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ANO XXVII  N° 1398 e 27 DE FEBRERO DE 2009

FINANCIACION DE LAS
ECONOMIAS EMERGENTES

La crisis econémica- financiera que comenzé a desencadenarse a
mediados del 2007, y que tom6 una fuerza tal vez impensada a par-
tir de septiembre del ano pasado, afecté de manera contundente el
caudal de fondos que viaja de pais a pais en el mundo, asi como
también la direccién en que éstos se mueven. En los anos de bonan-
za econOmica que se vivieron luego del shock de los anos 2001-
2002 y hasta el 2007, con dinero de bajo costo disponible, inversores
de todo tipo buscaron conseguir rendimientos superiores a través
de la colocacion de fondos en aquellos activos que mayores retor-
nos prometian y en los lugares que mejores perspectivas de creci-
miento presentaban, asumiendo muchas veces un riesgo no clara-
mente mensurado. La alta liquidez disponible fue el combustible
necesario para impulsar en el altimo lustro un ciclo de fuerte expan-
sién, sobre todo en los paises emergentes. Pero, a partir de la crisis
de las hipotecas subprime y el consecuente debilitamiento de los
bancos, la historia cambi6. La pérdida de confianza motivé una fuga
global de capitales hacia activos que puedan ser considerados aptos
para la reserva de valor.

Los prondsticos del Banco Mundial indican que, en promedio,
mientras los paises en desarrollo sufririn en el presente afo una
fuerte desaceleracion, las economias de altos ingresos entraran di-
rectamente en recesiéon. Son, de hecho, muy pocos los paises
industrializados que no se encuentran ya en dicha situacién. Las re-
visiones que se vienen haciendo a las proyecciones son siempre a la
baja, por lo que no faltan motivos para justificar el clima pesimista
que reina en la atmésfera.

Algunas de las consecuencias del temor que invadio a los inversores
frente a la creciente incertidumbre respecto de la profundidad y
duracién de las condiciones adversas, y que impactaron especial-
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cion de los
flujos de capi-
tal hacia los paises emergentes. Logicamente, todas estas variacio-
nes, junto a otros factores, delinean un escenario complicado para
quienes necesiten financiacién. Tanto en la esfera publica como en
la privada, los requerimientos de fondos serin, en gran medida, para
la refinanciacion de deudas y aplicaciones al capital de trabajo; la
pronunciada reduccién en el consumo y los altos costos de endeu-
damiento seguramente haran inviable la mayor parte de los proyec-
tos de inversion que requieran importantes desembolsos.

Si bien todos los puntos enunciados en el parrafo precedente alar-
man, son de notar las variaciones que se observan al comparar las
proyecciones de los flujos de fondos netos a las economias emer-
gentes para el 2009 con las cifras correspondientes a los anos ante-
riores. Mis alla de que todos los componentes de los flujos de fon-
dos externos se resintieron, la mayor caida proyectada corresponde
a los que provienen de préstamos bancarios. Siguiendo el informe
“Capital Flows to Emerging Market Economies”, del Institute of
International Finance (IIF), publicado en enero de este ano, se pa-
sard de un flujo neto de bancos a economias emergentes de U$S
167.000 millones en el 2008 a un flujo neto negativo de U$S 61.000
millones en el 2009. Es decir, una variacién negativa de U$S 227.000
millones. De este modo va a ser mayor la cantidad de dinero que
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ECONOMIA'Y FINANZAS

Financiacion externa de las economias emergentes
(en miles de millones de délares)
2006 2007 2008e 2009p
Balance de cuenta corriente 383,9 434 387,4 322,8
Financiacion externa neta:
Flujos privados 564,9 928,6 465,8 165,3
- Inversiones de capital 222,4 296,1 174,1 194,8
Inversion directa neta 170,9 304,1 263,4 197,5
Inversion en portafolio neta 51,5 -8,0 -89,3 -2,7
- Créditos privados 342,6 632,5 2917 -29,5
Bancos comerciales 2119 410,3 166,6 -60,6
Otros 130,7 2222 125,1 31,1
Flujos oficiales -57,5 11,4 40,9 29,4
IFls -30,4 2,7 16,6 31
Acreedores bilaterales -27,1 8,7 24,3 -1,6
Residentes/Otros -336,5 -425,3 -449,8 -271,6
Reservas 554,8 948,7 444.3 245,9
e = estimado, p = pronosticado
Fuente: Institute of International Finance, Capital Flows to Emerging Market Economies, Enero 2009

fluya de los paises en vias de desarrollo hacia los bancos del exte-
rior, la gran mayoria radicados en paises industrializados, que lo
que éstos giren a aquellos. En el 2007, la financiacién por parte de
estos bancos comerciales habia alcanzado los U$S 410.000 millones.

La inversion extranjera directa, que caracteristicamente es de lar-
go plazo, no muestra un retroceso muy pronunciado. Este tipo de
inversion, a diferencia de las inversiones netamente financieras (es-
peculativas), es deseable por todos los paises. Los gobiernos rara
vez presentan obsticulos para esta clase de ingresos de capital, ya
que los mismos se traducen cominmente en nuevas fibricas y nue-
vos puestos de trabajo.

Asi como la crisis global no afecta a todos los paises o regiones en

Inversion Extranjera Directa en Paises Emergentes
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la misma dimension (si en el
mismo sentido), lo mismo suce-
de con la evaporacion de la li-
quidez. Aquellas regiones que
en los ultimos anos venian im-
pulsando su robusto crecimien-
to econdmico con financiamien-
to externo, como, por ejemplo,
la comprendida por las naciones
del este europeo, serin las que
mas sufran la falta de crédito.
América Latina, que historica-
mente siempre tuvo dificultades
para enfrentar crisis de merca-
dos de capitales externos, se en-
cuentra en esta ocasion mejor
preparada. Los niveles de en-
deudamiento de sus paises en
moneda extranjera no son rela-
tivamente tan altos y cuentan a
su vez con importantes cantida-
des de reservas internacionales.
Claro que dentro de la region
hay paises que se encuentran
mas expuestos que otros por
tener economias que dependen
casi exclusivamente de los pre-
cios de los commodities que
exportan y por no tener acceso
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MERCADO AGROPECUARIO

Flujos financieros netos a las economias emergentes por regiéon

(en miles de millones de délares)
2006 2007 2008e 2009p

Flujos privados 565,0 928,6 465,8 165,4
America Latina 51,5 183,6 89,0 43,1
Europa emergente 226,3 392,8 254,2 30,2
Africa / Medio Oriente 28,3 37,4 26,4 27,2
Asia emergente 258,9 314,8 96,2 64,9
Flujos oficiales -57,5 11,3 40,9 29,4
America Latina -20,3 3,8 7,9 8,3
Europa emergente -24,7 0,1 16,5 22
Africa / Medio Oriente -9,2 -3,3 0,4 0,2
Asia emergente -3,3 10,7 16,1 -1,1
e = estimado, p = pronosticado
Fuente: Institute of International Finance, Capital Flows to Emerging Market Economies, Enero 2009

al mercado de capitales mundial.
El informe del IIF sostiene que
Argentina, Venezuela y Ecuador
son los paises de la zona que
deberin enfrentarse a condicio-
nes muchos mas desafiantes que
el resto, principalmente por no
haber tenido una conducta de
ahorro durante el periodo de ex-
pansion.

Como prestador de ultima ins-
tancia aparece el Fondo Mone-
tario Internacional (FMI), or-
ganismo que de ninguna mane-
ra desconoce que las economias
emergentes carecerin de fuen-
tes de financiacion externa.
Atento a ello, a principios de fe-
brero cerré un acuerdo con el
gobierno de Japon para contar
con U$S 100.000 millones mas
en sus arcas. Segun la revista The
Economist, el FMI planea hacer
tratativas con otros gobiernos
para agregar otros U$S 200.000
millones a su capacidad de prés-
tamos. Hasta septiembre del ano
pasado contaba con aproxima-
damente U$S 250.000 millones,
asignando luego U$S 48.000
millones a un conjunto de pai-
ses que incluia a Pakistdn, Islan-
dia, Ucrania, Serbia y Latvia.

La demanda de fondos al FMI
venia cayendo de manera soste-
nida a través de los anos, en par-
te por el alto nivel de liquidez
que se habia generado en el
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mundo y en parte por los condicionamientos del organismo a los
que el pais deudor quedaba sometido. Estos se establecian para in-
tentar que el dinero prestado no se dilapidase por los gobernantes
de turno, sino que se usase en pos de lograr un equilibrio, saneando
las finanzas del pais para luego devolver los fondos prestados.

En conclusion, la fuerte desaceleracion econémica que se origind
en los paises desarrollados trajo aparejado una fuerte disminucién
de actividad en el resto del mundo. Si bien ello légicamente reduci-
ra en términos absolutos las necesidades de financiacion, el temor
que se generd en todos los participantes del circuito financiero ani-
quil6 gran parte de la liquidez que por él fluia. Por ello, en términos
relativos, las necesidades de financiacion pueden llegar a ser muy
importantes, corriendo muchas economias emergentes el peligro
de encontrarse sin los recursos necesarios a la hora hacer frente a
los vencimientos. El FMI, que busca anticiparse a posibles grandes
demandas de préstamos comprometiendo fondos para sus arcas,
vuelve a constituirse en una opcion que ningun pais en dificultades
podra ignorar. En definitiva, la necesidad tiene cara de hereje.

EN EL 2008 LAS EXPORTACIONES
APENAS SUPERARON LOS 71
MILLONES DE TN

Con la publicacién del informe mensual de la Secretaria de Agri-
cultura, Ganaderia, Pesca y Alimentos (SAGPyA) sobre “Transporte
y Embarque de Granos” del mes de diciembre de 2008 se confir-
mo la disminucién de las exportaciones de granos, subproductos y
aceites de Argentina a 71 millones de tn desde algo mas de 75 millo-
nes del 2007.

Los datos acumulativos de enero-diciembre indican que se embar-
caron 37.861.044 tn de granos (incluyendo mani y arroz), 26.901.606
tn de subproductos y 6.365.341 tn de aceites, lo que totaliza
71.127.991 tn. La participaciéon porcentual de cada uno de los con-
ceptos es del 53,23%, 37,82% y 8,95%, respectivamente.

COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 27/02/09
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Todos los volimenes son inferiores respecto de las exportaciones
del ano anterior a saber: en enero-diciembre del 2007 se embarca-
ron 38.237.946 tn de granos (incluyendo maniy arroz), 29.065.246
tn de subproductos y 7.589.258 tn de aceites, lo que totalizaron
exportaciones por 75.666.934 tn

Cuando nos detenemos a analizar a cada uno de los componentes
de las exportaciones agricolas en el 2008 se desprende lo siguiente:

Embarques de granos:

Del total de 37.861.044 tn, el 39,58% corresponde a maiz con
14.980.971 tn, el 31,29% a soja con 11.847.221 tn, el 22,44% a trigo
pan con 8.496.624 tn, y el restante 6,69% a los demds granos.

Cuando se analiza la zona de embarque de los granos se observa
que el 64,21% de los mismos se realiza desde las terminales portua-
rias ubicadas en la regién conocida como Up River, que abarca des-
de Arroyo Seco al sur hasta Timbutes al norte.

La participacién del puerto de Bahia Blanca alcanza al 17,10% y la
de Necochea el 8,58%, cominmente denominados «puertos del Sur».
El 10,10% restante incluye aquellos puertos de menor importancia
que se ubican sobre el rio Parand y el Rio de la Plata.

