/09 frente un saldo exportable que se
proyecta en 4 millones de toneladas frente a las 11 millones que
también se estiman como exportadas durante el 2007/08.
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MAIZ

Hay mas maiz 2007/08, ¢habra mas

exportaciones?

Sin la confirmacion del anuncio de la baja en las retenciones al
maiz, el producto igualmente mostré mejoras en los precios negocia-
dos. La suba alcanzé tanto a los precios disponibles como a los futu-
ros.

Al comienzo de la semana los futuros fueron los que se afirmaron
para superar los u$s 100 negociados el viernes anterior.

El lunes repitieron los u$s 100, el martes y miércoles alcanzaron
los u$s 105, mientras que el jueves y viernes regresaron a los u$s
100.

Asi como cambiaron los precios forward también los volimenes
relevados de negocios en el recinto local fue cambiando. Cuando se
ofreci6 u$s 100, el volumen oscil6 entre 5.000 y 6.000 tn mientras
que cuando los precios fueron mejores los volimenes aumentaron
a 10.000/12.000 tn.

El acumulado de los negocios anticipados no puede calcularse
ante la ausencia del informe semanal de compras, ventas y embar-
ques del sector exportador.

La posibilidad de realizar negocios por anticipado se flexibiliz6 a
partir de la modificacién del plazo entre la declaracion de venta al
exterior y la fecha de embarque cuando se realiza el previo pago de
las retenciones, aunque se sabe que casi ningin exportador hace uso
de esta posibilidad.

Igualmente el conocimiento de precios FOB sobre el maiz argenti-
no permite que el mercado cuente con una referencia sobre el valor
que tiene el cereal local en el mundo atn sin negocios a la vista.

Los precios FOB del maiz para embarque a partir de abril mostra-
ron una mejora de algo mas de u$s 4 para quedar vendedor a u$s
153,60.

Partiendo de este valor, previo descuento de las retenciones vigen-
tes y demds gastos fobbing, se obtiene un valor FAS tedrico para el
maiz nuevo proximo a los u$s 110.

Este valor supera las ofertas que se escucharon diariamente en el
mercado. La diferencia entre el precio tedrico y el real del mercado
no hace mas que reflejar la continuidad de la incertidumbre de dis-
tintos factores que determinan un precio futuro.

El primer dato importante al respecto estd en la oferta: se parte de
una menor siembra pero no se sabe cual serd la produccién a pesar
de las proyecciones que se pueden realizar al respecto, el segundo
estd en las exportaciones, y el tercero en el nivel que finalmente se
debera pagar de retenciones.

En lo que respecta a la primera, la SAGPyA en su informe mensual
aumento la intencion del drea a sembrarse con maiz (grano + forra-
je) a 3,5 millones de hectireas desde las 3,34 millones del reporte de
noviembre pero muy por debajo de las 4,24 millones de hectireas
del 20007/08 (también ajustado este mes desde las 4,09 millones
previas.)

La reduccién de la cobertura actual se observa en todas las zonas
productoras por efecto del clima y de la rentabilidad del cultivo
frente a otros donde los insumos no son tan altos como para el

cereal.

Al 18/12 se sembro el 82% del
area destinada al cereal, aumen-
tando tan solo 2 puntos porcen-
tuales respecto de la semana
pasadayun 5% respecto del ano
pasado a la misma fecha.

El avance es lento por las in-
adecuadas condiciones de hume-
dad que limitan la actividad en
los campos mientras que los cul-
tivos presentan buenas condi-
ciones aunque algunas zonas
vuelven a sufrir faltantes de
agua.

En gran parte de las principa-
les zonas maiceras del pais, los
cultivos presentaban buen as-
pecto, aunque algunos distritos,
debido a temperaturas elevadas,
necesitaban nuevas precipitacio-
nes.

En la region que abarca GEA,
el maiz ha comenzado la flora-
cion, con adecuada humedad en
los perfiles, aunque las reservas
han disminuido por las altas tem-
peraturas y la falta de lluvias

El cultivo de maiz ha comen-
zado a transitar sus etapas mas
criticas en cuanto a demanda
hidrica, por lo que las lluvias que
se produzcan hasta mediados de
enero seran decisivas en los vo-
lamenes producidos. En el caso
de que las lluvias no se presen-
ten, se vera afectado el rendi-
miento medio del cultivo, lo que
agravaria el impacto en la pro-
duccion.

Con una menor producciéon
de maiz el ajuste se produce en
el saldo exportable. Todo lo que
no se cosecha no se exporta,
aunque hoy habria mds maiz
2007/08 pero no se puede ex-
portar.

Esta observacion se despren-
de de los ajustes que la Secreta-
ria realizé en las estimaciones de
produccién de la presente cam-
pana.

Elarea de siembra 2007/08 fue
aumentada, tal como informara-
mos previamente en estas lineas,
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO EN
GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO: MAIZ
Porcentaje de agua util al 18/12/09

RESERVA
EXCESIVA

RESERYA
ABUNOANTE
RESERVA
GPTIMA
RESERWA
ADECUADA
RESERAVA

- REGULAR

RESERVA
ESCASA

IsEquA

DIAGNOSTI-
CO: Algunos
registros
de lluvias se
han
presentado
en la region
GEA
durante el
periodo
comprendi-
do entre el
10yell7
de diciem-
bre, aunque
estos
fueron de
baja
intensidad.
Las zonas
mas
favorecidas
por estas
lluvias

fueron la region nordeste, donde la estacion de Rosario, ubicada en la
subzona I, acumulé un total de 26 mm de agua caida. En el centro de
GEA, también se registraron algunos montos importantes, por ejemplo,
en la estacion meteorolodgica ubicada en la localidad de Godeken se
acumularon cerca de 22 mm, mientras que en Monte Buey el registro
fue de 20 mm. En el resto de la region los totales fueron inferiores a los

RESERVA
EXCESIVA

RESERYA
ABUNOANTE
RESERVA
GPTIMA
RESERWA
ADECUADA
RESERAVA

- REGULAR

RESERVA
ESCASA

lsEquA

MAPA DE AGUA EN EL SUELO
Porcentaje de agua uatil al 11/12/08

9mm,
especial-
mente en
las estacio-
nes de la
provincia
de Buenos
Aires,
donde
incluso
algunas no
tuvieron
registros.
Debido a
que las
precipita-
ciones no
fueron de
importancia
y que las
temperatu-

ras fueron muy elevadas durante
la mayor parte del periodo, con
maximas que algunos dias
superaron los 35°C, las reservas
de agua han disminuido notable-
mente. El cultivo de maiz,
presenta reservas adecuadas en
la mayor parte de la region GEA,
con algunos sectores muy
puntuales de reservas regulares.
Hay que estar muy atentos a
este cultivo, ya que esta
préximo a transitar sus etapas
maés criticas en cuanto a la
demanda hidrica se refiere, por
lo que, de seguir disminuyendo
las reservas, podrian empezar
los problemas para este cultivo.
ESCENARIO: La semana compren-
dida entre el jueves 18 y el
miércoles 24 de diciembre
mantendra las temperaturas muy
altas principalmente durante la
primera mitad del periodo, con
registros que se van a sostener
cercanos, o incluso superiores a
los 35°C. A partir del lunes se
espera que los valores de
temperatura méxima presenten
un leve descenso, alcanzando
registros entre 28 y 30°C, muy
cercanos a los normales para el
mes de diciembre. En cuanto a
las precipitaciones, habra
condiciones muy inestables
durante el jueves y el viernes,
con baja probabilidad de que se
desarrollen precipitaciones,
recién se espera que se produz-
can algunos chaparrones y
tormentas a partir del domingo y
lunes, dias en que los acumulados
podrian alcanzar los 10mm y en
zonas muy puntuales duplicar
esos valores. Luego de esto las
condiciones cambiarén nueva-
mente, y no se esperan precipi-
taciones hasta que finalice el
periodo. En cuanto al viento,
prevalecera del sector Norte
durante gran parte de la semana
favoreciendo el ingreso de
humedad y manteniendo los altos
registros térmicos, la intensidad
variara entre leve y moderada y
a partir del lunes sufrird una
rotacion al sector Sur o Sudeste,
sin cambios en su intensidad.

www.bcr.com.ar/gea
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EXPORTACIONES AUTORIZADAS

2007 DJVE 2008 Enero - 2008 Junio - 2008 TOTAL 2007 TOTAL
Productos ~ L
camparfia 2007/08 Mayo Diciembre ONCCA SAGPYA
ACEITE DE GIRASOL 555.500 365.400 184.552) 549.953 887.510
ACEITES 2.004.100 (2) 687.727 1.334.915| 2.022.642 6.637.773
AFRECHO Y AFRECHILLO 1.256 1.258] 2.514] 5.760
ALGODON 3.462 7.079 10.541]
ARROZ 319.283 143.050] 462.332 422.311
CEREALES 1.058.500 (1) 315.259 431.710 746.969 1.051.373
FIBRA DE ALGODON - 1.765] 1.765
GIRASOL 8.945 22.452 13.092 35.544 41.577
GIRASOL CONFITERIA 7.891 8.640 16.531]
HARINA DE TRIGO 273.462 463.083 239.578| 702.660] 858.703
LEGUMBRES 80.379 164.468] 244,847
MAIZ 50.000 11.857.228 3.225.909 15.083.137 14.667.536
MAIZ PISINGALLO 37.950 60.974 54.799 115.773]
OLEAGINOSAS 64.303 100.921 165.224
OTROS SUBPRODUCTOS 8.598.750 (3) 2.868.759 9.073.468 11.942.227| 27.396.970
SOJA 8.618.900 8.721.132 2.261.734 10.982.866 12.028.179
SOJA DESACTIVADA 6.642 39.073 11.531 50.603
TRIGO 7.034.475 7.062.276 5.176.876 12.239.152) 9.484.317
TRIGO CANDEAL - 260 260
TOTAL 28.247.224 32.939.935 22.435.603 55.375.538 73.482.009

Observaciones: (1) SORGO- (2) ACEITE DE SOJA - (3) PELLETS DE SOJA Y GIRASOL

2008 Datos ONCCA hasta el 12/12/08 - 2007 Datos SAGPyA

y los rindes ajustados en algunas regiones.

Con los resultados obtenidos de la revision efectuada se prevé una
produccién para la campana 2007/08 cercana a los 22 millones de tn
que supera las 21,3 millones de noviembre.

El nuevo aumento, recordemos que en octubre los mismos guaris-
mos eran de 20,85 millones de tn, deberian también estar ajustando
la matriz de seguridad alimentaria que se determina a partir de las
existencias de los granos.

Si aparecié mas oferta de maiz producto de una mayor cosecha, el
ajuste también tiene que estar del lado de la demanda: sea interna, de
exportacién o de stocks.

Las exportaciones de maiz autorizadas en el 2008, segtin datos de
la ONCCA, ascienden a 15,08 millones de tn hasta el 12 de diciembre
frente a las 14,66 millones del ano anterior (datos expuestos en el
cuadro adjunto).

Con una producciéon de 22 millones de tn y una necesidad de
abastecimiento del mercado interno de 6,1 millones de tn, se po-
drian exportar 15,9 millones de tn de maiz (considerando stocks
iniciales iguales a los finales).

Frente al ajuste en los datos de produccién se podria esperar ajus-
tes en las exportaciones, aunque los precios disponibles ain no mues-
tran esta posibilidad a pesar de haber alcanzado los $ 300 el jueves.

El maiz tomé ganancias pero igual subio

Los precios futuros del maiz en Chicago comenzaron la semana
con el impulso del cierre del viernes anterior cuando se conocieron
proyecciones para el 2009.

La consultora Informa
Economics estima que el drea
sembrada de maiz serd de
82,288 millones de acres (33,3
millones de hectareas), debajo
de las 85,9 millones (34,76 mi-
llones de ha) sembradas en el
2008.

El informe se suma a otras en-
cuestas que se publican sobre el
tema.

Un reciente relevamiento en
el estado de Illinois senala que a
pesar de las recientes cosechas
récord de maiz, los productores
del estado se alejaran del maiz
en el 2009.

El aumento en los tocos de
produccién y la incertidumbre
sobre los margenes de rentabili-
dad aumenta la aversion al ries-
go de los productores a sembrar
el maiz para destinar acres a la
soja.

En Illinois se espera una baja
del 1% en la siembra de maiz
mientras que el proximo ano la
siembra de soja alcanzard un ré-
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cord por el crecimiento del 5%.
La diferencia se acentGa por
los mayores costos de los
insumos - lo que el productor
estadounidense paga por la se-
milla, los fertilizantes y el com-
bustible - y por la caida de los
precios de los commodities a
partir de la crisis financiera.

Por la misma los mercados de
commodities presentaron una
fuerte volatilidad que se tradujo
en cambios importantes en las
cotizaciones. El maiz estuvo a
niveles de u$s 7,88 por bushel
en junio, bajé a menos de u$s 3
a comienzos del mes (el valor
mas bajo en los ultimos dos anos
y un 60% debajo del precio en el
verano) y finaliz6 a u$s 3,80 en
la semana.

El cierre fue positivo respecto
de la semana previa pero debajo
de los demas productos que se
negocian en Chicago, hubo to-
mas de ganancias, y muy infe-
rior la suba del 20% de la sema-
na pasada.

Los futuros habian subido
fuerte en las ultimas semanas
respondiendo a senales técnicas
de sobreventa.

El impulso en la presente es-
tuvo dado principalmente porla
sequia en algunas regiones de
Sudamérica mientras que el
comportamiento de los precios
del petrdleo fue el limitante.

En Argentina el clima seco y
calido preocupa para el desarro-
llo de los cultivos de maiz, mien-
tras que en Brasil las condicio-
nes son mayormente favorables
para este cultivo pero no parala
soja.

La ausencia de precipitaciones
preocupa sobre el potencial de
rendimiento de los cultivos, re-
cién para la préxima semana se
pronostican algunas lluvias pero
de escasa magnitud.

El clima es un elemento de
sostén por la menor oferta ex-
portable que se volcaria en el
mercado mundial desde

Sudamérica.

Estados Unidos espera una menor produccion de Argentina, cer-
cana a los 18 millones de tn, para ganar el mercado exportador que
no podra cubrir con la caida del saldo exportable.

Igualmente en el mercado exportador, el pais del norte muestra un
importante retroceso que aumentara los stocks remanentes del ce-
real a pesar de la menor produccién del 2008 frente al 2007.

Las mayores existencias son una resistencia importante para que
los precios del maiz mejoren a pesar de las perspectivas iniciales de
menores siembras para el 2009.

SOJA

La soja no logra divorciarse de los

mercados externos

Como venimos observando desde hace varios meses, los precios
de los productos agricolas son determinados principalmente por lo
que ocurre en los mercados externos. Esta semana la fuerte caida del
délar fue el elemento que marcd la tendencia alcista de la oleaginosa
durante gran parte de las sesiones, tendencia que se revirti6 el vier-
nes.

Un délar bajo hace mis competitivas las exportaciones estadouni-
denses. Es por ello, que la correlacién entre la divisa y las commodities
generalmente ha sido negativa. Algo a destacar es que durante algu-
nos dias de esta semana, a pesar de la caida del ddlar, el petrdleo se
disoci6 de la correlacién y operd por factores propios: mientras el
ddlar caia el petréleo también. La soja se incliné hacia la debilidad del
délar y los precios registraron saldos positivos.

Las variaciones en los mercados externos, que se trasladaron a las
commodities agricolas, fueron consecuencia de los fuertes anuncios
que se conocieron durante esta semana. En primer lugar, la decision
de la Reserva Federal de recortar nuevamente la tasa de interés a
valores entre 0y 0,25% en una medida sin precedentes. Esto impulsé
a las cotizaciones del euro, que el dia jueves registré el mayor aumen-
to diario de su historia, un 3% frente al délar, para cerrar la jornada
en us$ 1,44. Asimismo, la OPEP anuncié otro recorte en la produc-
cién de petréleo de 2,2 millones de barriles diarios, el mayor ajuste
aplicado sobre la oferta desde la fundacion del cartel en 1960. Todas
estas medidas tienen como objetivo reactivar una economia que no
dejar de dar senales negativas, y hasta el momento, ninguna ha logra-
do tener efectos ni siquiera de corto plazo.

Frente al recorte de la OPEP, los precios del petréleo cayeron a
niveles inferiores a los us$ 34 el barril, el valor mas bajo desde abril
de 2004, ya que la medida no fue suficiente para contrarrestar los
temores de una disminucién atn mayor en la demanda mundial.
Ademis, los operadores no creen que la OPEP pueda cumplir con el
objetivo reducido.

Los datos fundamentales s6lo tuvieron un efecto parcial sobre las
cotizaciones. Entre ellos podemos mencionar las preocupaciones
por las sequias en Sudamérica y la fuerte demanda de exportacion
que se vio reflejada en los datos publicados por el USDA. Las ventas

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 19/12/08 13




MERCADO DE COMMODITIES AGROPECUARIAS

externas de la oleaginosa alcanzaron las 900.300 toneladas métricas,
por encima del rango esperado por el mercado entre 600.000 y
700.000 toneladas y superior a las 811.800 toneladas de la semana
anterior.

Segun la publicacién especializada Oil Word los mercados estado-
unidenses centraron su atencion en las perspectivas de siembra para
el 2009. Si bien atin es muy temprano para preocuparse por la pro-
duccién 2009, en todo el mundo se analiza qué haran los producto-
res bajo las condiciones econémicas actuales. Muchos esperan un
cambio pronunciado en Estados Unidos desde el maiz hacia la soja.

El viernes todos los productos del complejo oleaginoso finalizaron
con saldos negativos. La posicion enero de la oleaginosa cerré a us$
318,93 bajando un 0,2% respecto del jueves. Si bien el resto de las
posiciones descendieron, la baja fue mas pronunciada para los futu-
ros de enero ya que se acerca el vencimiento de los contratos por lo
que se registraron posicionamientos en el mercado. Los subproductos
cerraron variados, con subas del 0,45% para la harina y bajas de
0,35% en promedio para el aceite. A pesar del cierre negativo, todos
los valores fueron superiores a los de la semana pasada. Teniendo en
cuenta la posicién mds cercana, la soja subi6 un 1,6% respecto de los
us$ 313,8 registrados el viernes anterior. El cierre negativo de todos
los productos agricolas siguié el comportamiento externo, con el
crudo cayendo hasta los us$ 33,87 el barril y el euro revirtiendo las
ganancias de los ultimos dias cotizando por debajo de us$ 1,39.

Para la soja local mejoré mais el forward

Los precios en el recinto de la Bolsa de Comercio comenzaron la
semana con bajas, desde los $710 ofrecidos el viernes, las fabricas
pagaron entre $700 y $705 para la oleaginosa con descarga inmedia-
ta. Las ofertas variaron de acuerdo al comprador y al lugar y fecha de
entrega.

La mayor suba se registré el martes cuando la soja alcanzé los

$730 para entrega hasta el 22/
12. Nuevamente los precios de-
pendieron de los compradores
y las fechas. Asi, las fabricas ofre-
cieron $720 para descarga inme-
diata, $730 con entrega hasta el
22/12, $725 hasta el 18/12 y
$720 hasta el 20/12.

Durante los tres ultimos dias
los precios se mantuvieron sin
cambios, a pesar las variaciones
en el mercado externo de refe-
rencia. El viernes las fibricas
pagaban $720 para la mercade-
ria con descarga inmediata. La
influencia de senales externas
negativas, como la caida del pe-
tréleo y la suba del ddlar, no
impactaron demasiado en los
valores locales que encuentran
demanda de las fibricas. Las
operaciones reveladas en el re-
cinto fueron dispares segun el
precio ofrecido.

Cuando los valores mejoraron
las operaciones llegaron hasta las
20.000 tn mientras que en las
restantes jornadas el volumen
oscilé entre las 5.000 y 10.000
tn.

Igualmente los negocios que
se realizan contindan en niveles
muy bajos si se considera que

Precios de la soja: CBOT y CAC Rosario
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adn existe una alta retencion por parte del sector productivo.

Desde que a fines de octubre se emitié por dltima vez el informe
semanal de compras, ventas y embarques del sector exportador y
compras de la industria, se carece de informacién para evaluar el
volumen que atn no ingreso al circuito comercial asi como también
la posicion neta de los distintos demandantes.

Los ultimos datos publicados oportunamente senalaban compras
totales de soja (exportacién e industria) por 38,05 millones de tn, de
las cuales un 85% tenia precio firme y el restante atin estaba por fijar.

El ano anterior a la misma fecha habia compras totales por 45,22
millones de tn, de las cuales un 93% tenia precio.

El comportamiento dispar entre ambas campanas no hace mds
que responder a la evolucién que mostraron los precios de la soja
durante el mismo periodo y a la incertidumbre sobre el comporta-
miento futuro.

Son muchos los productores que esperan una recuperacion en los
precios externos que se trasladen al mercado local y que bajen las
retenciones de la oleaginosa.

Aunque funcionarios del gobierno desmintieron los rumores de
una baja en las retenciones, muchos consideran que aan seria posi-
ble ya que la misma situacion se dio anteriormente con el maiz. La
revista especializada Oil Word también cree que es posible que el
gobierno acceda finalmente a reducir las retenciones de la oleaginosa,
en un esfuerzo para ayudar a los productores.

Sin embargo, el mercado no se quiere adelantar y los precios con-
tintan mostrando el descuento de las retenciones vigentes, los gas-
tos fobbing y la incertidumbre del mercado por las decisiones politi-
cas.

También a los factores mencionados se le suma la evolucion de las
condiciones climiticas en las regiones productoras que son las que
definiran la produccion 2008/09.

La Secretaria de Agricultura estimé el miércoles que la superficie a
sembrar con soja llegard a 17,8 millones de hectireas en el ciclo
2008/2009, desde el nivel de 18 millones de hectireas previsto en el
mes pasado.

Las estimaciones acerca de la superficie que se esta implantando
con cultivos oleaginosos para este afno agricola, muestran como ten-
dencia, el aumento del drea a sembrarse con soja, ya que varias areas
que no se han dedicado a la cosecha fina, por inconvenientes
climaticos lo hicieron con ella, siendo Buenos Aires la de mayor cre-
cimiento (12% ), seguida por Santa Fe (11%), Cérdoba (8%) y Entre
Rios (6%) entre las mas importantes.

La sequia estd prevaleciendo en muchas partes de nuestro pais. En
los ultimos 15 dias las temperaturas fueron superiores a lo normal y
faltan lluvias en varias regiones de Buenos Aires y La Pampa asi como
en algunas dreas de Coérdoba, Santa Fe y Entre Rios. Si bien las lluvias
registradas en la Ultima semana mejoraron las condiciones, los pro-
nosticos anticipan un retorno a temperaturas altas, lo que podria
perjudicar a los cultivos.

En la region que abarca GEA la siembra de la soja, tanto de primera
como de segunda, esta pricticamente finalizada con humedad en los
perfiles aunque con las reservas disminuidas por las altas temperatu-
ras y la falta de humedad.

Aun falta mucho camino por recorrer para poder determinar la
produccién 2008/09, mientras que el productor puede ir anticipan-

do negocios con precios que
continuaron mejorando.

En el comienzo de la semana
se escucharon ofertas por nego-
cios de soja con entrega en mayo
a ups 190 que fueron mejoran-
do con el transcurso de la sema-
na hasta los u$s 200.