En cuanto al destino de los granos argentinos, la informaciéon que
suministra el informe nos indica que fue China el principal compra-
dor con 9.046.592 toneladas, representando el 24,22% y siendo la
soja la de mayor participacion pero no por la totalidad como anos
anteriores.

En segundo lugar se ubica Brasil con 4.355.542 tn (-26% respecto
del 2007), participacion que alcanza al 11,66% del total, siendo el
trigo con 4.035.161 tn el de mayor volumen. También realiz6 com-
pras de cebada, maiz, girasol y alpiste argentino.

En tercer lugar se encuentra Iran, desplazando a Espana al cuarto
lugar, con embarques totales por 2.716.495 tn (7,27%) que corres-
ponden a compras de maiz, trigo, soja y cebada.

Entre otros importantes compradores se puede citar a Espana con
2.572.174 tn (6,89%), Pert con 1.904.168 tn (5,10%) y a Chile con
1.635.957 tn (4,38%), participacion alcanzada gracias a los negocios
realizados mayormente con maiz.

El porcentaje que resta para alcanzar la totalidad de los embar-
ques de granos (40,50%) tiene gran diversidad de destinos, lo que
permite confirmar que nuestras exportaciones llegan a mercados
mundiales muy variados.

Embarques de subproductos:

Del total de 26.901.606 tn, el 94,60% corresponde a pellets de
soja con 25.451.297 tn, el 3,80% a pellets de girasol con 1.021.704
tny el restante 1,60% a los demds subproductos.

Cuando se analiza la zona de embarque de los subproductos se
observa que el 95% de los mismos se realizan desde las terminales
portuarias del Up River, siendo la instalacién de Terminal VI (Pto.
Gral. San Martin) la que detenta la mayor participacion con el 27,72%
de las exportaciones totales.

En lo que respecta a los puertos del Sur, desde Bahia Blanca se
embarca el 3,60% y desde Necochea el 1,60%.

Los embarques de los subproductos muestran una mayor varie-
dad de destinos que los granos, sin que un pais, individualmente,
supere el 15% en la participacion sobre el total de los negocios.

El principal destino de los subproductos son los Paises Bajos con

compras por 3.928.803 tn o el
14,60% del total, y donde el 89%
corresponde al pellet de soja. En
segundo lugar se ubica Espana
con 3.242.385 tn o el 12,05% del
total y luego estd Italia con
2.144.537 tn o el 7,97%.

A partir de los paises mencio-
nados aparecen otros con una
menor participacion que va des-
de el 5,34% al 3% y, por ultimo,
bajo el concepto de otros, se
encuentra el 37% restante de los
destinos de los subproductos
argentinos.

Las cifras citadas muestran
bajas respecto de las exportacio-
nes de subproductos del 2007,
confirmando que las ventas de
productos agricolas con valor
agregado disminuyeron casi un
10% en volumen y quebrando la
tendencia alcista que se registra
desde el 2004 (ano en el que dis-
minuyeron las exportaciones
por la menor produccién agri-
cola respecto del 2003 - 69,7
millones vs. 71 millones, respec-
tivamente)

Embarques de aceites:

Del total de 6.365.341 tn, el
80,50% corresponde a aceite de
soja con 5.125.478 tn, el 18,60%
a aceites de girasol con
1.187.700 tn y el resto 0,82% a
los demas aceites.

Cuando se analiza la zona de
embarque de los aceites se ob-
serva que el 90% de los mismos
se realiza desde las terminales
portuarias del Up River, siendo
la instalacién de Terminal VI
(Pto. Gral. San Martin) la que
detenta la mayor participacion
con el 20,88% de las exportacio-
nes totales.

Desde los puertos del sur se
embarca el 4,60% por Bahia
Blanca y el 4% por Necochea.
Este ultimo aumento en casi tres
puntos porcentuales la partici-
pacion respecto del 2007 por las
mayores exportaciones de acei-
te de girasol y soja.
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En cuanto al destino de los embarques de aceites vuelve a apare-
cer China como el principal comprador con 1.516.604 tn que repre-
sentaron el 23,83% del total de las exportaciones del 2008, aunque
disminuyendo un 32% respecto del volumen exportado con ese
destino el ano anterior. Casi el 99% de las exportaciones correspon-
de a aceite de soja, con una pequena participaciéon del aceite de
girasol.

En segundo lugar nos encontramos con Egipto, que desplazé en
el 2008 a India como el segundo tradicional importador de aceite
local, que participa del 9,17% de los embarques de aceite con un
total de 583.551 tn.

Con posterioridad a los dos destinos citados se mencionan distin-
tos paises cuya participacion oscila entre el 8% y el 2,50%. Para al-
canzar el 100% de las exportaciones de aceite, los embarques hacia
otros destinos alcanzan el 29,45%.

Las exportaciones de aceite mostraron en el 2008 una reduccion
de 1.223.917 toneladas o el 16% respecto del ano anterior, con me-
nores participaciones de India y los Paises Bajos que limitaron las
compras desde nuestro pais.

En el informe citado también se brinda un ranking por firmas
exportadoras de los distintos productos que se embarcan.

Durante el 2008 fue nuevamente Cargill quién liderd el ranking
con una disminucion del 13% respecto del ano anterior y secunda-
do por Bunge que aument6 su participacion al 15,3% del total de las
exportaciones frente al 14% del 2007.

En las primeras diez ubicaciones encontramos a:

2008 2007
1. Cargill 13.823.809 tn 15.912.468 tn
2. Bunge Argentina 10.808.761 tn 10.369.790 tn
3. Dreyfus 8.299.046 tn 8.130.652 tn
4. AGD 6.222.816 tn 5.739.594 tn
5. ADM Argentina 4.171.453 tn 5.277.864 tn
6. Nidera 4.270.743 tn 4.758.884 tn
7. Toepfer. 3.809.619 tn 3.288.023 tn
8. Molinos 3.317.813 tn 4.334.446 tn
9. Vicentin 3.145.219 tn 4.635.953 tn
10. Noble Argentina 2.965.959 tn 3.147.262 tn

En el ranking mencionado, cuando se realiza la segregacion entre
granos, aceites y subproductos, continda siendo Cargill el principal
exportador, seguido muy de cerca por Bunge en granos y
subproducto pero con mayor diferencia en aceites.

La tercera posicion en granos es para ADM Argentina, mientras
que para subproductos y aceites esa ubicacion es para AGD. En la
cuarta posicion de todas las categorias se ubica Dreyfus.

Como en otros anos no se observan grandes diferencias en cuan-
to a la participacién de las distintas industrias exportadoras de acei-
tes y subproductos, mientras que el ranking de los embarques de
granos por firmas continia modificindose.

Los cambios observados respecto a otros ainos responden a la
mayor participaciéon de empresas que son solamente exportadoras
como ADM Argentina, Noble Argentina y Toepfer.

Igualmente las aperturas y cierres de las exportaciones en maiz y
trigo, asi como también el régimen que establecio la Resolucién N°

543 de autorizacion previa a las
exportaciones de productos
agricolas, limitaron la actividad
exportadora de todos los parti-
cipantes.

El 2008 comenzaba con mu-
chas expectativas positivas en
materia de exportaciones gracias
a la buena produccion que se
proyectaba y a los buenos pre-
cios a nivel internacional.

Sin embargo, la situacion del
sector agricola comenzé a cam-
biar en marzo cuando se desat6
el conflicto con el gobierno a
partir del establecimiento de un
sistema de retenciones moviles
que recién fue derogado en ju-
lio.

El conflicto con el sector mo-
tivo altos niveles de retenciones
del sector productivo que limi-
taron las exportaciones cuando
la demanda externa estaba acti-
va.

A partir de setiembre el con-
texto mundial cambi6 con la cri-
sis financiera que causé la caida
de los precios internacionales de
los commodities y, actualmente,
estd afectando la demanda mun-
dial.

Perspectivas para el 2009

En el 2008 las exportaciones
de granos, aceites y subproduc-
tos mostraron un caida de casi
el 7% respecto del ano anterior
cuando se alcanzé un nivel maxi-
mo historico gracias a la buena
produccion obtenida y al con-
texto internacional favorable.

La disminucién porcentual de
las exportaciones fue mayor a la
del 2006 cuando la produccion
habia mostrado un fuerte recor-
te producto de las adversas con-
diciones climiticas que acompa-
naron a los cultivos.

En la campana 2006/07 se ob-
tuvo una produccién récord de
94,4 millones de tn que le per-
miti6 lograr también un récord
en el volumen de exportaciones.

Sin embargo, en el 2007/08

6 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 27/02/09
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rior el comien-

zo del 2008 fue favorable, mien-
tras que sobre el final del ano la
demanda se deprimi6 por la cri-
sis econdmica mundial a partir
de la crisis financiera.

En el pais el ano fue compli-
cado en virtud de modificacio-
nes continuas en la reglamenta-
cion para realizar exportaciones
por parte del gobierno, que se
trasladaron a la operatoria en el
mercado interno.

Para el 2009 el contexto inter-
nacional es distinto al de hace
un ano, cuando los precios de
los commodities estaban en los
niveles maximos.

Sin embargo, la gran diferen-
cia para Argentina estara fronte-
ras hacia adentro por la combi-
nacion de menor produccién y
cambios continuos en las regla-
mentaciones oficiales en rela-
cion al comercio de granos.

La produccién 2008/09 de Ar-
gentina se proyecta con una cai-
da cercana al 30% respecto del
maximo histérico logrado de
96,9 millones de toneladas el
ano anterior. Las cifras que se
manejan son prelimitares pero
préximas a las 69 millones de
toneladas.

Para las exportaciones del
2009 se proyecta una importan-
te caida a niveles de 55 millones

de tn respecto de las algo mas de 71 millones del 2008.

La caida en la produccion de los principales productos agricolas
exportables es el factor determinante de las menores ventas exter-
nas, respuesta a la menor area de siembra y las desfavorables condi-
ciones climiticas que acompanaron el desarrollo de los cultivos.

A la menor oferta se le suman las expectativas de una menor de-
manda global por la crisis y la dificultad que encuentra el sector
exportador local al momento de realizar las ventas ya que, previa-
mente, tienen que ser autorizadas por la ONCCA.

La disminucion de las exportaciones potenciales llevara a los dis-
tintos participantes del mercado a un accionar mas cauteloso en el
momento de cerrar los negocios al exterior y de asegurarse la mer-
caderia en el mercado interno.

Las limitaciones a las exportaciones dadas por el sistema de ROE
Verde podria perjudicar atin mas los negocios con el exterior.

La ausencia de Argentina en los mercados exportadores del mun-
do trae beneficios a los demis paises exportadores que ganarian
mercados que nosotros no podemos abastecer. Con el ejemplo de
Brasil en el trigo, todo esta dicho.

SOJA

{Cuantas toneladas quedan por liquidar?

Rehaciendo cilculos, se vuelven a hacer consideraciones respecto
del grano que quedaria “por liquidar”:

La campana de trigo se inici6 en diciembre, pero a esta altura esta
casi totalmente completado el cupo de exportacién otorgado por el
Gobierno Nacional. La comercializacion que resta es por las (+/-)
420.000 Tm de trigo que utilizan los molinos mensualmente. En la
medida que la oferta esta disponible y asegurada, el inico deman-
dante sectorial no concurrira al mercado de una sola vez a comprar
todas las necesidades previstas de aqui a fin de temporada.