Estos valores atn estin por
debajo de los u$s 257 que se
podia negociar anticipadamen-
te la soja el ano pasado a la mis-
ma fecha pero superando los
valores FAS tedricos que se ob-
tienen a partir de los precios FOB
que se conocen de la soja para
entrega en abril/mayo 2009.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 1212008 151208 1612008 17712008 1gizg | omedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 392,50 395,00 400,00 400,20 407,00 398,94 568,20 -29,8%
Maiz duro 270,00 270,00 286,00 286,00 300,00 282,40 402,14 -29,8%
Girasol 548,00 550,00 570,00 580,00 580,00 565,60 1.197,48 -52,8%
Soja 710,00 707,00 725,00 720,00 720,00 716,40 949,58 -24,6%
Mijo
Sorgo 265,00 275,00 284,00 270,00 270,00 272,80
Bahia Blanca
Trigo duro 400,00 399,00 402,00 403,50 410,00 402,90 608,79 -33,8%
Maiz duro
Girasol 550,00 570,00 570,00 570,00 565,00 1.196,36 -52,8%
Soja 690,00 680,00 700,00 700,00 700,00 694,00 952,29 -27,1%
Cordoba
Trigo Duro 373,80 366,40 366,50 371,80 384,40 372,58 537,39 -30,7%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 397,00 396,50 395,90 397,00 404,40 398,16 595,50 -33,1%
Maiz duro
Girasol 540,00 540,00
Soja 698,60 690,00 694,30
Trigo Art. 12 613,26
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 400,00 395,00 400,00 400,00 405,70 400,14 585,98 -31,7%
Maiz duro
Girasol 550,00 570,00 570,00 570,00 565,00
Soja 690,00 680,00 699,50 700,00 700,00 693,90
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energfa Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 15/12/08 16/1208 17/12108 18/12/08 19/12/08 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 (s)
Disponible (Exp) 240,0 250,0 250,0 250,0 280,0 240,0 16,67%
Aceites (s)
Girasol crudo 1.450,0 1.505,0 1.505,0 1.505,0 1.505,0 1.450,0 3,79%
Girasol refinado 1.900,0 1.970,0 1.970,0 1.970,0 1.970,0 1.900,0 3,68%
Lino
Soja refinado 1.770,0 1.745,0 1.745,0 1.745,0 1.745,0 1.770,0 -1,41%
Soja crudo 1.430,0 1.395,0 1.395,0 1.395,0 1.395,0 1.430,0 -2,45%
Subproductos ()
Girasol pellets (Cons Dna) 430,0 420,0 420,0 420,0 420,0 430,0 -2,33%
Soja pellets (Cons Darsena) 680,0 680,0 680,0 680,0 680,0 680,0

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08 Var% 12/12/08
Trigo
Exp/Timbues C/Desc. Cdo. MIE 390,00 400,00 400,00 400,00 400,00 26% 390,00
Exp/SM Cl/Desc. Cdo. M/E 390,00 400,00 400,00 400,00 26% 390,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 400,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 405,00 405,00
Exp/SF C/Desc. Cdo. MIE 385,00 385,00 390,00
Exp/SP C/Desc. Cdo. M/E 385,00 39500 395,00 400,00 380,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 390,00 400,00 400,00 400,00 400,00 53% 380,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. M/E 390,00 390,00 390,00 390,00 390,00
Exp/SL Desde 23/12  Cdo. M/E 392,00 400,00 400,00 400,00 405,00
Exp/SM Desde 22/12 Cdo. MIE 395,00 400,00 400,00 405,00 405,00 25% 395,00
Exp/GL Desde 22/12  Cdo. M/E 400,00 400,00 405,00
Exp/AS Desde 22/12 Cdo. MIE 390,00 400,00 400,00 405,00 405,00 38% 390,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 410,00
Mol/Ros Ene'09 Cdo. M/E 400,00 405,00
Exp/Tmb Ene'09 Cdo. CIE 395,00 405,00 40500 405,00 13% 400,00
Exp/SM Ene'09 Cdo. CIE 400,00 405,00 405,00 410,00
Exp/PA Ene'09 Cdo. CIE 400,00 405,00 405,00
Exp/SM Ene'09 Cdo. MIE uss 117,00 117,00 119,00 120,00 43% 115,00
Maiz
Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 280,00 285,00 290,00
Exp/Ros-SM C/Desc. Cdo. MIE 300,00
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 285,00
Exp/PA Fijaciones Cdo. M/E 270,00
Exp/Tmb-GL Fijaciones Cdo. M/E 270,00 280,00 280,00 270,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 290,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. MIE 280,00 270,00
Exp/Tmb-SM Mar/Abr'09 Cdo. M/E u$s 100,00 10500 105,00 100,00 100,00 00% 100,00
EXp/GL-PA Mar/Abr'09 Cdo. MIE u$s 9500 10500 105,00 100,00 100,00 00% 100,00
Exp/SL Mar/Abr'09 Cdo. MIE u$s 100,00
Exp/AS Mar/Abr'09 Cdo. MIE u$s 100,00 10500 105,00 100,00 100,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 270,00 270,00 260,00 260,00 260,00 00% 260,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 290,00
Exp/Clason C/Desc. Cdo. MI/E 260,00 270,00 270,00 250,00
Exp/Ros Ene'09 Cdo. CIE 300,00
Exp/SM-PA Mar/Abr'09 Cdo. M/E uss 70,00 7500 75,00
Soja
Fca/Tmbs-Ric-VGG-SL-SJ  C/Desc. Cdo. M/E 700,00 720,00 720,00 720,00 720,00 14% 710,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 705,00 720,00 720,00 720,00 720,00 14% 710,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 700,00 720,00 720,00 720,00 720,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 690,00
Exp/Timbues Hasta 18/12 Cdo. MIE 710,00 725,00
Exp/Ros Hasta 22/12 Cdo. MIE 730,00
Exp/Lima Hasta 20/12 Cdo. M/E 720,00 700,00
Fca/SM May'09 Cdo. M/E u$s 188,00 194,00 19500 200,00 200,00 81% 185,00
Fca/VGG May'09 Cdo. M/E u$s 188,00 194,00 185,00
Fca/Tim-GL May'09 Cdo. M/E u$s 188,00 19500 200,00 200,00 200,00 81% 185,00
Exp/SM-AS May'09 Cdo. M/E u$s 190,00 19500 200,00 200,00 200,00 53% 190,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 550,00 570,00 580,00 580,00 560,00 18% 550,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 550,00 570,00 580,00 580,00 590,00 73% 550,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 535,00 560,00 570,00 580,00 94% 530,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. M/E 510,00 530,00 540,00 540,00 550,00 7.8% 510,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 550,00 570,00 580,00 580,00 590,00 73% 550,00
FcalRic Ene/Feb'09 Cdo. MIE us$s 165,00 165,00 165,00 165,00
Fca/Reconquista Ene'09 Cdo. M/E u$s 155,00 155,00 160,00 150,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolés (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segin
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién \ Volumen Int. Abiert0| 15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08 var.sem.

FINANCIEROS En$/USS
DICP122008 40 30 50,500 50,000 51,400 52,000 51,000 -1,92%
DICP012009 60 5 52,500 51,000 53,000 54,000 52,900 -2,04%
EMT081219 2.000 3,445 3,435 3,495 3,415 3,404 -0,52%
EMT090116 4.000 3.000 3,548 3,529 3,405 3,495 3,483 -1,19%
DLR122008 182.716 290.751 3,448 3,425 3,426 3,423 3,427 -0,70%
DLR012009 121.682 313.459 3,500 3,485 3,485 3,483 3,481 -0,83%
DLR022009 94.034 282.290 3,550 3,530 3,530 3,526 3,530 -0,70%
DLR032009 45.262 277.854 3,600 3,590 3,590 3,575 3,580 -0,83%
DLR042009 16.291 249.479 3,645 3,625 3,630 3,625 3,630 -0,55%
DLR052009 3.349 250.593 3,685 3,675 3,676 3,665 3,665 -0,54%
DLR062009 5.400 240.983 3,725 3,715 3,710 3,708 3,710 -0,40%
DLR072009 3.030 243.888 3,760 3,750 3,745 3,740 3,741 -0,51%
DLR082009 17.740 205.191 3,795 3,785 3,775 3,770 3,775 -0,53%
DLR092009 3.447 197.667 3,835 3,830 3,815 3,810 3,810 -0,65%
DLR102009 26.400 29.950 3,869 3,860 3,849 3,844 3,850 -0,49%
DLR112009 22.150 18.746 3,900 3,890 3,885 3,880 3,885 -0,51%
DLR122009 11.375 9.250 3,966 3,945 3,932 3,925 3,923 -1,06%
DLR012010 4,000 4,045
DLR032010 50 17.483 4,115 4,094 4,080 4,050 4,050 -1,58%
ECU122008 1.000 500 4,950 4,800
RG12012009 50 5 90,000 86,500 87,000 92,000 91,200 -4,50%

AGRICOLAS EnUSS/Tm
IMR042009 289 527 102,60 107,00 106,40 106,20 105,00 3,96%
IMR072009 6 107,00 111,40 110,80 110,60 109,40 3,80%
ISR012009 33 206,50 212,50 213,00 212,50 212,50 1,67%
ISR032009 36 213,80 217,00 220,00 220,00 220,00 4,27%
ISR052009 2.624 4169 203,80 207,50 210,90 211,10 211,60 5,27%
ISR072009 208,40 212,00 215,40 215,60 216,20 5,16%
ITR012009 154 296 117,00 119,50 120,00 121,50 122,30 4,53%
ITR032009 8 69 122,80 125,00 125,50 129,40 130,20 5,43%
ITR072009 14 6 129,50 131,00 131,50 134,90 137,00 5,79%
MAI042009 103,00 107,00 106,40 106,50 105,30 3,24%
$0J000000 207,00 212,10 213,00 213,00 213,00 2,16%
$0J012009 8 214,50 216,00 220,00 219,50 218,00 1,87%
$0J052009 468 1099 206,70 210,00 213,40 213,70 214,00 5,16%
TRI122008 10 116,00
TRI012009 8 117,00 120,00 120,00 121,50 122,30 4,53%

TOTAL 2.634.338

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

Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 15/12/08 16/12/08 1712108 18/12/08 19/12/08

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

IMR042009 140 put 10 54 37,000

IMR042009 144 put 10 58 40,500

ISR052009 180 put 4 48 5,200

ITR012009 170 put 2 50,000

CALL

IMR042009 108 call 8 18 8,200

IMR042009 112 call 56 44 6,700 6,500 6,300

IMR042009 116 call 8 6 5,100 4,500

IMR042009 120 call 6 20 3,700

IMR042009 168 call 8 78 0,500

ISR052009 232 call 2 2 8,600

ISR052009 260 call 32 240 3,900

DLR022009 3,65 call 20 2520 0,035

DLR042009 3,89 call 500 814 0,088

" El interés abierto corresponde al dia viemes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y os de oleaginosos son de 25 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicion ) 15/12/98 N ) 16112198 N ) 17112198 N ) 18/12/98 N ) 19/12/98 N var.
max min Qltima ~ max min Qltima ~ max min dltima  max min dltima ~ max min Oltima  sem.

FINANCIEROS En $/U$S
DICP122008 | 50,500 50,500 50,500( 50,000 50,000 50,000| 51,400 51,400 51,400( 52,000 52,000 52,000
DICP012009 | 52,500 52,500 52,500( 51,000 51,000 51,000( 53,000 53,000 53,000( 54,000 54,000 54,000( 52,900 50,900 52,900
EMT081219 3,445 3445 3445 3435 3435 3435
EMT090116 3,495 3495 3,495
DLR122008 3,465 3445 3450 3445 3425 3,425 3,430 3,410 3,422| 3,430 3,422 3422 3432 3418 3427| -067%
DLR012009 3510 3500 3500[ 3505 3,480 3,485 3,487 3467 3487 3,491 3483 3483| 3,481 3474 3,480| -097%
DLR022009 3,565 3,550 3555 3,554 3,530 3530| 3540 3,520 3,527| 3,539 3525 3527| 3,530 3,521 3,530| -0,70%
DLR032009 3,610 3,591 3595/ 3595 3590 3590/ 3,600 3,575 3,590/ 3,596 3,575 3,580 3,583 3,562 3,580| -083%
DLR042009 3,650 3,645 3,645/ 3,640 3,625 3,625 3,635 3,620 3,630 3,628 3,625 3,628/ 3,630 3,625 3,630| -055%
DLR052009 3685 3,685 3,685 3676 3,671 3,675 3,680 3,670 3,680 3,663 3663 3,663 3,665 3,665 3,665 -0,60%
DLR062009 3725 3725 3,725 3,720 3,710 3,710| 3,710 3,710 3,710| 3,710 3,710 3,710| -040%
DLR072009 3,740 3,740 3,740
DLR082009 3,810 3,795 3,795 3,800 3,785 3,790| 3,793 3,775 3,775 3,775 3,775 3,775 -053%
DLR092009 3,840 3,830 3,830 3,815 3815 3,815
DLR102009 3,870 3,862 30862 3,870 3,855 3,855 3,850 3,849 3,849 3,850 3,850 3,850| -0,39%
DLR112009 3920 3,895 3900[ 3910 3,890 3,890/ 3,890 3,885 3,885/ 3,880 3,870 3,870| 3,885 3,885 3,885| -0,64%
DLR122009 3,960 3,940 3940| 3950 3,920 3,925 3,930 3,930 3,930 3930 3,923 3923
DLR012010 4,050 4,045 4,045
DLR032010 4,050 4,050 4,050
ECU122008 5,040 5,040 5,040| 4,810 4,810 4,810
RG12012009 | 90,000 90,000 90,000| 86,500 86,500 86,500| 87,000 87,000 87,000( 92,000 92,000 92,000| 91,200 91,200 91,200
AGRICOLAS Enuss/Tm
IMR042009 107,00 104,00 107,00 106,50 106,00 106,30 106,80 106,00 106,10| 105,70 105,00 105,00| 500%
ISR052009 | 205,00 203,60 203,80| 207,60 204,00 207,50 214,00 208,70 210,90| 212,50 209,90 211,10| 211,70 210,60 211,70 532%
ISR072009
ITR012009 117,60 116,50 117,00| 119,00 118,50 119,00( 120,00 120,00 120,00| 121,30 121,30 121,30| 123,30 121,90 122,00 427%
ITR032009 122,80 122,80 122,80 125,50 125,50 125,50| 129,40 129,20 129,40
ITR072009 131,00 131,00 131,00 137,00 137,00 137,00
S0J052009 | 207,50 207,30 207,50( 210,00 207,50 210,00| 216,00 211,20 214,00| 214,90 212,50 214,00 214,00 213,00 214,00 516%
TRI122008 116,00 116,00 116,00

568.828  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 2.664.335 Interés abierto en contratos

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO
= = V4 V4
Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs

Correo electronico bib@bcr.com.ar

Direccién Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada
Posicién [ Volumen Sem. Open Interest\ 15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08  var.sem.
TRIGO B.A. 01/2009 6.098 1.130 115,60 117,20 118,60 120,10 122,70 5,87%
TRIGO B.A. 03/2009 6.551 1.365 123,50 124,80 125,90 128,90 132,50 7,03%
TRIGO B.A. 05/2009 218 51 128,00 129,20 130,30 133,50 137,90 7,32%
TRIGO B.A. 07/2009 2.547 616 130,50 131,50 132,80 135,10 139,50 6,65%
TRIGO B.A. 01/2010 52 12 127,00 130,00 130,00 132,00 135,00 6,30%
TRIGO I.W. 01/2009 10 2 99,00 99,00 99,00 99,00 100,50 1,52%
TRIGO Q.Q. 01/2009 733 180 100,50 101,00 101,50 101,50 100,50 0,50%
TRIGO Q.Q. 03/2009 50 10 98,50 98,50 99,50 100,00 100,00 1,52%
TRIGO ROS 01/2009 11 3 99,00 100,00 100,50 100,50 100,50 1,52%
MAIZ ROS 12/2008 74 8 85,00 91,00 91,00 91,00 95,00 10,47%
MAIZ ROS 04/2009 6.991 1.490 102,50 106,10 106,30 106,50 105,50 3,23%
GIRASOL ROS 03/2009 148 30 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00
SOJA I.W. 01/2009 4 4 100,00 100,00
SOJA ROS 12/2008 22 207,00 212,00 214,00 213,00 213,00 0,95%
SOJA ROS 01/2009 4.350 804 214,70 216,00 220,10 220,00 217,80 1,78%
SOJA ROS 04/2009 210,00 209,00 214,00 214,00 213,00 2,90%
SOJA ROS 05/2009 32.030 6.631 205,00 208,00 213,30 213,10 212,00 4,95%
SOJA ROS 07/2009 114 24 209,50 212,50 217,80 217,50 216,50 4,84%
SOJA ROS 09/2009 211,00 213,00 218,00 217,70 219,50 5,53%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion [ Vol. Sem. Open Interest\ 15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 400,00 400,00 400,00 405,00 405,00 1,25%
Maiz BA Inm./Disp 310,00 305,00 305,00 305,00 305,00 5,17%
Soja Ros Inm/Disp. 710,00 725,00 725,00 725,00 725,00 0,69%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 710,00 725,00 725,00 725,00 725,00 0,69%
MATBA. Operaciones en doélares En tonelada
15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08 var.
Posicién max min (tma max min dtima max min dtima ma min Otima max min Gtima sem.
TRIGO B.A. 01/2009 1165 1156 1165 118,0 1155 1175 1188 1175 1185 1208 1195 1195 123,0 1205 122,7 58%
TRIGO B.A. 03/2009 1245 1235 1236 1258 1230 1255 1265 1250 1264 1295 1275 1292 132,7 130,0 1325 82%
TRIGO B.A. 05/2009 1285 1275 1275 1335 1325 1335
TRIGO B.A. 07/2009 131,0 130,0 130,0 132,0 130,2 1320 133,00 1322 133,0 1355 1340 1355 139,5 1375 1395 6,7%
TRIGO B.A. 01/2010 1350 1350 135,0
TRIGO Q.Q. 01/2009 101,0 101,0 101,0 101,0 101,0 101,0 1015 101,0 1015
TRIGO ROS 01/2009 100,0 100,0 100,0
MAIZ ROS 12/2008 90,0 90,0 90,0
MAIZ ROS 04/2009 103,0 1015 1015 1075 1050 107,5 106,7 106,0 106,3 1065 1055 106,2 1055 1045 1055 34%
GIRASOL RS 03/2009 193,0 190,0 190,0
SOJA I.W. 01/2009 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
SOJA ROS 01/2009 216,6 2140 2140 217,0 212,0 217,0 2215 2170 2200 220,0 218,00 2195 2187 2183 2185 21%
SOJA ROS 05/2009 206,0 2035 2035 209,1 2050 209,0 2145 2098 2125 2132 210,9 2120 2125 2115 2120 5,0%
SOJA ROS 07/2009 2180 2180 2180 216,5 216,0 216,5
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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 15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 169,00 170,00 172,00 175,00 182,00 169,00 7,69%
Precio FAS 112,39 112,96 114,40 116,50 121,56 112,40 8,15%
Precio FOB Dic'08 v 173,00 v 174,00 v 178,00 v 183,00 v 183,00 v 168,00 8,93%
Precio FAS 116,39 116,96 120,40 124,50 122,56 111,40 10,02%
Precio FOB Ene'09 v 174,00 172,00 177,00 v 185,00 v 185,00 v 170,00 8,82%
Precio FAS 117,39 114,96 119,40 126,50 124,56 113,40 9,84%
Precio FOB Feb'09 v 178,00 v 179,00 180,00 v 186,00 v 186,00 v 176,00 5,68%
Precio FAS 121,39 121,96 122,40 127,50 125,56 119,40 5,16%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 135,00 140,00 142,00 145,00 148,00 135,00 9,63%
Precio FAS 94,12 97,76 99,26 101,32 103,68 94,12 10,16%
Precio FOB Ene'09 v 155,60 v 157,08 v 157,28 v 155,33 v 151,86 v 156,88 -3,20%
Precio FAS 114,72 114,84 114,54 111,63 107,54 116,00 -7,29%
Precio FOB Abr'09 v 153,73 v 153,64 v 149,99 v 149,54 0,30%
Precio FAS 110,99 109,96 105,67 108,62 -2,72%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 72,00 75,00 77,00 82,00 80,00 70,00 14,29%
Precio FAS 50,51 52,70 54,49 58,59 57,00 49,01 16,30%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 330,00 336,00 340,00 336,00 336,00 330,00 1,82%
Precio FAS 203,03 206,74 209,35 206,76 206,78 202,99 1,87%
Precio FOB Abr'09 302,23 306,64 307,92 309,03 308,20 304,34 1.27%
Precio FAS 175,25 177,38 177,27 179,78 178,97 177,32 0,93%
Precio FOB May'09 305,81 310,49 311,96 313,16 312,33 307,65 1,52%
Precio FAS 178,83 181,24 181,31 183,91 183,11 180,63 1,37%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Precio FAS 169,43 168,16 167,64 167,67 167,22 169,45 -1,32%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08 var.sem.
Tipo de cambio cprdr 3,3800 3,3620 3,3660 3,3650 3,3760 -0,21%
vndr 3,4200 3,4020 3,4060 3,4050 3,3416 -2,38%
Producto Der. Exp.
Trigo 28,0 2,4336 2,4206 2,4235 2,4228 2,4307 -0,21%
Maiz 25,0 2,5350 2,5215 2,5245 2,5238 2,5320 -0,21%
Demas cereales 20,0 2,7040 2,6896 2,6928 2,6920 2,7008 -0,21%
Habas de soja 35,0 2,1970 2,1853 2,1879 2,1873 2,1944 -0,21%
Semilla de girasol 32,0 2,2984 2,2862 2,2889 2,2882 2,2957 -0,21%
Resto semillas oleagin. 235 2,5857 2,5719 2,5750 25742 2,5826 -0.21%
Harina y Pellets de Trigo 18,0 2,7716 2,7568 2,7601 2,7593 2,7683 -0,21%
Harina y Pellets Soja 32,0 2,2984 2,2862 2,2889 2,2882 2,2957 -0,21%
Harina y pellets girasol 30,0 2,3660 2,3534 2,3562 2,3555 2,3632 -0,21%
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,3660 2,3534 2,3562 2,3555 2,3632 -0,21%
Aceite de soja 32,0 2,2984 2,2862 2,2889 2,2882 2,2957 -0,21%
Aceite de girasol 30,0 2,3660 2,3534 2,3562 2,3555 2,3632 -0,21%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,3660 2,3534 2,3562 2,3555 2,3632 -0,21%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)

Emb.cercano|  Dic-08 Ene-09 Feb-09 Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09
Promedio setiembre 281,86 282,53 319,76 322,72 324,22 325,49 328,28
Promedio octubre 232,55 226,37 211,75 258,31 260,94 262,73 264,57 266,32
Promedio noviembre 189,45 187,90 189,05 246,92 249,17 251,02 252,85 254,83
Semana anterior 169,00 v168,00 v170,00 v176,00 230,80 230,80 230,80 232,60 234,51
15/12 169,00 v173,00 v174,00 v178,00 228,90 228,90 230,00 231,10 234,70
16/12 170,00 v174,00 172,00 v179,00 237,00 237,00 238,10 239,20 242,80
17112 172,00 v178,00 177,00 180,00 237,00 237,00 238,10 239,20 242,80
18/12 175,00 v183,00 v185,00 v186,00 244,86 246,30 247,40 248,50 252,40
19/12 182,00 v183,00 v185,00 v186,00 fli ffi ffi fi fli
Variacion semanal 7,69% 8,93% 8,82% 5,68% 6,09% 6,72% 7,19% 6,84% 7,63%

Chicago Board of Trade()

Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio setiembre 275,50 280,48 284,68 290,63 298,90 306,07 303,91 311,45
Promedio octubre 216,92 221,96 226,76 233,02 240,60 246,55 244,65 252,44
Promedio noviembre 203,08 208,25 213,34 221,62 229,29 234,96 233,99 243,43
Semana anterior 188,50 193,28 197,96 205,86 213,03 218,54 217,07 226,99 226,99
15/12 191,07 195,76 200,44 208,16 215,14 220,28 219,18 229,10 229,84
16/12 199,89 204,67 209,26 217,16 224,69 229,10 228,00 239,02 239,76
17112 204,85 209,54 214,04 222,12 229,74 233,88 234,25 24417 245,27
18/12 209,99 214,68 219,18 226,81 234,71 239,85 239,85 248,67 249,04
19/12 206,96 211,65 215,97 223,68 231,58 236,73 236,36 245,54 245,54
Variacién semanal 9,80% 9,51% 9,10% 8,66% 8,71% 8,32% 8,89% 8,17% 8,17%

Kansas City Board of Trade()

Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio setiembre 288,79 292,90 292,90 295,51 303,13 308,64 308,92 315,50
Promedio octubre 228,59 233,05 236,12 240,62 247,35 252,69 254,41 259,90
Promedio noviembre 214,78 218,89 222,40 226,62 233,61 238,77 240,46 246,36
Semana anterior 197,78 201,54 205,13 208,98 215,69 220,83 222,49 228,00 229,74
15/12 199,52 203,47 207,42 211,46 218,17 223,31 224,97 230,48 232,22
16/12 207,61 211,65 215,60 219,64 226,90 232,04 233,88 239,21 240,95
17112 212,47 216,70 220,93 22497 231,67 236,82 238,47 243,98 245,73
18/12 216,98 221,20 22543 229,65 236,45 241,59 243,25 248,76 250,51
19/12 214,22 218,17 222,30 226,35 233,05 238,56 240,22 245,73 247,47
Variacion semanal 8,31% 8,25% 8,37% 8,31% 8,05% 8,03% 7,97% 7,78% 7,72%

(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(2)

Emb cerc Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08
Promedio setiembre 157,23 208,50 197,09
Promedio octubre 93,50 97,88 144,21
Promedio noviembre 79,25 92,02 136,26 140,90
Semana anterior 70,00 146,00
15/12 72,00 133,50
16/12 75,00 133,50
17/12 77,00 146,80
18/12 82,00 145,80
19/12 80,00 fli
Variacién semanal 14,29% -0,14%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Ene-09 Abr-09 Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09
Promedio setiembre 205,23 242,04 244,36 244,62 245,41 247,70
Promedio octubre 169,50 175,36 184,48 186,49 186,87 187,30 187,98
Promedio noviembre 155,25 157,13 159,35 167,67 170,41 171,05 171,68 172,08
Semana anterior 135,00 v156,88 v149,54 164,80 165,20 165,60 165,90 166,38 166,80
15/12 135,00 v155,60 165,94 166,60 167,00 167,40 164,70 169,88
16/12 140,00 v157,08 173,23 173,60 174,00 174,40 176,50 177,70
17/12 142,00 v157,28 v153,73 173,23 173,60 174,00 174,40 176,50 177,70
18/12 145,00 v155,33 v153,64 170,87 171,90 172,20 172,60 174,50 175,70
19/12 148,00 v151,86 v149,99 fli ffi fi ffi fli fli
Variacion semanal 9,63% -3,20% 0,30% 3,68% 4,06% 3,99% 4,04% 4,88% 5,34%

Chicago Board of Trade(s)

Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Dic-10
Promedio setiembre 222,20 226,74 230,44 230,37 230,19 234,35 236,37 237,99 228,21
Promedio octubre 169,31 173,89 178,10 181,21 184,25 189,71 191,86 193,74 182,94
Promedio noviembre 153,83 158,41 162,85 167,00 172,34 177,89 181,16 182,79 173,19
Semana anterior 147,04 151,47 155,60 159,74 165,35 169,88 173,02 171,25 170,07
15/12 147,73 152,16 156,39 160,53 166,33 170,76 173,81 175,88 169,68
16/12 155,11 159,54 163,87 168,10 173,81 178,24 181,19 183,26 176,08
17112 153,34 157,67 161,80 165,94 171,35 176,08 178,93 181,29 174,89
18/12 153,34 157,57 161,71 165,74 171,15 175,78 178,73 180,80 175,58
19/12 149,90 153,93 157,87 161,80 167,32 171,94 174,89 177,16 171,25
Variacion semanal 1,94% 1,62% 1,45% 1,29% 1,19% 1,22% 1,08% 3,45% 0,69%

(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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Com pl ej o Girasol Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite

SAGPyA(1) | SAGPyA(1)| FOB Arg. SAGPyA(1) | FOB Arg.

Emb cerc Emb cerc Ene-09 Feb-09 Emb cerc Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09
Promedio setiembre 520,00 112,05 1.037,27 998,75 1.066,88
Promedio octubre 453,18 81,59 814,09 715,00 757,05
Promedio noviembre 400,00 80,75 729,00 726,25 723,33 731,90
Semana anterior 300,00 90,00 100,00 620,00 625,00 625,00 628,75 628,75
15/12 300,00 90,00 100,00 620,00 620,00 620,00 622,50 622,50
16/12 300,00 90,00 100,00 620,00 622,50 622,50 630,00 630,00
17112 300,00 90,00 100,00 620,00 625,00 625,00 630,00 630,00
18/12 300,00 90,00 100,00 620,00 625,00 625,00 630,00 630,00
19/12 300,00 90,00 100,00 620,00 617,50 617,50 620,00 620,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -1,20% -1,20% -1,39% -1,39%

Rotterdam

Pellets(6) Aceite(9)

Ene-09 Fb/Ab.09 My/JI-09 Ag/Oc-09 Dic-08 En/Mr-09 Ab/Jn-09 JI/St-09 Oc/Dc-09

Promedio setiembre 1.100,00 1.164,77 1.190,28 1.140,00
Promedio octubre 969,50 951,09 957,05 965,00
Promedio noviembre 864,55 832,38 840,13 853,09
Semana anterior 142,00 142,00 142,00 142,00 755,00 745,00 760,00 780,00
15/12 144,00 144,00 144,00 144,00 745,00 740,00 760,00 780,00
16/12 144,50 144,50 144,50 144,50 735,00 735,00 730,00 750,00 770,00
17112 148,00 151,00 151,00 151,00 735,00 735,00 750,00 770,00
18/12 154,00 156,50 156,50 156,50 745,00 745,00 760,00 780,00
19/12 148,00 148,00 148,00 148,00 740,00 740,00 755,00 775,00
Var.semanal 4,23% 4,23% 4,23% 4,23% -1,99% -0,67% -0,66% -0,64%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Abr-09 May-09 Dic-08 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09
Promedio setiembre 445,59 461,58 463,41 465,17 466,94 468,92 469,64
Promedio octubre 363,09 341,36 342,02 362,58 363,82 364,84 366,29 367,95 369,65
Promedio noviembre 352,90 329,36 333,08 358,40 358,69 358,41 357,13 359,22 361,54
Semana anterior 330,00 304,34 307,65 347,06 346,40 345,80 340,30 334,20 336,15
15/12 330,00 302,23 305,81 342,58 343,10 343,30 337,80 339,09 341,66
16/12 336,00 306,64 310,49 346,62 347,70 347,70 342,80 343,30 345,90
17/12 340,00 307,92 311,96 346,62 347,70 347,70 342,80 343,30 345,90
18/12 340,00 309,03 313,16 351,62 351,80 351,90 347,00 347,50 350,10
19/12 340,00 308,20 312,33 i ffi fi i ffi fi
Var.semanal 3,03% 1,27% 1,52% 1,31% 1,56% 1,76% 1,97% 3,98% 4,15%

(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.
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SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 Ab/My09 Jn/JIo9

Promedio setiembre 460,80 457,51 457,62 456,29 428,62 421,57

Promedio octubre 387,72 367,50 373,38 352,90 345,71

Promedio noviembre 378,33 364,77 363,36 341,66 334,21 327,42
Semana anterior 341,35 340,43 317,38 308,74 314,44
15/12 338,41 337,49 314,90 306,63 312,60
16/12 342,09 319,86 311,96 318,20
17/12 345,03 344,11 321,69 313,06 317,10
18/12 347,05 346,13 325,55 315,08 319,21
19/12 346,59 345,67 324,82 314,25 318,39
Variacién semanal 1,53% 1,54% 2,34% 1,79% 1,26%

Chicago Board of Trade(s)

Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Jul-10 Nov-10

Promedio setiembre 437,78 442,78 446,15 449,40 447,78 440,41 429,36 434,94 428,34

Promedio octubre 343,14 347,51 351,22 354,19 354,94 354,16 352,58 358,57 355,05
Promedio noviembre 331,77 335,06 338,71 341,88 342,70 341,82 340,59 346,27 342,94
Semana anterior 313,80 314,62 318,12 321,42 322,25 321,88 321,15 330,15 327,21
15/12 310,86 312,14 316,00 319,58 320,41 320,78 319,68 328,68 325,74
16/12 315,45 317,10 321,33 325,19 326,11 326,29 325,56 334,37 331,43
1712 317,47 319,31 323,53 327,58 328,86 329,23 329,23 338,05 334,56
18/12 319,49 321,33 325,56 329,69 330,88 331,43 331,53 338,88 336,67
19/12 319,03 320,60 324,73 328,86 329,97 330,15 330,33 338,05 336,21
Variacion semanal 1,67% 1,90% 2,08% 2,31% 2,39% 2,57% 2,86% 2,39% 2,75%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(10

Dic-08 Feb-09 Abr-09 Jun-09 Ago-09 Dic-08 Feb-09 Abr-09 Jun-09
Promedio setiembre 512,39 506,34 513,42 518,53 530,42 563,55 550,56 568,96 591,109
Promedio octubre 391,06 376,96 377,08 381,44 379,17 463,44 410,85 417,43 437,684
Promedio noviembre 358,88 368,63 373,92 379,17 383,18 543,47 477,50 457,95 479,318
Semana anterior 302,93 319,57 323,43 335,55 340,84 344,70 300,40 329,49 356,71
15/12 298,46 319,85 330,22 344,89 350,85 301,88 300,55 330,44 367,83
16/12 286,03 293,85 303,79 314,89 320,28 268,06 280,96 309,39 339,73
17/12 308,00 313,01 325,19 341,35 348,87 322,12 306,75 335,78 370,38
18/12 301,52 296,40 315,23 329,27 336,62 319,80 303,08 332,28 361,14
19/12 305,66 320,80 339,55 345,88 349,60 328,26 308,60 336,16 365,31
Variacién semanal 0,90% 0,38% 4,99% 3,08% 2,57% -4, 77% 2,73% 2,03% 2,41%

(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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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Ene-09 En/Mr09 Abr-09 My/St.09 0Oc/Dc09 Ene-09 En/Mr09 Abr-09 My/St09
Promedio setiembre 416,77 405,58 390,86
Promedio octubre 341,87 324,67 335,50 322,42
Promedio noviembre 324,40 309,60 311,30 318,68 300,20 309,53
Semana anterior 298,00 295,00 285,00 288,00 296,00 288,00 288,00 276,00 278,00
15/12 304,00 302,00 293,00 296,00 304,00 286,00
16/12 308,00 302,00 290,00 293,00 302,00 296,00 285,00 286,00
17/12 313,00 308,00 297,00 302,00 309,00 303,00 301,00 290,00 293,00
18/12 315,00 313,00 308,00 302,00 309,00 305,00 302,00 293,00 293,00
19/12 317,00 310,00 299,00 304,00 314,00 306,00 305,00 293,00 295,00
Variacion semanal 6,38% 5,08% 4,91% 5,56% 6,08% 6,25% 5,90% 6,16% 6,12%
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Emb cerc Ene-09 Feb-09 Mar-09 My/St.09 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Ab/JI09
Promedio setiembre 346,68 316,14 315,20 329,70
Promedio octubre 304,27 278,60 291,05 284,56
Promedio noviembre 296,20 282,20 281,82 282,14
Semana anterior 275,00 284,94 287,15 271,71 282,96 265,65 264,22
15/12 275,00 283,07 286,26 270,72 286,93 265,43 264,77
16/12 278,00 289,79 291,00 275,57 293,76 285,93 271,05 270,39
17/12 285,00 293,87 295,19 291,34 278,05 297,29 288,91 272,93 273,59
18/12 291,00 296,08 299,05 295,19 282,02 299,60 292,22 276,79 277,01
19/12 292,00 301,37 299,93 296,08 283,45 301,48 295,58 271,67 278,44
Var.semanal 6,18% 5,76% 4,45% 4,32% 6,54% 4,52% 5,38%
Harina de Soja Délares por tonelada
Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10
Promedio setiembre 362,30 367,23 370,18 373,21 371,65 363,56 350,00 348,61
Promedio octubre 294,64 298,64 301,86 304,92 305,19 305,02 302,84 304,23
Promedio noviembre 294,10 296,93 300,02 303,19 304,51 303,99 300,86 301,96
Semana anterior 284,06 283,29 286,04 289,02 290,34 290,45 285,38 286,93 286,93
15/12 283,07 283,07 286,27 289,57 290,90 291,12 286,60 288,03 288,03
16/12 287,70 287,59 291,01 294,64 296,08 296,52 293,21 294,64 294,64
17112 290,12 290,01 293,54 297,29 298,83 299,27 297,40 298,72 298,72
18/12 293,54 293,87 297,40 301,26 302,80 303,24 301,81 303,13 303,13
19/12 294,86 294,75 298,28 302,14 303,68 304,12 302,91 304,23 304,23
Var.semanal 3,80% 4,05% 4,28% 4,54% 4,59% 4,71% 6,14% 6,03% 6,03%