Estamos a la puerta de la campana comercial de maiz, y estd en-
trando maiz que empieza a levantarse. De todas formas, lo cosecha-
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do a esta altura sigue siendo
porcentualmente bajo; la media
de las dltimas campanas ha es-
tado cerca del 6%.

La cosecha de soja empieza,
convencionalmente, el 1° de
abril, con auge en mayo / junio.
En marzo podemos ver algo de
soja, pero poca. De hecho, el cli-
ma adverso tuvo mayor efecto
sobre la soja de primera y aque-
lla proveniente del norte pro-
ductivo por lo que, ademas de
una cosecha demorada por una
siembra retrasada, también hay
menos soja de primera por salir
tempranamente de los campos.

Ergo, el ingreso de dinero del
que hacen mencion funciona-
rios oficiales tiene que proceder,
mayormente, por trigo de la
nueva cosecha (2008/09), por el
maiz y por la soja de la vieja co-
secha (2007/08). De alli tendrian
que generarse los volimenes de
“retencion” mencionados.

¢Existe tal retencion? A nues-
tro juicio, de existir, lejos esta de
la envergadura que se le quiere
adjudicar. Considerando que fal-
ta un mes de utilizaciéon (expor-
taciones mas industrializacion)
de soja para cerrar la tempora-
da, se esta dentro de los
parametros 16gicos.

Nuestro cédlculo (estadisticas
oficiales mas alguna proyeccion
propia) es que, a fines de febre-
ro, pueden quedar unas 500.000
toneladas de maiz por liquidar.

Asi que, el grueso por vender
-o liquidar- provendria de la soja
y estamos estimando que pue-
dan quedar alrededor de 5,5
millones de toneladas de soja a
fines de febrero.

Produccion + Stock inicial + importacion 50,9 M Tm
- Embarques abr08/dic08 (1) 11,0 M Tm
- Embarques ene/feb’09 (2) 0,8 M Tm
- Industrializacion mrz08/sep08 (1) 18,9 M Tm
- Industrializacién oct08/nov08 (3) 5,4 M Tm
- Industrializacién dic08/feb09 (4) 7,6 M Tm
- Balanceados + semilla para siembra (5) 1.7M Tm

Subotal 45.4 millones Tm
=Restaria por liquidar 5,5 millones Tm

(1) Fuente: SAGPyA. Agregamos lo procesado de marzo en la nue-
va campana por el ingreso temprano de soja, que, habitualmente, va
a fabricas.

(2) Fuente: Reportes de buques para la carga de varias empresas
navieras.

(3) Fuente: ONCCA, Informes de Matriz de Seguridad Alimentaria.

(4) Estimando a partir de la extrapolacién de datos de los meses
anteriores y considerando la desaceleraciéon que se observa en el
ritmo de procesamiento de diciembre a la actualidad.

(5) Estimacion propia. En el caso de la semilla, se considera que
un 85% de la semilla necesaria para la siembra es produccion propia
del productor.

El potencial de demanda del mes marzo equivaldria a sumar 250
Tm para exportacion del granoy 2,3 / 2,4 millones Tm de soja para
la industria, lo que arrojaria una necesidad de uso total de 2,5/2,6
millones.

No se esta considerando lo que queda como remanente de cam-
pana o stock final.

A valor FAS (mercado interno de entrega Rosario), quedarian por
liquidar entre los dos granos de la cosecha gruesa remanente:

5,5 M Tm de soja a US$ 208 USD 1.144,0 M
0.5M Tm de maiz a US$ 115 usSDh 575M
Total USD 1.201,5 m

Tal vez, las cifras oficiales se refieran al valor de exportacion de la
mercaderia. Si asi fuera podriamos hacer el mismo cilculo pero a los
precios de exportacion.

A valor FOB (mercado exportador puertos argentinos):

5,5 M Tm de soja a US$ 341 USD 1.875,5M
0.5 M Tm de maiz a US$ 153 UusD 76,5 M
Total USD  1.952,0M

Es factible que, al inicio convencional de la campana de soja (fines
de marzo), lleguemos con un elevado stock, frente a un remanente
promedio en las previas temporadas cercano a los 2/2,5 millones
Tm. Estd apartado de los patrones que se venian observando en los
altimos ciclos agricolas, pero indudablemente nada descabellado en
funcién del panorama comercial.

Eso si, la explicaciéon deberia buscarse también por el lado de la

Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisiéon

. Aceite de Soja
Mes emision

Otros Subproductos
(Se asume que la mayoria es harina y/o Soja Soja

X Total Soja
pellets de soja) desactivada )

ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45
Oct 16.122 50.000 66.122 1.757.430 1.757.430 197.690 122.000 319.690 319.690
Nov 309.246 309.246 1.829.233 300 1.829.533 277.737 345 278.082 278.082
Dic 437.972 437.972 1.682.672 1.682.672 375.343 375.343 375.343
Ene 373.916 17.000 390.916 1.356.571 81.000 1.437.571 341.794 65.000 406.794 911 407.705
Feb (al 26) 368.912 368.912 1.275.716 1.275.716 64 64 2.406 2.470
Total general 1.506.168 67.000 1.573.168 7.901.623 81.300 7.982.923 1.192.627 187.345 1.379.972 3.317 1.383.289
Elaborado sobre la base de informacion publicada por la Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA).
8 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 27/02/09




MERCADO AGROPECUARIO

demanda y pensar que, tal vez, haya menos utilizacion.

Esto es posible. Desde lo interno, las cifras de industrializaciéon de
octubre en adelante son estimaciones y deducciones a partir de in-
formes oficiales y encuestas informales entre privados ya que esta-
disticas faltan desde que la ONCCA tom6 a su cargo la mayor parte
de las funciones de difusién de datos comerciales.

Por otro lado, no deberia pasarse por alto que la compra venta
también depende de la demanda y la demanda externa no en-
cuentra el camino allanado para que los negocios se pacten y se
concreten con la misma fluidez que encuentran entre nuestros com-
petidores: Estados Unidos y Brasil, para el caso del complejo soja.

Uno de los principales obsticulos para la fluidez del comercio
exterior, sin lugar a dudas, es la existencia del ROE Verde, imple-
mentado por la Resolucion N° 543. Este régimen es, en la prictica
un sistema de licencias previas de exportacién, que puede llegar a
desalentar el cierre ripido de negocios con nuestros clientes.

Hasta los altimos tiempos la puja de la demanda de paises impor-
tadores por soja de origen de EE.UU. ha sido evidente. Hoy, EE.UU.
tiene exportado un 15% mas de soja que el ano anterior (21,63 mi-
llones Tm), casi el 70% del saldo exportable, cuando la media de
cinco campainas estaba en 67%. El promedio de embarques estd en
torno a las 865.000 toneladas semanales de soja, frente a 750.000
del ano pasado y 800.000 de la 2006/07.

(Por otra parte, mayor demanda de grano implica menor deman-
da por productos derivados de su procesamiento, politica que favo-
rece un gran consumidor como es China. Es interesante observar
que siendo Argentina un exportador industrial de soja, ha visto re-
troceder la participaciéon del procesamiento de soja frente a la ex-
portacion directa de grano. La industrializacion aceitera representa-
ria el 71% del uso total, pudiendo llegar a procesar apenas algo mas
de 33 millones Tm en esta campana 2007/08. En el 2006/07 partici-
po6 con el 74%, procesando 36 millones Tm y en el 2005/06 con el
81%, industrializando 34,5 millones Tm. E1 98% de la soja procesada
se destina a exportacion.

En Brasil, con una cosecha de 56,7 millones Tm, 6% menor a la
campana 2007/08, la industrializacién de soja aumentaria en 300.000
toneladas a 32,5 millones. Esto es 55% del uso total, frente a 53% de
la temporada 2007/08. Esa mayor industrializacién contribuiria a que
su exportacioén de harina de soja gane un 2% respecto del ciclo pre-
cedente a 13,3 millones Tm.)

Y eso por no mencionar que la incertidumbre econémico finan-
ciera global hace que las transacciones se realicen con cautela y ma-
yor gradualismo. En un mercado con valores a la baja, nadie quiere
comprometer importantes volimenes de mercaderia si no tiene ase-
gurada o bien calibrada la demanda del consumidor. (De hecho, en
esta semana hubo cancelaciones chinas de compras de soja estado-
unidense, pasandose a la mercaderia de origen brasilena, que em-
pezo a abaratarse.)

Esta situacién de una potencial retraccion de la demanda se plas-
ma en que las proyecciones de utilizacién y stocks finales de cada
uno de los paises productores exportadores se vayan ajustando men-
sualmente.

En Brasil, al igual que en Argentina, la nueva campana 2008/09
empieza también con un abultado stock de soja, producto de un
uso total ajustado a la baja frente a proyecciones iniciales. El 2008/

09 se inicial con 3 millones de
Tm de reserva de soja, cuando
la media de los dos ciclos ante-
riores estaba en 1,6/1,7 millones.
Como la produccion de soja 08/
09 sera inferior a la precedente,
y la disminucién del consumo
total de 400.000 Tm -un 1% a
59,2 millones- para fines de la
2008/09 se tendria un stock fi-
nal de apenas 470.000 Tm. To-
dos estos nimeros de Brasil, co-
rresponden a la proyeccion he-
cha por los analistas de Safras &
Mercado.

Con mucho en contra, el
precio de la soja
retrocedié mas de un 7%

El recinto de operaciones de
esta Bolsa de Rosario volvio a es-
tar vacio en el inicio de la sema-
na por la adhesién de los habi-
tuales participantes del mercado
a la decisién del sector produc-
tor, aglutinado en la Mesa de
Enlace, de no comercializar pro-
ductos agricolas hasta el martes
de esta semana.

A partir del martes, volvio la
actividad al recinto, escuchando-
se precios aunque de negocios
se escucho poco.

Los precios ofrecidos por las
fabricas son poco motivadores
para que los poseedores de gra-
nos cierren negocios. Desde el
mismo lunes, las ofertas de pre-
cios fueron inferiores a los pre-
cios pagados el jueves 19 de fe-
brero, ultimo de operaciones
antes del paro comercial agro-
pecuario. La caida de precios en
el mercado referente de Chica-
go durante los dias de no comer-
cializacion y la mejora del clima
local son firmes limitantes para
cualquier suba en soja.

Por otra parte, también hay
pocos compradores interesados
en cerrar negocios.

¢Cuales precios se escucharon
en estos dias? Siempre por de-
bajo de los $807, ultimo valor
fijado por Camara para la rueda
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del 19. Los precios por la soja
disponible estuvieron entre
$740 y $750, lo que represent6
una caida del 7,7%.

Si comparamos la baja de pre-
cios de Chicago, respecto del 19
de febrero, veremos que estd
entre el 1% y 2%, segin posi-
cion.

Los precios FOB argentino del
aceite de soja sufrieron un incre-
mento de algo mas del 5% en la
semana, mientras que los FOB
de harina de soja retrocedieron
mas de un 2%.

Para lo que es el embarque
inmediato la actividad de la ex-
portacion industrial de produc-
tos sojeros estaria dejando mar-
gen. Sin embargo, esto no pue-
de materializarse en la medida
que las ventas externas son po-
cas y las compras domésticas
también.