(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 | Rotterdam (13)

Emb cerc Dic-08 Ene-09 Fb/Mr09 Fb/Ab09 Ab/In09 My/JI09 JI/St09 Ag/Oc09
Promedio setiembre 980,86 1197,84 1219,64
Promedio octubre 774,50 955,99 955,34 898,56
Promedio noviembre 694,75 847,87 834,52 831,00 856,57 839,76 837,06 821,25
Semana anterior 612,00 734,20 742,20 751,55
15/12 610,00 751,03 757,85 768,78
16/12 615,00 753,24 761,54 772,59
17/12 615,00 744,74 748,98 758,85
18/12 615,00 671,88 682,55 685,21
19/12 612,00 714,40 725,48 742,09
Var.semanal 0,00% -2,70% -2,25% -1,26%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Ene-09 Feb-09 Mar-09 My/J1.09 Ag/St.09 Ene-09 En/Fb-09 Fb/Mr-09 Ab/My-09

Promedio setiembre 1023,81 1017,28 1022,08
Promedio octubre 784,05 790,72 784,16
Promedio noviembre 688,09 699,64 705,06 691,07 699,72
Semana anterior 619,93 623,46 623,46 622,36 625,45 630,07 621,48
15/12 610,67 612,00 612,00 614,42 617,29 620,82 615,74
16/12 627,21 627,43 627,43 629,85 634,92 637,35 634,48
17/12 617,29 621,92 621,92 625,45 622,80 627,43 624,56
18/12 615,08 617,07 617,07 619,49 619,49 620,59
19/12 611,78 614,20 614,20 616,19 612,88 616,19
Var.semanal -1,32% -1,49% -1,49% -0,99% -0,85%

Chicago Board of Trade(14)

Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10

Promedio setiembre 1066,13 1078,70 1087,83 1095,47 1099,64 1101,93 1100,90 1102,87
Promedio octubre 823,69 834,58 842,94 849,24 853,33 856,61 858,20 862,15
Promedio noviembre 741,01 750,82 759,65 767,09 771,31 775,55 778,87 783,92
Semana anterior 681,66 689,59 697,53 705,03 708,99 712,96 716,05 720,90 727,51
15/12 673,50 681,44 689,59 697,09 701,50 705,91 709,22 714,29 720,90
16/12 691,14 699,07 707,23 714,73 718,92 723,10 726,41 731,26 737,87
17/12 683,42 691,36 699,51 707,01 711,42 715,61 718,92 724,21 730,82
18/12 676,81 684,30 692,24 699,96 704,14 708,33 711,64 716,93 723,54
19/12 674,60 681,44 688,93 696,65 700,62 704,59 707,89 713,18 719,80
Var.semanal -1,03% -1,18% -1,23% -1,19% -1,18% -1,18% -1,14% -1,07% -1,06%

(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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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 22/10/08 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha| Embarcadas Efectivas (**)| semana Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado (*)
afio comercial
Trigo pan 08/09 6.6 4978 145,3 30
(Dic Nov) (3,9 (4.842,2) (106,9) (32,7)
07/08 10.165,4 85,5 11.305,5 945,3 388,5 8632,8
(8.825,9) (9.069,8) (452,6) (418,4) (8.790,2)
Maiz 08/09 11,0 275,3 182,9 375
(Mar Feb) (50,0) (2.416,6) (480,4) (59,2)
07/08 14.742,4 77,0 15.612,5 3.620,2 2.001,1 13.305,9
(13.504,5) (16.603,9) (2.251,9) (1.362,9) (12.782,7)
Sorgo 08/09 08
(Mar Feb) (942,0) (445,6)
07/08 1.114,8 7,0 1.212,0 110,3 237 973,9
(1.061,8) (1.150,6) (3.2) 7 (1.028,4)
Cebada Cerv. 08/09 32,2 14,3 0,2
(Dic Nov) (263,4) (263,4) (81,5)
07/08 646,3 01 988,3 -1 4135 246,2 662,7 (***)
(365,9) (393,4) (239,2) (228,9) (313,0)
Soja 08/09 101,1 835,1 718,7 11
(Abr Mar) (5.959,0) (2.872,8) (544,5) (47,1)
07/08 10.475,0 182,7 15.729,9 4.940,7 2.509,1 10.687,6
(10.996,5) (12.509,3) (3.195,7) (2.979,0) (9.483,5)
Girasol 08/09 08 131 15
(Ene Dic) (39 4,1)
07/08 333 6,0 292,4 150,1 447 15,2
(52,4) (37,0 (16,5) (16,0) (43,5)

(*) Datos de embarque mensuales hasta AGOSTO y desde SETIEMBRE es estimado por Situacién de Vapores. (**) A partir del 14/05 son datos de la ONCCA, excepto en cebada cervecera. (***)
Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta junio solamente. /1 Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 01/10/08

Trigo pan 07/08

Al 15/10/08

Soja * 07/08

Girasol 07/08

Al 03/09/08

Maiz 07/08

Sorgo 07/08

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
5.963,8 5.665,6 1.654,1 1.470,1
(4.910,3) (4.664,8) (1.458,7) (1.294,0)
22.116,2 22.116,2 9.593,3 6.507,5
(31.902,0) (31.902,0) (8.866,9) (5.935,4)
4.180,1 4.180,1 1.362,6 7172
(3.168,5) (3.168,5) (853,3) (676,0)
1.800,3 1.620,3 628,8 398,0
(1.707,0) (1.536,3) (511,8) (282,6)
65,9 59,3 9,3 6,3
(134,6) (121,1) (14,0) 13,7)

(1) Las compras del sector industrial, res

pecto de a 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 actualizados. 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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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Embarques argentinos por destino durante 2008 (enero/setiembre)

Destinos 1 Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo  Centeno  Alpiste Arroz Ttl.Cereal
Unidén Europea 29,0% 9.066 3.611.299 88.499 108 387  526.468 23 5.967  4.241.817
Alemania 218 24.244 25.544 108 43.348 23 535 94.020
Bélgica 4.169 57.342 44.405 243 189.557 693 296.409
Bulgaria 3.975 3.975
Dinamarca 153.392 38.449 191.841
Eslovenia 1.008 1.008
Eslovaquia 48 48
Espafia 2.285.724 81.999 505 2.368.228
Estonia
Finlandia
Francia 294 752 187 1.233
Grecia 251 251
Ilanda 62.393 62.393
Italia 155 53264 1.720 55.139
Letonia
Lituania 25 240 265
Malta 18.630 18.630
Paises Bajos 739 183.585 18.550 144 127.059 330.077
Polonia 52.187 168 52.355
Portugal 643.493 45.860 689.353
Reino Unido 3.279 71.489 1.098 75.866
Replblica Checa
Rumania 295 295
Suecia 212 210 422
Otros Europa 0,0% 10.275 200 286 296 11.057
Albania 250 250
Croacia 10.250 10.250
Islandia
Noruega 286 286
Suiza 200 46 246
Montenegro 25 25
P. Balticos y CEI 0,3% 511 24.870 25.381
Azerbaiyan 49 49
Georgia 462 462
Rusia 24.870 24.870
Ucrania
Norteamérica 0,2% 719 948 48 708 2.423
Canada 634 265 899
EE.UU. 85 948 443 1.476
México 48 48
Mercosur 7,1% 2.956.161 103.906 240.889 18.660 94 83.775  3.403.485
Brasil 2.939.200 12.536 240.889 94 83154 3.275.873
Paraguay 584 584
Uruguay 16.961 91.370 18.660 37 127.028
Resto Latinoamér.  10,5% 741.203 1.980.971 291.081 151 332.215 64.668  3.410.289
Antillas Holandesas 125112 125.112
Barbados
Bolivia 18.701 18.701
Chile 111.786 703.546 64.300 238.059 41531 1.159.222
Colombia 97.102 236.423 129.445 31972 494,942
Costa Rica 21 23 44
Cuba 112 151 263
Ecuador 31.879 51.243 13.366 44.848 141.336
El Salvador
Grenada
Guatemala
Guyanas 4.307 4.307
Haiti 3193 3.193
Honduras 50 50
Nicaragua
Panamé& 49 49
Pert 472.604 862.300 83.970 17.336 1.220 1.437.430
Puerto Rico 48 48
Rep.Dominicana 111 111
Surinam
Trinidad y Tobago 119 119
Venezuela 23525 1.837 25.362
Oceania 0,4% 22 22
Australia 22 22
Nueva Zelanda

30 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 19/12/08



ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

en toneladas
Mani* Girasol Soja Lino Colza Moha  Cértamo Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites  Ttl General
34.347 8.443 416.371 2.265 97 345 461.868  11.387.249 887.824  16.978.758
75 1.248 170 1.493 215.324 310.837
76 393 44.292 1533 46.294 302.902 645.605
90 90 4.065
23 707 730 1.014.383 1.206.954
1.008
48
392 2.960 199.980 203.332 2.440.841 117.121 5.129.522
18 18 18
100 100 100
375 141 132 25 673 276.275 193.160 471.341
25 41.653 41678 107.833 149.762
226 5.000 5.226 300.198 367.817
67 194 97.397 82 50 97.790 1.767.768 85.062 2.005.759
117 117 52.173 52.290
222 548 770 1.035
18.630
29.350 1.495 267 97 270 31.479 2.861.776 437.201 3.660.533
748 748 835.457 888.560
24.447 24.447 189.618 14.000 917.418
2.340 464 2.463 81 5.348 944.396 26.080 1.051.690
72 72 72
149 807 956 78.305 15.200 94.756
75 432 507 929
421 294 721 11.289 23.067
250
11.221 21471
173 173 173
254 294 548 68 902
246
25
8.789 249 2.356 11.394 110.526 147.301
49
2.356 2.356 2.818
8.142 249 8.391 110.526 143.787
647 647 647
889 541 2.666 25.231 29.327 45 62.963 94.758
137 2.153 2.290 3.189
415 234 513 1.162 29 35.573 38.240
474 170 25.231 25.875 16 27.390 53.329
53 134 481 668 733.642 13.045 4.150.840
28 134 162 617.201 9.313 3.902.549
489 1.073
25 481 506 115.952 3.732 247218
979 1.238 121.707 21 123.945 1.896.805 690.434 6.121.473
298 125.410
36 36 48 84
86.029 104.730
380 36.332 36.712 521.790 2.281 1.720.005
124 6.001 6.125 282477 60.510 844.054
46 46 245 335
49.930 50.193
25 145 170 315.924 92.378 549.808
39 39
118 118
88 21.927 22.015
4.307
3.367 6.560
21 21 98 169
1.936 1.936
20 20 48 3.694 3.811
25 105 79.374 79.504 368.910 213.965 2.099.809
923 971
48.619 48.730
2.081 2.081
304 43 347 1.151 1617
85 879 964 271.609 236.756 534.691
186.194 18.886 205.102
133.984 18.080 152.086
52.210 806 53.016
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Embarques argentinos por destino durante 2008 (enero/setiembre)

Destinos n Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo Centeno  Alpiste  Arroz*  Ttl.Cereal
Cercano Or. 15,6% 243.100 4.951.184 79.280 6.998 14489 5,295,051
Arabia Saudita 488.949 76.651 565.600
Bahrein 8.993 8.993
Chipre 48 48
Egipto 1.142.288 1.142.288
Emiratos Arabes 164.457 170.668 335.125
Irak 14.239 14.239
Iran 1.885.131 2.629 1.887.760
Israel 189 151.800 6.998 158.987
Jordania 398 398
Kuwait 78.209 78.209
Libano 20.207 20.207
Libia 253.882 253.882
Omén 69.007 69.007
Siria 454 396.965 397.419
Turquia 282.286 250 282.536
Yemén 80.353 80.353
Sudéste Asiatico 6,6% 145.388 128.452 273.840
Corea del Norte