En el cuadro adjunto puede
apreciarse cuantas ventas se pre-
sentaron para ser autorizadas y
obtener el ROE Verde en los ul-
timos meses. Se puede apreciar
que en febrero, cuando la acti-
vidad es mas intensa por los pro-
ductos procesados que por el
grano en particular, los montos
son de casi 370.000 Tm para soja
y de 1,28 millén de toneladas
para otros productos. Cabe acla-
rar que la ONCCA no discrimi-
na en qué consiste el rubro otros
productos, considerando que el
detalle no es menor.

Si se observan los embarques
acumulados en el 2008, se po-
drd apreciar que de los 26,90
millones Tm de subproductos
despachados, el 95% correspon-
di6 a pellets y/o harina de soja.
Por lo tanto, no es menor lo que
signifiquen otros productos
como el pellets de girasol o la
malta que sumaron, entre am-
bos, 1,4 millon de toneladas.

Volviendo al tema de ROE Ver-
des autorizados, las cifras arriba
mencionadas resultan bajas si se
las compara con las declaracio-

10

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO PARA SOJA
GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO DE SOJA
Porcentaje de agua util al 25/02/09
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RESERVA
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ADEGUADA
AESERVA
 REGULAR

RESERVA
ESCASA

IBEmlIa

DIAGNOSTICO:
Importantes lluvias
se han presentado
sobre la region
GEA durante la
semana compren-
dida entre los dias
18y 25 de febrero.
Los maximos
acumulados se
produjeron
durante el fin de
semanay se vieron
acompafiados en
muchos casos, de
tormentas
intensas. La mayor
parte de la regién
GEA recibié un
promedio entre 40
y 80 mm de agua
caida, incluso la
zona Sur (Norte de
Buenos Aires), que
durante el altimo

tiempo estuvo castigada con registros muy escasos se beneficié con buenas
precipitaciones, por ejemplo la estacion ubicada en Rojas sumé un valor cercano a
los 120 mm. Los méaximos registros de la regién GEA se produjeron en la porcién
central, con acumulados cercanos a los 130 mm en las estaciones de Bigand, Alvarez
y Chovet. Estas lluvias abundantes y generalizadas han servido para mejorar las
reservas hidricas en la mayor parte de la regién. Para el maiz, las reservas ya no son
de gran importancia pues el cultivo ya atraveso sus etapas de maximo consumo
hidrico y se encuentra préximo a cosechar. De todas formas las condiciones hidricas
son muy buenas en toda la regién Norte, con reservas 6ptimas, llegando a ser

RESERVA
EXGESIVA

RESERVA
ABUNDANTE

RESERVA
GRTIMA
RESERWA
ADEGUADA
AESERVA
 REGULAR

RESERVA
ESCASA

3 IBEmlIa

excesivas alli
donde las lluvias
fueron mas
intensas. En la
region Sur, a pesar
de las lluvias
recibidas, las
condiciones siguen
siendo inferiores,
con reservas entre
regulares y escasas
debido al gran
déficit hidrico que
esta zona viene
soportando
durante los
Gltimos meses.

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO DE SOJA

Porcentaje de agua util - al 19/02/09
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nes juradas de ventas al exterior, bajo el régimen anterior, cuando
en febrero se anotaron 415.000 toneladas de aceite, en promedio, y
1,35 millones de toneladas de harina y/o pellets de soja, también en
promedio.

En cuanto a los precios forwards de la soja 2008/09, sélo se escu-
charon US$ 205 por la mayo en el recinto de operaciones local. La
diferencia respecto de los futuros institucionales May09 oscilaba entre
8y 10 USD/Tm. Es muy contrastante el precio de la soja Mayo con el
valor que ostentaba el aiio pasado. La caida interanual es del 39%,
acorde con un poco mis del 40% de baja que exhibe la posicién
May09 del mercado referente de Chicago.

La soja en Chicago busca direccion

Durante el transcurso de la semana, los futuros buscaron elemen-
tos que permitieran mantener una direccion definida en los precios.
Sin suerte, observaron de cerca las senales externas, también incier-
tas y cambiantes, lo que resulté en un comportamiento dispar, con
modestas ganancias por encontrarse el mercado sobrevendido (lo
que genero interés comprador) y con algunos elementos fundamen-
tales negativos para los precios.

A pesar de no estar definida la tendencia, los elementos bajistas
superaron a los alcistas: mejores condiciones climaiticas en Sudamé-
rica; el levantamiento del paro en Argentina; el avance de la cosecha
en Brasil (18% levantado al 27/02, frente a 16% en el 2008y 14% en
el promedio histérico); la caida anual de las importaciones de China
en enero como asi también las cancelaciones de acuerdos de com-
pra a EE.UU. (China buscé el producto en Brasil por los menores
precios) y, como factor externo, la predominante incertidumbre en
todos los mercados por la crisis de la economia en general.

Hay datos que dan senales de empeoramiento periodo tras perio-
do. El Departamento de Comercio de EE.UU., report6 una caida del
6,2% del PBI durante el dltimo trimestre de 2008, mientras que los
analistas estimaban una disminucion del 5,4%, lo cual revela una
recesion mas profunda que la esperada. La contraccién trimestral
fue la peor desde 1982. Reafirma el deterioro el anuncio oficial del
acuerdo por el cual el Gobierno controlard cerca del 40% de
Citigroup, importante entidad financiera. El mal estado de la econo-
mia mundial pone estrictos limites a cualquier potencial ganancia,
lo que pudo observarse también en los precios de otros activos como
el petréleo o las acciones.

Repasemos las principales noticias fundamentales de esta sema-
na:

- Cifras semanales de exportacion: el USDA informo ventas ex-
ternas (intenciones) por un total de 347.700 tn (339.400 de la cam-
pana 2008/2009), por debajo del minimo esperado por el mercado
que era de 550.000 tn. Asimismo, las exportaciones cayeron un 69%
respecto de la semana anterior y un 55% en relacién al promedio de
las Gltimas cuatro semanas. Las inspecciones (embarques efectivos)
confirmaron los datos bajistas, ya que en la semana que finaliz6 el
19/02 las mismas fueron de 27,490 millones bushels, también me-
nor a lo estimado por los analistas y a las cifras del martes previo.
Esta caida en la demanda, principalmente de China (mayor compra-
dor de soja), ejerce una presion bajista sobre las cotizaciones.

- Proyecciones 2009/2010: en el marco de su foro anual de pro-
yecciones, el USDA estim6 el drea sembrada de soja en un récord de

77 millones de acres (31,2 mi-
llones ha), con lo cual la cose-
cha alcanzaria los 88,2 millones
tn frente a los 80,5 millones del
2008. Una mayor oferta del gra-
no afecta negativamente a los va-
lores.

- Industrializacion: segin los
datos del Census Bureau, el
crushing de enero fue de 145,2
millones de bushels, ligeramen-
te por debajo del promedio de
los analistas de 145,6. Si bien la
cifra creci6é desde los 141,3 mi-
llones de diciembre, se encuen-
tra muy por debajo de los 160,5
millones de enero de 2008.

Los productos derivados tam-
bién mostraron un comporta-
miento variado durante la sema-
na. Las preocupaciones por los
efectos de la débil economia so-
bre la demanda ya comienzan a
materializarse. Las caidas en la
produccion de ganado reduje-
ron el consumo de harina y gra-
nos en las industrias de Estados
Unidos, Europa y algunos pai-
ses de Sudamérica.

Asimismo, segun los datos del
Census Bureau, tanto los stocks
de harina como de aceite de Es-
tados Unidos fueron mayores a
los esperados por el mercado, lo
que refleja la menor demanda
de ambos productos.

Mientras los precios siguen
buscando una tendencia, las ex-
pectativas no parecen muy opti-
mistas, ni en relacion a las sefna-
les externas ni en los fundamen-
tales propios. Al cierre del vier-
nes, los futuros finalizaron varia-
dos. Las posiciones mas cerca-
nas comenzaron la jornada con
pérdidas significativas presiona-
das por la caida del petréleoy la
firmeza del délar, pero hacia el
cierre revirtieron la tendencia
por cobertura de posiciones
vendidas. Asi, los futuros de
marzo y mayo subieron un 0,7%
y 0,4% respectivamente. No obs-
tante, los futuros de la nueva
cosecha se mantienen en firme
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terreno negativo, con una disminucion del 1,3% para la posicién
noviembre.

Los futuros de harina registraron un comportamiento similar al
del poroto, con ganancias en las posiciones mas cercanas (aumen-
tos promedio del 2,3% respecto al jueves) y saldos negativos en los
futuros mas lejanos. El aceite se mantuvo durante toda la jornada en
terreno negativo, con bajas promedio cercanas al 1,8% respecto al
dia anterior.

En general, los precios mejoraron respecto al viernes pasado, pero
se encuentran muy por debajo de los valores registrados a la misma
fecha del ano previo. Si tenemos en cuenta la posicién marzo, las
cotizaciones cayeron un 40% en los futuros de soja, 24,7% los de
harina y 52% los de aceite.

TRIGO

El trigo volvié a bajar pero con soporte en

el clima

El trigo en EE.UU. no pudo escapar a la volatilidad de los demas
mercados externos aunque encuentra en senales técnicas de
sobreventa un elemento parcial de sostén junto con la evolucién del
clima en las regiones productoras del hemisferio norte.

Los precios futuros comenzaron la semana con bajas por la soli-
dez de la moneda estadounidense frente al euro y la preocupacion
respecto al comportamiento de la economia mundial desde que se
desato la crisis global.

La noticia de que Egipto compré 240.000 tn de trigo a Rusia du-
rante el fin de semana influy6 negativamente en el mercado estado-
unidense donde la demanda de exportacion es importante para equi-
librar el balance e impulsar los precios en los mercados.

La demanda continda deprimida por la competencia internacio-
nal que reduce la participacién del cereal estadounidense en el co-
mercio exterior.

Los informes relacionados con la materia no hacen mas que con-
firmar la menor demanda de exportacién por la mayor oferta desde
otros origenes.

Las inspecciones de embarque de trigo estuvieron por debajo de
las estimaciones del mercado y del registro de la semana anterior.

Las ventas semanales totalizaron las 577.900 tn (combinando co-
secha vieja y nueva), levemente por arriba del rango esperado por
los operadores de 300.000 a 500.000 tn pero ain debajo del volu-
men del ano pasado a la misma fecha. El acumulado del ano comer-
cial esta un 24% debajo de los compromisos del 2008 a la misma
fecha.

Con menores exportaciones el ajuste en el balance del trigo esta-
dounidense se observara en los stocks finales aunque compensados
con las perspectivas para el 2009.

El USDA el viernes en su Foro Anual de Perspectivas proyecté que
la produccién de trigo en Estados Unidos este ano serd de 57,69
millones de tn frente a los 68 millones obtenidos el ano pasado y
con una superficie cubierta con el cereal de 23,5 millones de hecta-
reas.

Al 12 de enero el organismo
estadounidense estimé que la
siembra de trigo de invierno
para cosechar esta primavera
serd sobre 17 millones de ha, ba-
jando un 9% respecto del 2008,
y cuando esta variedad del ce-
real es la que lidera el mercado.

Igualmente, a fines de marzo
se publicarian las estimaciones
de siembra para el 2009 en base
a encuestas realizadas a los
productores.

Otros datos que estin dispo-
nibles son las estimaciones que
realiza en Consejo Internacional
de Granos (CIG).

El organismo estima que a ni-
vel global la produccién de tri-
20 2009/10 sera de 649 millones
de tn, un 6% debajo del récord
obtenido el aflo pasado de 688
millones pero todavia por arri-
ba del promedio de los Gltimos
cinco afnos.