Corea del Sur

Filipinas 58.260 328 58.588
Indonesia 77.029 75 77.104
Malasia 10.099 128.024 138.123
Singapur

Tailandia 25 25
Resto de Asia 19,0% 572.996 184.381 7.200 41.988 806.565
Bangladesh 50.424 50.424
China 25.997 65.678 91.675
India 173.141 103 173.244
Jap6n 71.694 7.200 41.988 120.882
Pakistan 300.292 300.292
Sri-Lanka 21.670 21.670
Taiwan 1.901 1.901
Vietnam 1.472 45.005 46.477
Africa 11,3% 1.810.793 2.484.148 21.804 10.437 6.897  4.334.079
Angola 660 660
Argelia 320.968 1.064.846 1.385.814
Benin

Cabo Verde 26.774 26.774
Camer(n 8.250 21 8.271
Chad

Congo 9.876 9.876
Costa de Marfil 14.910 4.000 18.910
Djibouti

Gahon 36 500 536
Gambia 1.483 1.483
Ghana 52.604 1.598 54.202
Guinea Ecuatorial

Is.Mauricio 216 66.302 66.518
Is.Reunién 2.100 2.100
Kenia 221.402 221.402
Liberia 25 25
Madagascar 18.500 18.500
Malawi 14.403 14.403
Marruecos 153.205 865.538 10.412 1.029.155
Mauritania 6.600 6.721 13.321
Mozambique 66.537 66.537
Namibia 17.500 25 17.525
Nigeria 173.064 75 173.139
Republica Democ.del Congo 78.480 78.480
Ruanda 5.000 5.000
Senegal 17.093 76.758 3.148 96.999
Sierra Leona 5.300 5.300
Sudafrica 563.815 58.724 21.804 168 644.511
Tanzania 96.674 96.674
Togo 25 25
Tlnez 258.939 258.939
Uganda 19.000 19.000
Total mundial 6.479.426  13.456.097 753.623 459 387  937.052 71 94 176.800 21.804.009

Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques. En el acumulado anual se llevan exportados: de maiz paraguayo 7.884 tn; de soja paraguaya 293.397 tn
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

en toneladas

Mani* Girasol Soja Lino Colza Moha  Cartamo Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites  Ttl General

680 6.166 1.519.072 63 1.525.981 1.454.605 848.411 9.124.048

406 49.429 49.835 196.007 18.200 829.642

21 21 41 9.055

52.281 52.329

44 306.303 306.347 110.609 420.172 1.979.416

655 932 97.875 99.462 48.830 72.773 556.190

14.239

132 618.977 619.109 325.808 161.013 2.993.690

25 27.510 42 27,577 20.945 3.300 210.809

190 190 474 1.062

131 131 2.000 80.340

279 21 300 58.406 4.000 82913

88 88 172.652 296 426.918

14.988 83.995

3.192 15.920 19.112 244946 661.477

751 403.058 403.809 179.523 151.154 1.017.022

44,598 124.951

18 175 383.990 384.183 3.074.947 151.929 3.884.899

105.891 105.891

470.573 72.242 542.815

175 19.284 19.459 714.953 1.548 794.548

24.708 24.708 689.937 791.749

190.867 190.867 435.792 77.809 842.591

115 330 445

18 149.131 149.149 657.686 806.860

86 7.985.051 7.985.137 415.822 1.925.146  11.132.670

48.075 48.075 101.832 200.331

7.878.537 7.878.537 1.643 1.351.615 9.323.470

411,519 584.763

86 1533 1619 7.952 5.408 135.861

5.272 305.564

21.670

52.898 52.898 9.112 3.000 66.911

4.008 4,008 397.115 46.500 494.100

899 725 120.782 122.406 1.575.267 559.385 6.591.137

319 319 10.309 23.923 35.211

321 594 915 478.136 111.673 1.976.538

174 174

26.774

898 9.169

690 565 1.255

43 9.919

4.600 23510

240 240

269 805

1.968 50 3.501

24 24 4.395 705 59.326

45 45

29.157 9.600 105.275

20.624 1.742 24.466

7.000 228.402

25

12.000 30.500

14.403

48.494 48.494 19.820 164.260 1.261.729

100 13.421

5.770 28.150 100.457

17.525

28.745 201.884

78.480

5.000

16.840 23.200 137.039

5.300

259 22 52.954 53.235 710.045 103.678 1.511.469

6.850 103.524

25

85 19.334 19.419 243.840 64.548 586.746

19.000

47.167 17.965 10.552.476 2.349 97 25.576 10.645.630 20.835.121 5.169.312  58.454.072

de soja boliviana 146 tn; de pellets soja paraguayo 453.611 tn y de aceite de soja paraguayo 108.000 tn. * Acumulado hasta junio 2008, estos datos son proporcionados por el INDEC
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

DEMASIADO GRANDES PARA CAER

"Demasiado grandes para caer" es la primera explicaciéon que se
viene ensayando a lo largo de este ano cuando se busca entender el
criterio usado por el gobierno norteamericano para asistir
financieramente a determinadas empresas. El viernes el presidente
Bush comunicé la decision de aplicar U$S 17.400 MM de los U$S
700.000 MM del programa TARP para auxiliar a General Motors y a
Chrysler, dandoles a éstas plazo hasta marzo para que presenten
planes de reestructuracion, o, de lo contrario, comiencen los trimi-
tes de pedido de quiebra. Dado que Bush deja la Casa Blanca en
enero, bien podria modificarse la explicacion original para que ésta
se lea "Demasiado grandes para caer durante mi mandato".

De todos modos, los mercados no mostraron ninguna reacciéon
desmesurada luego del anuncio, situacioén que se viene verificando
altimamente frente a todo tipo de accién implementada. Por ejem-
plo, el poder de fuego que tuvieron los sucesivos y pronunciados
recortes de tasa por parte de la Reserva Federal de los EE.UU. fue
muy pobre, obligando a dicha autoridad monetaria a confirmar que,
al quedar ahora la tasa de interés de referencia sin margen hacia
abajo, usari herramientas de intervencion alternativas, como ser la
compra de activos financieros ligados a hipotecas o la compra de
emisiones de deuda del Tesoro norteamericano (para bajar las tasas
de largo plazo). Asimismo, dicha entidad pronosticé que la contrac-
cion econdémica continuard durante el primer trimestre del 2009,
periodo que sera seguido por uno de tibia recuperacion.

Ante la persistente situacion de desconfianza, estado que no per-
mite que se reestablezcan los cimientos a partir de los cuales crece
una economia, los gobiernos y bancos centrales vienen mostrando
estar dispuestos a aplicar todas las medidas razonablemente
imaginables dentro de los espectros de politica fiscal y politica mone-
taria. El problema parece ser que tal vez haya que ir mds alla de lo
imaginable.

Mientras tanto en la Argentina se aprobaron leyes en pos de com-
batir los negativos efectos de la crisis. La mas controvertida de ellas
fue la que incluye la posibilidad de blanquear capitales no declara-
dos, pagando la reducida multa de 1%. Otra sancién que hizo ruido

esta semana fue la derogacion
de la "tablita de Machinea", bus-
cando ayudar a reactivar el con-
sumo a partir de una menor car-
ga impositiva para los asalaria-
dos. Claro que habra que ver la
efectividad de ambas medidas;
muchos analistas dudan de que
el ingreso de capitales al pais
vaya a ser importante, mientras
que los pesos extras que tendran
a partir del 1° de enero los tra-
bajadores al tener que pagar
menos impuestos a las ganancias
dificilmente puedan motivar im-
pulso alguno si las condiciones
generales de la economias si-
guen desmejorando.

El INDEC viene publicando
cifras que acusan una légica y
esperada desaceleracion en la
evolucion del PBI; una de las
variables mas golpeadas es la in-
version. Los problemas por des-
pidos y los reclamos de los dis-
tintos sectores productivos con
los cuales se convive a diario
desde ya hace varios meses dan
una clara pauta de que el cami-
no por delante sera cuesta arri-
ba, con pendientes pronuncia-
das por momentos.

El mercado accionario local,
con sus raquiticos volimenes
negociados y con la tibia recu-
peracién que mostraron los pre-
cios, mas alld de la racha de once

ruedas consecutivas de subas

Evolucion 2008 del Merval - DJIA - Ibovespa

(en délares estadounidenses - a precios corrientes)
30%

20%

10%

0% ¥

-10%

-20%

-30%

-40%

-50%

-60%

-70%

que termind el jueves, no pue-
de estar ajeno a la realidad que
se ha venido describiendo. El
indice Merval, fuertemente
afectado por la cotizacién del
petréleo, cayé aproximada-
mente un 4,5% entre jueves y
viernes, cerrando la semana en
1095,93 puntos. Cuando res-
tan pocas ruedas para termi-
nar este negro 2008, aquel lle-
va perdido en el ano 49,07%,
practicamente lo mismo que
retrocedi6 el Ibovespa de Bra-
sil, si se mide a ambos en déla-
res. A esta altura bien vale pre-

guntarse si Papa Noel existe.

Pree8 iP5 IIBVETEIEGES
g gaIRIgORRL TR 4% eR g §®8 w3 ”H
‘ Merval - - - DJIA +Ib0vespa‘
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion

dias 15/12/08 16/12/08 17/12/08 18/12/08 19/12/08 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 17.665,33 2.694,76 452.686,03 44.353,48 7.010,21 524.409,81 518,52%

Valor Efvo. ($) 24.119,71 1.616,86 447.578,10 44.159,22 6.966,88 524.440,77 1090,59%

Acciones

Valor Nom. 1.000,00 1.000,00

Valor Efvo. ($) 37.000,00 37.000,00

Ob. Negociables

Valor Nom. 24.000,00 24.000,00 -21,57%

Valor Efvo. ($) 23.975,76 23.975,76 -20,97%

Cauciones

Valor Nom. 3.029.657,67  2.655.626,47  1.241.128,13  4.065.653,93 10.992.066,20 -12,79%

Valor Efvo. ($) 2.002.530,06  2.205.939,28  1.298.337,26  4.205.369,80 9.712.176,40 12,83%

Totales

Valor Efvo. ($) 24.119,71  2.004.146,92  2.677.493,14  1.342.496,48  4.249.336,68 10.297.592,93 18,60%