La diferencia de las cifras ma-
yormente responde a la caida
del area de siembra de casi un
1% debido alos menores precios
del cereal y a los altos costos de
los insumos.

Las condiciones climaticas en
las regiones productoras de tri-
go del hemisferio norte se man-
tienen mayormente favorables
con pocos registros de proble-
mas en algunas partes del norte
de China que sufre por la sequia
y del sudeste de Estados Unidos
que necesitan mas lluvias.

En algunas regiones produc-
toras estadounidenses el clima
continda siendo mds seco a lo
habitual, provocando reduccién
en las condiciones del trigo de
invierno en Texas y Oklahoma
donde el dos tercio y un tercio,
respectivamente, de la produc-
cién estd categorizado de pobre
a muy pobre.

El clima es frio en el Medio
Oeste y el noroeste, pero la co-
bertura de la nieve es adecuada
para proteger a los cultivos.

En las menores siembras de
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Evolucion de los embargues de trigo ARGENTINO
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trigo de invierno, la mayor cai-
da se registra en el trigo blando
colorado por el retraso en la
cosecha de maiz y sojay las con-
diciones mas humedas registra-
das en el momento de siembra
en el cordén maicero. Igualmen-
te para el trigo de primavera
también se proyecta una reduc-
cion por la mayor competencia
con otros cultivos.

El contexto en el cual se estin
desarrollando los cultivos de tri-
go son un parcial elemento de
sostén para las cotizaciones.

Preocupa entre los operado-
res el clima seco en las Grandes
Planicies donde se necesitan
mas lluvias en las areas de trigo
de invierno, especialmente des-
de Texas hasta el sudoeste de
Kansas.

Los pronésticos climiticos
disponibles mencionan precipi-
taciones escasas durante los
préoximos diez dias aunque que-
da tiempo para recuperar la hu-
medad antes del periodo critico
de definicién de rindes.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 27/02/09

En la primavera del hemisferio norte es cuando los trigos salen de
la dormancia y comienzan a definirse los rindes.

La evolucion del clima en las regiones productoras de trigo en las
proximas semanas serd un factor de seguimiento para los operado-
res en el mercado del trigo.

Sin embargo, los precios del trigo en el mercado mundial hoy ca-
recen de una clara direccién con ocasional soporte en la demanda
pero limitaciones por la preocupacioén sobre la economia mundial.

Poco interés de los exportadores locales

Mientras que en los mercados externos la preocupacién esti en el
impacto de la crisis econémica en la demanda de productos agrico-
las, la atencién local esta en las acciones del gobierno para paliar la
situacion del sector agropecuario.

Desde el jueves comenzaron a surgir versiones de nacionalizacion
del mercado de granos. Se dio que el objetivo de este rumor era
que, ante el temor de una medida de esta naturaleza, los producto-
res ingresen al circuito comercial el volumen de granos que tienen
retenidos en sus campos.

Si la retencién es el argumento que lleva a tomar dicha medida,
pareciera no conocerse totalmente como actaa el mercado de gra-
nos. Los productores deciden entre vender o retener el grano de su
propiedad en funcién de los precios del mercado y de los costos
que les incurre la no comercializacién.

Actualmente la retencion esti mayormente vinculada al refugio
en un bien que tiene valor en el mercado internacional y menor
volatilidad ante los cambios politicos. Sin embargo, ello no logra
evitar que las continuas intervenciones en la comercializacion ter-
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minen deteriorando los precios y menoscabando la fluidez de la ac-
tividad comercial.

Frente al contexto de mayor incertidumbre local, el trigo continda
siendo el producto mas perjudicado ya que tiene una alta cuota de
demanda politica que busca no afectar los precios de productos de-
rivados en el mercado interno.

En la reunion realizada el martes por los integrantes de la Mesa de
Enlace, representando a los productores agropecuarios, y funciona-
rios del Gobierno Nacional se expusieron medidas concretas para el
trigo, a saber:

1) compensacion a los molinos la bolsa de harina 000.

2) aumento del precio de abastecimiento interno de $ 370 a $ 420
(13,50%)

3) apertura ordenada del registro de exportaciones de granos, brin-
dando previsibilidad y un mayor desenvolvimiento a los negocios
internacionales, siembre preservando el abastecimiento local y el
nivel de precios de pan, trigo, etc.

Del analisis de las mismas se desprende que hay algunas tomadas
tardiamente, al menos para el ciclo 2008/09, y que no resuelven el
problema central del productor: invierte asumiendo riesgos que no
son compensados con los valores reales del mercado internacional.

Desde hace ya mas de dos anos que los productores de trigo no
pueden recibir el precio internacional del cereal por la intervencion
del Gobierno Nacional en el mercado local.

El régimen de autorizaciones previas para las exportaciones, asi
como el recorte del plazo entre la declaracion y la fecha de embar-
que, aumento la incertidumbre del sector exportador que la trasla-
do a los precios pagados en el mercado interno.

Los precios internos obtenidos a partir de los valores FOB del tri-
go argentino mostraron un importante descuento desde los valores
FAS tedricos.

Actualmente la diferencia continta mostrando que el mercado de
trigo no pudo normalizarse a pesar de los Gltimos otorgamientos de
ROE Verde con el cereal. El viernes pasado se otorgaron las dltimas
20.000 tn que restaban del cupo de 520.056 tn autorizados por la
ONCCA con la resolucion N° 1273 del 11 de febrero.

De la informacion sobre el seguimiento de los ROE Verde que pre-
sent6 la ONCCA con datos hasta el 27 de febrero se desprende que
en lo que va del 2009 se autorizaron 1.798.027 tn de trigo.

Cuando vamos al detalle de las fechas que se autorizaron tenemos
que: el 14/01 se autorizaron 1.277.417 tn, el 13/02 unas 230.000 tn,
el 19/02 unas 270.000 tn y el 20/02 unas 20.000 tn.

El ano pasado durante el mismo periodo estuvo cerrado el regis-
tro de DJVE con autorizaciones previas acumuladas para exportar
unas 7.048.793 tn de la campana 2007/08.

Para la campana 2008/09, si consideramos las autorizaciones para
exportar desde el mes de noviembre, ya se otorgaron ROE Verde
para exportar unas 4.258.189,50 tn de trigo con embarques efecti-
vos en noviembre de 598.000 tn y de 820.000 tn en diciembre.

En el grifico que se adjunta se exponen los embarques de trigo
mensuales informados por la SAGPyA con notable cambio de patrén
en el 2008 respecto de otros anos.

En diciembre del 2008 se registré una caida de casi el 53% respec-
to del ano anterior y mejorando tan solo un 27% respecto del mes
previo cuando histéricamente el incremento entre los meses cita-

dos es de mas del 50%.

La menor actividad compara-
tivamente con otros meses tam-
bién se observa en las termina-
les portuarias. Segin datos de
empresas navieras, en los proxi-
mos 15 se espera el arribo de
buques para embarcar unas
245.000 tn del cereal, disminu-
yendo respecto del registro de
la semana previa.

El destino del cereal continta
siendo mayormente Brasil, se-
guido por Nigeria, Malasia, Perd
y Chile.

Los volimenes son menores
respecto de otras semanas, re-
cordando que los dltimos ROE
otorgados fueron bajo la opcién
180 dias. Esto quiere decir que
el gobierno recaudé los dere-
chos de exportaciones del 23%
que pesa sobre el trigo pero el
exportador puede tomarse has-
ta 180 dias para realizar el em-
barque efectivo de la mercade-
ria.

La mayor disponibilidad de
tiempo para embarcar también
se traslada a la mayor disponibi-
lidad de tiempo para poder
comprar el grano en el merca-
do interno.

Actualmente no se tiene infor-
macion respecto la posicion del
sector entre compras y ventas
para estimar la actividad en los
proximos meses.

La tranquilidad de la deman-
da exportadora se observa en el
recinto de operaciones de nues-
tra Institucion. Durante toda la
semana, que comenzoé el martes
luego que el lunes continuara el
cese de comercializacion, hubo
un solo exportador activo reali-
zando ofertas por el trigo dispo-
nible.

El primer dia pag6 $ 380 por
el cereal con descarga inmedia-
ta, mejorando $ 10 respecto de
la jornada del jueves anterior.
Los dias sucesivos los precios
mejoraron hasta los $400 cuan-
do se gener6 un volumen de ne-
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gocios relevado en el recinto por
9.000 tn.

La mejora semanal de $ 20
hasta ese momento no pudo
continuar hasta el viernes cuan-
do el exportador pagd solo $
380 por el cereal con descarga
inmediata.

Este valor, asi como también
el pagado por la molineria de
Rosario de $ 440 por el trigo sin
descarga, estd lejos de los $ 538
que el gobierno establece como
valor de mercado a partir de los
precios FOB.

Los precios FOB minimos ofi-
ciales mostraron una caida de
u$s 6 respecto de la semana an-
terior, quedando a u$s 210
mientras que los informados por
privados quedaron vendedor a
ups 212.

La caida de los valores refleja
el comportamiento internacio-
nal pero también la situacién
local de menor disponibilidad
para exportar a partir de no te-
ner mas saldo exportable.

MAIZ

Con exportaciones
mejoran los precios
locales

El mercado local del maiz en-
contré esta semana nuevo im-
pulso en los ROE Verde autori-
zados para exportar el cereal.

Hasta la semana pasada las
autorizaciones totalizaban las
2.748.750 tn, mientras que en la
presente hubo la siguiente dis-
tribucién: el 23/02 se otorgaron
1.051.000 tn, el 24/02 unas
748.608 tn y el 25/02 unas
41.000 tn.

La suma de las autorizaciones
es de 4.579.379 tn que informa
la ONCCA como Roe Verde au-
torizadas de maiz desde comien-
zos del 2009.

La mayor parte de las nuevas

autorizaciones para exportar fueron obtenidas por la opcién ROE
180, esto quiere decir que el gobierno ya recaudo el 20% que los
exportadores tienen que pagar en concepto de derecho de exporta-
cion.

Igualmente como ventaja para el sector, estos pueden extender
hasta los 180 dias el plazo que media entre la fecha de autorizacion
y el embarque efectivo de la mercaderia.

La actividad en los puertos comenzé a mostrar una mayor presen-
cia del cereal para ser exportado. Segin informes de empresas
navieras, en los préximos quince dias se espera el arribo de buques
para embarcar unas 520.000 tn de maiz.

El volumen muestra un aumento de mas del 50% respecto de los
datos de hace quince dias atrds con una importante crecimiento en
los destinos.

Entre los paises que figuran como compradores del cereal se en-
cuentran Malasia, Arabia Saudita, Egipto, Argelia, Chile y Sudafrica.

Se desconoce el volumen que cada uno de ellos tiene comprado
por la ausencia de informacion oficial que dejé de publicar los datos
desde el mes de mayo del ano pasado.

La ausencia de esta informacién se suma a la imposibilidad de
estimar el volumen de compras del sector exportador para determi-
nar su posicion frente a las nuevas exportaciones autorizadas.

Si se contase con la informacién que semanalmente publicaba la
SAGPyA sobre compras, ventas y embarques del sector exportador y
compras de la industria, se podria saber que el sector exportador
estd necesitando maiz para cumplir sus compromisos al exterior.

La necesidad por el grano es el elemento que estd despegando el
comportamiento de los precios locales del mercado internacional.

Mientras que en Chicago los futuros de maiz muestran mucha
volatilidad por el temor de la caida de la demanda ante la crisis eco-
noémica mundial, los precios del maiz disponible y futuro mejora-
ron. Los precios pagados por la exportacion para el maiz fisico me-
joraron $ 12 en la semana para quedar a $ 402 aunque llegd hasta
los $410 el jueves.

La mejora de los precios motivo la realizacion de mas operacio-
nes, con volimenes diarios que se relevaron en el recinto que osci-
laron entre las 10.000 y 30.000 tn, tonelaje este dltimo alcanzado el
miércoles cuando se pagd los $ 400.

Estos precios estan muy proximos al valor FAS teérico que se ob-
tiene a partir de los precios FOB y hasta en algunos casos se pago
mais que su capacidad tedrica de pago.

A partir del precio FOB minimo oficial que informa la SAGPyA de
u$s 153, el FAS tedrico resultante es de u$s 114 o $ 409 como esta-
blece el valor de mercado.

En la semana hubo una mejora de los precios FOB de aproxima-
damente u$s 3 que realmente refleja que hay actividad en el merca-
do exportador gracias a las nuevas autorizaciones de ROE Verde.

En la medida que se pueda seguir exportando los precios conti-
nuaran reflejando la necesidad de los exportadores, también por el
temor que la menor produccién pueda volver a ajustar a la baja el
saldo exportable de maiz.

En los campos adn reina la incertidumbre sobre la situacién de
los cultivos; las estimaciones de produccion tienen un amplio rango
que recién se comenzara a convalidar cuando comience la cosecha.

En la regién que abarca el GEA "la cosecha del maiz podria comen-
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zar anticipadamente, ya que en esta campana es
muy marcada la debilidad de las canas, lo que ori-
gina caida de plantas. Comenzaron a cosecharse
los primeros lotes de maiz himedos para feed lots".

Incertidumbre sobre las
proximas siembras
estadounidenses

En Chicago los precios del maiz también mos-
traron un comportamiento disipar en el transcur-
so de la semana pero hubo elementos de sostén
que lo diferenci6 del resto de los productos agri-
colas cotizantes.

La semana comenz6 con subas de precios, a di-
ferencia de los demis productos, por el contexto
en el cual continda desarrollindose los cultivos
del cereal en el principal pais competidor en ex-
portaciones, Argentina.

En nuestro pais la cifras de producciéon conti-
nudan siendo una incertidumbre pero con niveles
mucho mas bajos que el ano anterior. La caida re-
percute directamente en las exportaciones y Esta-
dos Unidos pude aprovecharlas.

Actualmente los informes de exportaciones es-
tadounidenses no hacen mis que demostrar que
la demanda esta disminuyendo.

Las inspecciones de embarque de maiz de la se-
mana fueron inferiores a las expectativas del mer-
cado, mientras que las ventas semanales desalen-
taron a los precios.

Se declararon como vendidas unas 450.000 tn
de maiz cuando el mercado esperaba un rango de
750.000 a 950.000 tn. El registro estuvo un 66%
debajo de los datos de la semana previa mientras
que los compromisos acumulados del ano comer-
cial estin un 44% por debajo del ano pasado a la
misma fecha.

Las menores exportaciones se suman a una cai-
da en la demanda interna por el menor consumo
de maiz como forraje pero encuentra nuevamen-
te en el etanol una luz de esperanza para los pre-
Cios.

Esta semana hubo rumores de posibles cambios
en la legislacién que regula la mezcla de combus-
tibles renovables con combustibles f6sil.

Algunos gobernadores que quieren ver una ma-
yor produccién de etanol son optimistas en cuan-
to a las regulaciones que podrian permitir una
mayor tasa de mezcla de etanol en gasolina del
13% desde el 10% actual.

Recientemente, Obama y el Secretario de Agri-
cultura, Tom Vilsack, expresaron su apoyo a los
gobernadores para incrementar el uso de biocom-

bustibles que ayuda a tener una menor dependen-
cia del petréleo extranjero

Igualmente la industria del etanol estd presio-
nando para que la tasa de mezcla llegue al 20%
como medida para impulsar el desarrollo del sec-
tor.

Las compaiias de etanol a base de maiz mostra-
ron bajas en sus ganancias por la volatilidad de los
precios del cereal y del petrdleo. Algunas de ellas
declararon la bancarrota y redujeron cerca de un
5% la capacidad.

Con independencia de los cambios que puedan
llegar desde el gobierno, el USDA en su Foro Anual
de Proyecciones del dia jueves y viernes muestra
cifras alentadoras para la demanda de la industria.

La demanda de maiz para etanol en el 2009/10
se proyecta en 104 millones de toneladas frente a
las 91,4 millones actuales, aumentando un 12%.

Este ajuste positivo se dara gracias al aumento
que se proyecta en la produccion a 314 millones
de tn desde las 307 millones actuales.

La cifra proyectada surge a partir de una inten-
cion de siembra de 34,80 millones de hectareas,
igual superficie de la campana anterior, pero con
mayores rindes.

Las proyecciones no solo incluyeron datos rela-
cionados a la oferta, se publicaron también datos
estimativos de la demanda como parte de un ba-
lance que se compar6 con las cifras del 2007/08,
2008/09 y el baseline publicado a comienzos de
febrero.

En lo que respecta a la demanda, ya comenta-
mos que se espera un incremento del uso de maiz
para la obtencién de etanol, se proyecta una caida
de uso del cereal para forraje pero un aumento en
las exportaciones.

Igualmente los operadores estin esperando el
informe que se publicara a fines de marzo sobre
las intenciones de siembra que se basan en encues-
tas a productores.

Las estimaciones previas hablan de una leve cai-
daen el drea de siembra de maiz para destinar mas
acres a la soja.

La relacién de precios entre ambos cultivos y la
ecuacién de los costos serian relevantes para la
determinacion de las decisiones finales de los pro-
ductores que ven que adn resta mucho maiz sin
ingresar al mercado.

En todas las estimaciones, privadas y publicas,
los grandes niveles de stocks de maiz limitan que
los precios puedan subir por menores siembras
estadounidenses.

Nuevamente el cambio en las perspectivas de la
demanda es el elemento que puede sostener las
cotizaciones futuras.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 200209 230209 24002000 2502009 2elogo9 | omedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro SIC SIC 388,00 412,00 418,00 406,00
Maiz duro 390,00 402,00 409,00 400,33 534,88 -25,2%
Girasol 655,00 647,00 637,00 646,33 1.418,19 -54,4%
Soja 750,00 745,00 740,00 745,00 1.193,73 -37,6%
Mijo #;iDIV/O!
Sorgo 350,00 354,00 370,00 358,00 439,09 -18,5%
Bahia Blanca
Trigo duro SIC SIC 420,00 420,00
Maiz duro 414,00 420,00 417,00 565,10 -26,2%
Girasol 645,00 635,00 640,00 1.396,37 -54,2%
Soja #;iDIV/O! 1.185,39
Cérdoba
Trigo Duro SIC SIC 369,60 409,00 389,30 600,00 -35,1%
Soja
Santa Fe
Trigo SIC SIC
Buenos Aires
Trigo duro SIC SIC 415,00 417,90 436,00 422,97
Maiz duro
Girasol 650,00 645,00 635,00 643,33 1.418,19 -54,6%
Soja
Trigo Art. 12 643,64
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro SIC SIC 410,00 410,00 420,00 413,33 625,46 -33,9%
Maiz duro 397,30 397,30
Girasol 650,00 645,00 635,00 643,33 1.390,92 -53,7%
Soja 1.145,46
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 23/02/09 24102/09 25/02/09 26/02/09 27102/09 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" SIC SIC 837,0 837,0 837,0 837,0
"000" SIC SIC 698,0 698,0 698,0 698,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) SIC SIC 330,0 320,0 310,0 340,0 -8,82%
Aceites ()
Girasol crudo SIC SIC 1.669,0 1.715,0 1.715,0 1.712,0 0,18%
Girasol refinado SIC SIC 2.008,0 2.081,0 2.081,0 2.079,0 0,10%
Lino
Soja refinado SIC SIC 1.880,0 1.942,0 1.942,0 1.969,0 -1,37%
Soja crudo SIC SIC 1.535,0 1.595,0 1.595,0 1.598,0 -0,19%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) SIC SIC 495,0 499,0 499,0 495,0 0,81%
Soja pellets (Cons Darsena) SIC SIC 870,0 852,0 852,0 910,0 -6,37%
(Dna) Darsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mgrgadg FiSIQQ dg ﬁran!!S S!ﬂ Rgsarlo Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entreaa Pado  Modalidad 23/02/09  24/02/09  25/02/09  26/02/09 27/02/09 Var%  20/02/09

Trigo

Exp/Timbles  C/Desc. Cdo. MIE SIC 380,00 400,00 SIC
Exp/SL Desde 02/03 Cdo. MIE 390,00 380,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 400,00
Mol/Ros S/Desc. Cdo. MIE 400,00 420,00 430,00 440,00
Mol/Ros Abr'09 Cdo. MIE 430,00
Mol/Ros May'09 Cdo. MIE 440,00

Maiz
Exp/Timblies  C/Desc. Cdo. MIE SIC 380,00 400,00 400,00 390,00 SIC
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 380,00 400,00 410,00 400,00
Exp/SM Desde 09/03 Cdo. MIE 402,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 380,00 410,00 400,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 380,00 400,00
Exp/PA Desde 09/03 Cdo. MIE 400,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 400,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. MIE 400,00 390,00
Exp/Ramallo  C/Desc. Cdo. MIE 380,00 400,00 400,00 400,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. MIE 400,00 400,00
Exp/Tmb Abr'09 Cdo. MIE us$s 108,00 113,00
Exp/SM Abr'09 Cdo. MIE uss 113,00 116,00 114,00
Exp/PA Abr'09 Cdo. MIE uss 113,00 113,00
Exp/GL Abr'09 Cdo. MIE uss 108,00 113,00

Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE SIC 350,00 350,00 360,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 330,00 SIC
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 330,00
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 360,00 370,00 360,00
Exp/Clason C/Desc. Cdo. MIE 350,00 350,00
Exp/Imb Abroy Cdo. M/E uss 100,00
EXp/SM Abroy Cdo. M/E uss 100,00 100,00
EXp/Ros Abroy Cdo. M/E uss 90,00
EXp/SL Abroy Cdo. Mk us$s 90,00
EXp/PA Abroy Cdo. Mk us$s 100,00
EXp/GL Abroy Cdo. M/E uss 100,00

Soia
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. MIE SIC 745,00 740,00 745,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 745,00 740,00 745,00 SIC
Fea/SL C/Desc. Cdo. MIE 745,00 740,00 745,00
FcalRic C/Desc. Cdo. MIE 745,00 740,00 745,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. MIE 740,00 745,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. MIE 745,00 740,00 745,00
Fca/Tmb Hasta 10/03  Cdo. MIE 750,00
Fca/SL Hasta 10/03  Cdo. MIE 750,00
Fca/Ric Hasta 10/03 Cdo. MI/E 750,00
Fca/GL Hasta 10/03  Cdo. MIE 750,00
Fca/Tmb Hasta 20/03 Cdo. MI/E 740,00
Fca/Ric Hasta20/03  Cdo. MIE 740,00
Fca/SL Hasta20/03  Cdo. MIE 740,00
Fca/GL Hasta20/03 Cdo. MIE 740,00
Exp/SM-AS May'09 Cdo. MIE uss 205,00 205,00
Exp/Lima May'09 Cdo. MIE uss 204,00

Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE SIC 650,00 SIC
Fca/Rosario  C/Desc. Cdo. MIE 660,00 650,00 635,00 630,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 650,00 635,00 630,00 640,00
Fca/Villegas ~ C/Desc. Cdo. MIE 640,00 630,00 615,00 610,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. MIE 630,00 620,00 605,00 600,00
Fca/Deheza  C/Desc. Cdo.  FIt/Cnfit 660,00 650,00 635,00 630,00
FcalRic S/Desc. Cdo. MIE 650,00 635,00 630,00

(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 Constitucién (SN) San Nicolés (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segin
el ddlar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto| 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S

DLR022009 150.662 369.903 3,548 3,549 3,549 3,552 3,564 0,65%
DLR032009 172.594 318.054 3,585 3,589 3,589 3,584 3,598 0,36%
DLR042009 110.478 305.095 3,620 3,625 3,620 3,615 3,630 0,22%
DLR052009 108.466 331.987 3,655 3,660 3,650 3,646 3,658 -0,08%
DLR062009 26.480 298.711 3,690 3,697 3,690 3,686 3,691 -0,05%
DLR072009 14,059 256.668 3,728 3,735 3,724 3,720 3,726 -0,13%
DLR082009 47.355 250.383 3,764 3,764 3,761 3,755 3,762 -0,13%
DLR092009 4.080 255.220 3,800 3,800 3,795 3,791 3,799 -0,08%
DLR102009 68.780 180.135 3,840 3,844 3,835 3,830 3,835 -0,26%
DLR112009 36.960 122.725 3,880 3,885 3,875 3,870 3,875 -0,26%
DLR122009 100.384 236.560 3,920 3,925 3,915 3,910 3,915 -0,38%
DLR012010 41,510 59.150 3,960 3,965 3,959 3,949 3,955 -0,28%
DLR022010 5.150 6.817 4,010 4,020 4,014 4,004 4,005 -0,12%
DLR032010 150 18.082 4,059 4,059 4,053 4,043 4,044 -0,37%
ECU022009 358 4,570 4,560 4,565 4,560 4,510 -0,22%
AGRICOLAS EnU$S/Tm

IMR042009 274 632 117,00 116,00 118,00 117,70 115,10 -0,78%
IMR072009 6 122,00 121,00 123,00 122,70 120,10 -0,74%
ISR032009 44 219,00 214,00 214,50 213,00 212,30 -5,64%
ISR052009 951 8234 217,00 218,00 217,20 213,00 213,50 -0,51%
ISR072009 210 362 221,10 222,10 221,30 217,10 217,60 -0,50%
ISR112009 48 230,40 231,40 231,40 227,50 230,00 -0,17%
ISR052010 12 68 207,00 212,10 212,10 209,00 210,00 1,45%
ISR072010 4 215,00 220,10 220,10 217,00 217,00 0,93%
ITR032009 45 189 112,50 113,00 112,50 113,00 114,20 1,96%
ITR072009 18 57 127,10 128,00 131,00 131,50 131,50 3,95%
ITR012010 2 4 140,00 140,00 140,00 138,00 138,00 -1,43%
MAI042009 117,50 117,00 119,00 118,50 116,00 -0,43%
S0J000000 219,00 214,00 213,00 212,00 212,00 -5,78%
50J052009 348 1381 220,50 220,90 219,50 215,50 216,50 -0,51%
TRI000000 108,40 108,40 113,00 112,50 120,00 10,70%
TOTAL 3.020.877
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

- 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27102/09 var.
Posicion max min  dltima max min dlima ~ max min dltima  max min dlima  max min dltima  sem.
FINANCIEROS En$/Us$s

DLR022009| 3,548 3,541 3548 3,553 3547 3548/ 3552 3,545 3548 3,554 3550 3,552| 3564 3,554 3,563| 0,62%
DLR032009| 3,586 3582 3,585 3,595 3,588 3589 3,588 3,587 3588 3590 3583 3584 3600 3590 3598 033%
DLR042009| 3,625 3,616 3,620/ 3,630 3,620 3,628/ 3625 3,615 3,621 3,621 3,615 3,619 3,633 3,622 3,630 022%
DLR052009| 3,662 3,653 3,655 3,665 3,657 3,660| 3,655 3,647 3,650| 3,652 3,645 3,646 3,661 3,655 3,658| -0,08%
DLR062009| 3,693 3,690 3,690 3,702 3,690 3,700| 3,693 3,690 3,690| 3,687 3,684 3,684| 3,693 3,691 3,691| -008%
DLR072009 3,739 3,730 3,732| 3,730 3,720 3,725 3,721 3,720 3,720 3,726 3,725 3,726 -011%
DLR082009| 3,769 3,764 3,764| 3,775 3,759 3,760| 3,767 3,759 3,761| 3,760 3,750 3,750| 3,765 3,762 3,765
DLR092009 3,795 3,795 3,795 3,800 3,791 3,791| 3,799 3,799 3,799
DLR102009 3,847 3,843 3844 3840 3,835 3,835 3,835 3830 3,831 3,835 3835 3,835 -013%
DLR112009| 3,890 3,880 3,880 3,885 3,885 3,885 3,881 3,875 30879 3,870 3870 3,870/ 3,876 3,875 3,875 -0,39%
DLR122009| 3,939 3,920 3920/ 3,928 3922 3,925 3921 3914 3914/ 3915 3910 3,910| 3916 3,915 3,915 -0,38%
DLR012010| 3,970 3,962 3,962| 3,970 3,965 3,965/ 3,970 3,959 3,959| 3,950 3,949 3,949| 3,960 3,955 3,955| -028%
DLR022010| 4,030 4,010 4,010{ 4,020 4,020 4,020

DLR032010 4,044 4,044 4,044| -031%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

- 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09 var.
Posicion max min dltma ~ méx  min dltima max  min dtima  ma  min dtima  max  min dltima  sem.
AGRICOLAS Enuss/Tm

IMR042009 | 117,10 116,50 117,10 117,10 116,30 116,30| 118,00 116,00 118,00| 11850 117,90 117,90| 117,00 115,00 115,10| -0,78%

ISR052009 | 217,00 215,10 216,50/ 218,00 214,00 218,00 218,50 214,80 216,80 219,00 213,00 213,00| 213,00 209,60 213,00| -0,75%

ISR072009 | 220,90 219,60 220,90 221,50 221,50 221,50| 221,00 220,40 221,00 215,40 214,80 214,80

ISR052010 211,10 210,00 210,00{ 207,00 207,00 207,00

ITRO32009 | 112,50 112,50 112,50 113,00 113,00 113,00 113,00 112,50 112,50| 113,00 113,00 113,00| 114,20 113,90 114,20

ITR0O72009 131,00 130,50 131,00

ITR012010 140,00 140,00 140,00

S0J052009 | 219,00 219,00 219,00| 220,40 219,00 220,00| 221,50 217,50 220,00{ 221,00 216,00 216,00| 214,00 212,50 214,00 -339%

TRI000000

889.890  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.062.864  Interés abierto en contratos

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

Posicin Preciode  Tipo de Volumen VA po 23/02/09 24102109 25/02/09 26/02/09 27102109
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

IMR042009 112 put 10 28 3,500 3,400 2,000

IMR042009 116 put 6 20 5,000 4,000

ISR052009 200 put 112 128 4,600 5,000 4,100

ISR052009 220 put 16 88 13,600

CALL

IMR042009 116 call 6 12 4,600

IMR042009 120 call 32 26 2,400

IMR042009 124 call 16 52 2,000 1,500

IMR042009 128 call 4 52 1,200

ISR052009 220 call 64 32 7,500

ISR052009 232 call 36 28 6,500

ISR052009 236 call 56 40 5,500 3,500

ISR052009 240 call 204 376 4,500 4,400 4,500 3,200

ISR052009 244 call 12 76 2,800

ISR052009 252 call 28 32 2,800 2,300 2,700

ISR052009 256 call 8 48 2,300

ISR052009 260 call 56 545 1,900

DLR052009 3,89 call 10 238 0,015

" Elinterés abierto corresponde al dia viemnes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09  var.sem.
TRIGO B.A. 03/2009 1.865 243 115,20 116,70 119,00 125,00 122,50 9,38%
TRIGO B.A. 05/2009 763 167 126,20 128,50 132,50 136,00 134,80 8,71%
TRIGO B.A. 07/2009 6.027 1.243 134,70 136,80 138,80 140,80 139,50 5,68%
TRIGO B.A. 09/2009 20 9 139,50 141,50 143,50 145,50 145,00 6,23%
TRIGO B.A. 01/2010 286 73 140,00 139,40 139,50 139,20 137,00 -2,14%
TRIGO Q.Q. 03/2009 40 5 96,00 96,00 98,00 98,00 98,00 2,08%
MAIZ ROS 04/2009 9.921 1.969 117,50 117,50 119,00 118,40 116,00
MAIZ ROS 07/2009 745 180 122,50 123,00 124,50 124,50 121,20 0,17%
MAIZ ROS 12/2009 5 1 128,00 128,00 129,50 129,50 128,00 1,19%
GIRASOL ROS 03/2009 295 57 203,00 193,00 183,00 183,00 180,00 -10,89%
SOJA Q.Q. 05/2009 5 1 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
SOJA ROS 03/2009 4 229,00 230,00 223,00 220,00 220,00 -2,22%
SOJA ROS 04/2009 220,80 221,00 221,00 217,20 217,70 0,32%
SOJA ROS 05/2009 40.320 8.095 219,80 220,00 220,00 216,20 216,70 0,32%
SOJA ROS 07/2009 897 188 224,50 225,40 225,70 221,80 223,00 0,90%
SOJA ROS 09/2009 225,50 226,50 226,50 222,80 224,00 0,67%
SOJA ROS 11/2009 5 1 233,00 234,00 234,00 230,00 234,00 1,74%
SOJA ROS 05/2010 5 1 216,00 216,00 216,00 216,00 209,00 -3,24%
SOJA ROS 07/2010 5 1 220,00 220,00 220,00 220,00 214,00 -2,73%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion | Vol. Sem. Open Interest| 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 425,00 410,00 415,00 432,00 445,00 471%
Maiz BA Inmed. 400,00 400,00 410,00 410,00 410,00 2,50%
Maiz BA Disponible 400,00 400,00 410,00 410,00 410,00 2,50%
Soja Ros Inm/Disp. 760,00 760,00 755,00 750,00 750,00 -4,46%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 760,00 760,00 755,00 750,00 750,00 -4,46%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09 var.
Posicion max min Gftima max min (tima max min Gtma max min Otima max min GOtima sem.