Negociacién de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques

05/01/2009 21 22,00 22,00 22,00 59.650,00 58.869,38 3
07/01/2009 23 22,00 22,00 22,00 5.500,00 5.421,57 1
09/01/2009 25 22,00 22,00 22,00 3.050,00 2.999,38 1
10/01/2009 26 22,00 22,00 22,00 12.400,00 12.186,98 2
12/01/2009 28 22,00 22,00 22,00 9.057,20 8.901,61 2
14/01/2009 30 22,00 24,00 22,67 7.746,30 7.602,49 3
15/01/2009 31 22,00 22,00 22,00 1.950,00 1.910,84 1
16/01/2009 32 22,00 22,00 22,00 1.200,00 1.175,21 1
18/01/2009 34 22,00 24,00 23,00 2.500,00 2.444,39 2
20/01/2009 36 22,00 24,00 23,50 18.472,86 18.048,16 4
22/01/2009 38 22,00 22,00 22,00 1.500,00 1.463,83 1
23/01/2009 39 24,00 24,00 24,00 1.801,57 1.752,03 1
24/01/2009 40 24,00 24,00 24,00 9.957,95 9.684,14 1
25/01/2009 41 24,00 24,00 24,00 3.500,00 3.403,76 1
30/01/2009 46 24,00 24,00 24,00 11.934,82 11.561,71 3
31/01/2009 47 24,00 24,00 24,00 3.300,00 3.192,93 2
01/02/2009 48 23,50 24,00 23,75 50.633,00 49.022,87 2
02/02/2009 49 25,00 25,00 25,00 5.000,00 483124 1
05/02/2009 52 24,00 24,00 24,00 749,78 723,15 1
06/02/2009 53 24,00 24,00 24,00 32.000,00 30.863,55 1
08/02/2009 55 23,50 23,50 23,50 50.000,00 48.200,09 1
09/02/2009 56 25,00 25,00 25,00 5.000,00 4.808,96 1
10/02/2009 57 24,00 25,00 24,50 6.118,00 5.882,04 2
12/02/2009 59 23,50 23,50 23,50 50.000,00 48.050,97 1
15/02/2009 62 27,00 27,00 27,00 6.000,00 5.728,79 1
16/02/2009 63 24,00 24,00 24,00 1.801,57 1.727,73 1
17/02/2009 64 25,00 25,00 25,00 5.000,00 4.783,75 1
20/02/2009 67 24,00 26,00 24,50 10.175,90 9.707,56 4
23/02/2009 70 27,00 27,00 27,00 33.000,00 31.353,31 1
27/02/2009 74 26,00 26,00 26,00 40.314,59 38.195,75 3
28/02/2009 75 26,00 26,00 26,00 8.288,31 7.846,74 4
09/03/2009 84 26,00 26,00 26,00 1.801,57 1.697,58 1
17/03/2009 92 26,00 26,00 26,00 1.781,05 1.669,28 1
20/03/2009 95 26,00 26,00 26,00 12.494,06 11.671,01 3
23/03/2009 98 28,00 28,00 28,00 31.000,00 28.811,88 1
26/03/2009 101 28,00 28,00 28,00 31.000,00 28.709,53 1
27/03/2009 102 26,00 26,00 26,00 2.599,33 2.416,84 1
28/03/2009 103 27,00 27,00 27,00 2.566,58 2.378,33 1
29/03/2009 104 27,00 27,00 27,00 2.469,16 2.288,06 1
30/03/2009 105 26,00 28,00 26,67 41.000,00 37.960,58 3
31/03/2009 106 24,00 28,00 26,00 20.301,57 18.859,48 3
06/04/2009 112 29,00 29,00 29,00 8.500,00 7.799,73 1
07/04/2009 113 27,00 27,00 27,00 1.525,20 1.405,63 1
10/04/2009 116 32,00 32,00 32,00 140.000,00 126.673,28 3
12/04/2009 118 29,00 29,00 29,00 8.500,00 7.754,51 1
30/04/2009 136 30,00 30,00 30,00 200.000,00 179.493,48 2

Totales Operados al 15/12/08 963.140,37 901.934,11 78
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Negociaciéon de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa M&xima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
06/01/2009 21 26,00 26,00 26,00 19.666,33 19.349,32 2
10/01/2009 25 26,00 26,00 26,00 24.309,00 23.817,00 3
15/01/2009 30 26,00 26,00 26,00 23.600,00 23.041,94 1
23/01/2009 38 26,00 26,00 26,00 7.513,00 7.294,76 1
25/01/2009 40 26,00 26,00 26,00 9.833,00 9.540,77 1
28/01/2009 43 25,00 25,00 25,00 49.500,00 48.051,86 1
30/01/2009 45 30,00 30,00 30,00 49.500,00 47.583,62 1
05/02/2009 51 25,00 25,00 25,00 49.500,00 47.734,48 1

Totales Operados al 16/12/08 233.421,33 226.413,75 1
16/01/2009 30 28,00 28,00 28,00 4.800,00 4.681,49 1
30/01/2009 44 28,00 28,00 28,00 4.800,00 4.632,96 1
16/02/2009 61 24,00 24,00 24,00 50.000,00 48.011,15 1
17/02/2009 62 28,00 28,00 28,00 4.800,00 4578,72 1
18/02/2009 63 24,00 24,00 24,00 50.000,00 47.950,60 1
28/02/2009 73 28,00 28,00 28,00 4.800,00 453557 1
17/03/2009 90 28,00 28,00 28,00 4.800,00 4.486,79 1
28/03/2009 101 28,00 28,00 28,00 4.800,00 444535 1
01/04/2009 105 27,00 27,00 27,00 5.000,00 4.636,45 1
03/04/2009 107 21,25 27,25 27,25 5.000,00 4.620,55 1
08/04/2009 112 27,50 27,50 27,50 5.000,00 4.607,71 1
20/04/2009 124 27,75 27,75 27,75 5.000,00 4.566,07 1

Totales Operados al 17/12/08 148.800,00 141.753,41 12
09/01/2009 22 24,00 24,00 24,00 1.200,00 1.179,83 1
11/01/2009 24 24,00 24,00 24,00 919,60 903,56 1
12/01/2009 25 24,00 24,00 24,00 970,00 953,08 1
13/01/2009 26 24,00 24,00 24,00 1.260,00 1.237,22 1
15/01/2009 28 24,00 24,00 24,00 1.889,00 1.850,07 2
18/01/2009 31 24,00 24,00 24,00 1.379,40 1.349,24 1
20/01/2009 33 24,00 24,00 24,00 11.694,86 11.431,77 1
21/01/2009 34 25,00 25,00 25,00 30.000,00 29.297,66 1
28/01/2009 41 25,00 25,00 25,00 623,00 605,18 1
29/01/2009 42 25,00 25,00 25,00 9.048,78 8.772,39 1
30/01/2009 43 24,00 24,00 24,00 950,00 921,52 1
31/01/2009 44 24,00 24,00 24,00 689,00 667,92 1
09/02/2009 53 25,00 25,00 25,00 1.968,00 1.896,55 1
20/02/2009 64 25,00 25,00 25,00 940,90 899,03 1
05/03/2009 7 27,00 27,00 27,00 1.129,08 1.065,25 1
15/03/2009 87 27,00 27,00 27,00 3.500,00 3.281,53 1
20/03/2009 92 27,00 27,00 27,00 940,90 878,51 1
30/03/2009 102 27,00 27,00 27,00 10.000,00 9.285,64 1
31/03/2009 103 27,00 27,00 27,00 2.549,97 2.366,19 1
10/04/2009 113 27,00 27,00 27,00 5.000,00 4.601,73 1
18/04/2009 121 30,00 30,00 30,00 8.500,00 7.713,82 1
24/04/2009 127 30,00 30,00 30,00 8.500,00 7.679,46 1

Totales Operados al 18/12/08 103.652,49 98.837,15 23
10/01/2009 22 24,00 24,00 24,00 14.396,00 14.154,03 3
12/01/2009 24 24,00 24,00 24,00 3.136,32 3.083,60 1
22/01/2009 34 23,00 23,00 23,00 50.000,00 48.830,74 1
02/02/2009 45 30,00 30,00 30,00 10.000,00 9.628,06 2
03/02/2009 46 30,00 30,00 30,00 10.000,00 9.620,45 1
04/02/2009 47 30,00 30,00 30,00 5.000,00 4.806,43 1
05/02/2009 48 30,00 30,00 30,00 5.000,00 4.795,06 1
06/02/2009 49 30,00 30,00 30,00 10.000,00 9.582,57 1
08/02/2009 51 30,00 30,00 30,00 5.000,00 4.787,51 1
09/02/2009 52 30,00 30,00 30,00 10.000,00 9.575,03 1
10/02/2009 53 30,00 30,00 30,00 5.000,00 4.783,75 1
11/02/2009 54 30,00 30,00 30,00 5.000,00 4.779,99 1
13/02/2009 56 30,00 30,00 30,00 5.000,00 4.765,01 1
19/02/2009 62 27,00 27,00 27,00 5.000,00 477736 1
20/02/2009 63 27,00 27,00 27,00 7.000,00 6.683,58 1
22/02/2009 65 27,00 27,00 27,00 5.000,00 4.770,62 1
23/02/2009 66 23,00 23,00 23,00 50.000,00 47.945,57 1
15/03/2009 86 25,00 25,00 25,00 10.000,00 9.425,44 1
15/04/2009 117 26,50 26,50 26,50 30.000,00 27.614,22 3
23/04/2009 125 29,00 29,00 29,00 5.000,00 4.535,18 1
28/04/2009 130 29,00 29,00 29,00 5.000,00 452539 1
30/04/2009 132 29,00 29,00 29,00 13.500,00 12.183,51 2
08/05/2009 140 29,00 29,00 29,00 23.000,00 20.638,71 1
15/05/2009 147 29,00 29,00 29,00 40.000,00 35.715,16 4

Totales Operados al 19/12/08 331.032,32 312.006,97 33
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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 * 5,100 27/11/2008 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 3,100 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 1,620 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 4,600 18/12/2008 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 2,800 19/12/2008 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 0,500 18/12/2008 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 4,100 19/12/2008 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 2,400 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 0,580 19/12/2008 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 4,000 19/12/2008 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 2,710 19/12/2008 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 9,500 29/09/2008 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 1,900 19/12/2008 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 1,950 19/12/2008 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 1,180 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 6,600 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 1,380 19/12/2008 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 1,610 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 3,560 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,400 18/12/2008 31/12 2°  Jun-07 11.405.776 214.645.908 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 2°  Jun-07 799.101 247.856.467 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,300 16/12/2008 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 3,660 18/12/2008 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,269 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 3,000 19/12/2008 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,300 11/12/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,480 12/11/2008 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 2,500 21/11/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 2,510 18/12/2008 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 0,770 19/12/2008 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,100 12/12/2008 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,260 15/12/2008 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 2,800 16/12/2008 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 0,840 19/12/2008 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 2,260 19/12/2008 31/12 2°  Jun.07 103.451.000  1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 4,700 24/10/2008 31/08 3° May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 7,080 19/12/2008 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 1,250 19/12/2008 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 1,040 21/10/2008 30/04 4° Abr-07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 2,400 19/12/2008 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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Informacion sobre sociedades con cotizaciéon regular

Gltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Grupo Conc. Del Oeste 0,450 17/12/2008 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 0,827 19/12/2008 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 13,500 19/12/2008 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 2,400 17/12/2008 3112 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 1,460 19/12/2008 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 2,950 19/12/2008 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 2,050 19/12/2008 3112 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 0,385 18/12/2008 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 0,560 19/12/2008 3112 2° Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 17/09/2008 3112 2° Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 1,230 19/12/2008 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 43,95 19/12/2008 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 1,120 17/12/2008 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 10,700 19/12/2008 3112 2° Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,000 18/12/2008 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 0,998 19/12/2008 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 0,998 19/12/2008 3112 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 2,000 30/09/2008 31/12 2°  Jun.07 381.000.000 8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobras Energia Part.SA 6,800 17/12/2008 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 2,310 19/12/2008 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 41,700 19/12/2008 3112 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 0,650 19/12/2008 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,320 19/12/2008 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 10,100 19/12/2008 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,240 28/10/2008 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 72,500 19/12/2008 3112 2°  Jun.07  2.144.000.000 24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 136,500 11/04/2008 30111 2°  May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 14,000 19/12/2008 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 11,700 19/12/2008 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 32,000 19/12/2008 3112 2° Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 15,500 19/12/2008 30/06 4° Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,210 20/11/2008 3112 2° Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 6,300 19/12/2008 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 81,000 18/12/2008 3112 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 36,800 19/12/2008 3112 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 1,420 19/12/2008 3112 2° Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 0,670 19/12/2008 31/12 2°  Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

(*) cotizacion en rueda reducida. (**) cotizacion suspendida. /1 Resultado y patrimonio neto expresados en millones de délares estadounidenses segtin balances presentados en al Bolsa de
Comercio de Buenos Aires. /2 Resultado y patrimonio neto expresados en miles de euros.
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Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
uss - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s us$s u$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/2005  03/05/2005 0,470 40 6 3
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 30/09/2004  30/09/2004 0,9719 10 3 2 0,80 80
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 31/03/2005  31/03/2005 0,90 10 4 3 0,70 70
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2005 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 0,06063 4 1 100
TY06 us$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s uss
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/04/2005  01/04/2005 0,84 96 96 20,20 20,20
Ley 11.192 - 1° Serie 02/05/2005  02/05/2005 0,84 97 97 19,36 19,36
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/04/2005  01/04/2005 0,0624 0,84 96 96 19,36 19,36
Moneda Nacional - Ley 11.192 02/05/2005  02/05/2005 0,0607 0,84 97 97 18,52 18,52

\* Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este Gltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Ultimo caso se indica con signo %. #\ Luego del pago de servicios

correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segn disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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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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