TRIGO B.A. 03/2009 1155 1130 1155 117,0 1160 1170 1195 1175 1185 1250 1220 1240 127,0 1225 1225 79%
TRIGO B.A. 05/2009 1265 1255 1265 129,0 1270 1290 1325 130,0 1325 1365 1355 1365 137,0 1350 1360 9,7%
TRIGO B.A. 07/2009 1350 1330 1347 1380 1360 1380 1390 1379 1385 1420 1405 1410 1430 1390 1395 57%

TRIGO B.A. 09/2009 1450 1450 1450 146,0 1455 146,0

TRIGO B.A. 01/2010 140,0 1390 139,0 140,0 138,0 1395 1395 1395 1395 1400 1392 1392 1395 1370 1370 -2,1%
TRIGO Q.Q. 03/2009 980 980 980 980 980 980 980 980 980

MAIZ ROS 04/2009 1180 1175 1175 1175 117,0 1170 1205 1180 1205 1210 1184 1184 1160 1158 116,0

MAIZ ROS 07/2009 1230 122,0 122,0 1255 1230 1255 126,0 1240 1240 1215 1210 1212
GIRASOL ROS 03/2009 1930 1930 193,0 1830 1830 1830 180,0 180,0 180,0 -10,9%
SOJA ROS 03/2009 218,0 2180 218,0

SOJA ROS 05/2009 2205 2175 2195 2220 2169 2220 2210 2165 2200 2220 2145 2145 2170 2119 2165 -09%
SOJA ROS 07/2009 2245 2240 2245 223,77 223,77 223,71 2265 2250 2265 2220 2205 2205 220,0 220,0 2200 -05%
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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 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 215,00 214,00 210,00 210,00 210,00 216,00 -2,78%
Precio FAS 156,69 155,81 152,50 152,62 152,74 157,44 -2,99%
Precio FOB Feb'09 218,00 v 218,00 v 214,00 v 212,00 216,50  -100,00%
Precio FAS 159,69 159,81 156,50 154,62 157,94  -100,00%
Precio FOB Mar'09 v 218,00 v 218,00 v 213,00 v 213,00 v21750  -100,00%
Precio FAS 159,69 159,81 155,50 155,62 158,94  -100,00%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 149,00 149,00 152,00 153,00 153,00 150,00 2,00%
Precio FAS 111,10 111,20 11342 114,13 114,21 111,89 2,07%
Precio FOB Mar'09 154,82 v 156,69 160,33 ¢ 159,64 14921 -100,00%
Precio FAS 116,92 118,88 121,75 120,77 111,09 -100,00%
Precio FOB Abr'09 v 157,77 v 158,66 v 162,30 v 157,08 v 155,11 1,27%
Precio FAS 119,87 120,85 123,72 118,29 117,00 1,10%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 113,00 113,00 116,00 116,00 114,00 112,00 1,79%
Precio FAS 82,61 82,89 85,02 84,93 83,43 81,80 1,99%
Precio FOB Mar'09 v132,18 v 133,07 v 136,71 v 134,05 v 129,52 v 119,52 8,37%
Precio FAS 101,79 102,95 105,73 102,98 98,95 99,32 0,37%
Precio FOB Abr'09 v 125,29 v 126,18 v 129,82 128,14 v 123,61 v 123,62 0,00%
Precio FAS 94,30 95,26 98,04 96,28 92,45 92,61 0,17%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 342,00 342,00 345,00 341,00 343,00 339,00 1,18%
Precio FAS 210,50 210,69 212,69 210,14 211,41 208,26 1,51%
Precio FOB Abr'09 334,74 331,99 334,37 335,48 330,06  -100,00%
Precio FAS 209,43 207,00 208,17 209,97 206,50  -100,00%
Precio FOB May'09 330,61 333,82 334,37 335,66 32583 -100,00%
Precio FAS 205,30 208,84 208,17 210,15 202,28 -100,00%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Precio FAS 164,26 164,83 165,38 166,18 166,51 164,14 1,44%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
23/02/09 24102109 25102/09 26/02/09 27/02/09  var.sem. 20/02/09
Tipo de cambio cprdr 3,5080 3,5140 35150 3,5180 3,5270 0,83% 3,4980
vndr 35480 3,5540 3,5550 3,5580 3,5670 0,82% 35380
Producto Der. Exp.
Trigo 230 2,7012 2,7058 2,7066 2,7089 2,7158 0,83% 2,6935
Maiz 200 2,8064 2,8112 2,8120 2,8144 2,8216 0,83% 2,7984
Demés cereales 20,0 2,8064 2,8112 2,8120 2,8144 2,8216 0,83% 2,7984
Habas de soja 350 2,2802 2,2841 2,2848 2,2867 2,2926 0,83% 2,2737
Semilla de girasol 320 2,3854 2,3895 2,3902 2,3922 2,3984 0,83% 2,3786
Resto semillas oleagin. 235 2,6836 2,6882 2,6890 2,6913 2,6982 0,83% 2,6760
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,0520 3,0572 3,0581 3,0607 3,0685 0,83% 3,0433
Harina y Pellets Soja 32,0 2,3854 2,3895 2,3902 2,3922 2,3984 0,83% 2,3786
Harina y pellets girasol 30,0 2,4556 2,4598 2,4605 2,4626 2,4689 0,83% 2,4486
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,4556 2,4598 2,4605 2,4626 2,4689 0,83% 2,4486
Aceite de soja 32,0 2,3854 2,3895 2,3902 2,3922 2,3984 0,83% 2,3786
Aceite de girasol 30,0 2,4556 2,4598 2,4605 2,4626 2,4689 0,83% 2,4486
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,4556 2,4598 2,4605 2,4626 2,4689 0,83% 2,4486
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano| Feb-09 Mar-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09
Promedio noviembre 189,45 251,02 252,85 254,83 256,80
Promedio diciembre 175,47 181,80 239,49 241,06 24437 247,17
Promedio enero 210,65 221,53 226,71 256,90 258,66 259,83 260,43 261,03 261,78
Semana anterior 216,00 216,50 v217,50 235,80 240,10 238,20 238,20 238,10 238,10
23/02 215,00 218,00 v218,00 231,68 237,60 237,60 237,60 235,20 235,20
24102 214,00 v218,00 v218,00 235,17 239,40 237,60 238,30 238,70 238,70
25/02 210,00 v214,00 v213,00 241,40 244,70 242,10 242,80 243,00 243,00
26102 210,00 v212,00 v213,00 235,81 239,50 237,70 238,40 238,60 238,60
27102 210,00 ffi fli fli fli fli fli
Variacion semanal -2,78% 0,00% -0,25% -0,21% 0,08% 0,21% 0,21%
Chicago Board of Trade()

Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio noviembre 203,08 208,25 213,34 221,62 229,29 234,96 233,99 243,43 24454
Promedio diciembre 200,47 205,23 209,68 217,51 224,99 230,16 229,38 238,75 238,63
Promedio enero 216,38 221,08 225,24 233,06 240,80 246,09 247,69 256,11 256,16
Semana anterior 190,80 194,93 199,25 207,61 215,32 221,02 224,51 232,22 232,22
23/02 187,58 191,62 196,03 204,57 212,66 218,72 221,84 229,56 229,56
24102 189,33 193,37 197,87 206,60 214,50 220,56 22331 231,03 231,03
25/02 192,82 196,86 201,18 210,09 217,80 224,05 226,62 234,61 234,89
26/02 188,87 192,91 197,23 206,23 214,13 220,83 222,95 231,40 231,21
27102 187,58 191,62 195,94 205,13 213,03 219,82 221,84 230,30 230,30
Variacién semanal -1,69% -1,70% -1,66% -1,19% -1,07% -0,54% -1,19% -0,83% -0,83%

Kansas City Board of Trade()

Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio noviembre 214,78 218,89 222,40 226,62 233,61 238,77 240,46 246,36 247,12
Promedio diciembre 208,15 212,07 215,76 219,78 226,65 231,76 233,44 238,96 240,48
Promedio enero 226,40 230,50 234,30 238,15 244,34 249,26 251,09 256,60 256,60
Semana anterior 204,39 207,05 210,55 214,31 219,92 225,43 229,47 234,98 234,98
23/02 201,54 204,67 207,97 211,46 217,16 220,47 226,99 233,97 234,98
24102 203,38 206,50 209,63 213,12 218,63 224,23 228,27 234,71 233,97
25102 208,07 210,91 213,49 216,98 223,04 227,82 232,59 239,11 238,93
26/02 203,56 206,69 209,44 213,12 218,63 223,96 228,37 235,26 239,39
27102 202,09 205,40 208,16 211,56 216,98 221,84 22791 234,52 234,61
Variacién semanal -1,12% -0,80% -1,13% -1,29% -1,34% -1,59% -0,68% -0,20% -0,16%

(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 Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos aLitorizados 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)

Embcerc  Cscha Nva Feb-09 Mar-09 Abr-09 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09
Promedio noviembre 79,25
Promedio diciembre 73,21
Promedio enero 112,40 129,44 128,19 131,85 130,01 132,48
Semana anterior 112,00 116,00 v119,52 v123,62 123,95
23/02 113,00 116,00 v132,18 v125,29 124,54
24102 113,00 117,00 v133,07 v126,18 130,05
25/02 116,00 120,00 v136,71 v129,82 134,70
26/02 116,00 120,00 v134,05 128,14 133,97
27102 114,00 117,00 v129,52 123,61 fli
Variacion semanal 1,79% 0,86% 8,37% 0,00% 8,08%
Maiz Délares por tonelada

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

Embcerc  Cscha Nva Feb-09 Mar-09 Abr-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09
Promedio noviembre 155,25 159,35 171,05 171,68 172,08 172,75
Promedio diciembre 140,42 150,56 164,04 164,44 166,45 167,56
Promedio enero 157,35 165,33 164,55 161,41 176,73 176,48 176,09 176,99
Semana anterior 150,00 153,00 149,21 v155,11 157,91 159,02 160,20 161,40
23/02 149,00 153,00 154,82 v157,77 158,62 159,72 160,90 162,10
24102 149,00 153,00 v156,69 v158,66 160,67 161,77 163,00 164,20
25/02 152,00 156,00 160,33 v162,30 159,89 166,20 166,20 167,00
26/02 153,00 157,00 c159,64 159,50 165,20 164,40 165,90
27102 153,00 156,00 v157,08 f fi fl fli
Variacién semanal 2,00% 1,96% 1.27% 1,01% 3,89% 2,62% 2,79%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio noviembre 153,83 158,41 162,85 167,00 172,34 177,89 181,16 182,79 173,19
Promedio diciembre 146,14 150,35 154,41 158,45 163,91 168,69 171,65 173,62 168,84
Promedio enero 153,92 158,18 162,28 166,31 171,60 176,57 179,50 181,63 178,19
Semana anterior 137,89 141,33 145,07 148,71 153,44 158,56 161,21 163,58 160,82
23/02 138,48 142,02 145,96 149,60 154,13 159,05 161,80 164,17 161,31
24102 139,46 142,91 146,65 150,19 155,21 160,13 163,18 165,45 162,20
25/02 143,20 146,55 150,39 153,83 158,95 163,97 166,92 169,09 165,74
26/02 142,51 145,86 149,70 153,34 158,36 163,38 166,33 168,50 165,35
27102 138,09 141,33 145,07 148,71 153,93 159,05 162,00 164,17 161,02
Variacién semanal 0,14% 0,00% 0,00% 0,00% 0,32% 0,31% 0,49% 0,36% 0,12%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de

EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amerillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Feb-09 Mar-09 Emb cerc Feb-09 Mar-09 Abr-09 Jn/JI.09
Promedio noviembre 400,00 80,75 729,00 731,90
Promedio diciembre 305,26 90,00 102,65 632,74 624,91 630,07
Promedio enero 300,00 101,25 105,15 692,85 700,75 703,50 709,00
Semana anterior 300,00 130,00 130,00 680,00 670,00 677,50
23/02 300,00 130,00 130,00 680,00 670,00 677,50
24/02 300,00 135,00 130,00 680,00 662,50 667,50
25/02 300,00 135,00 130,00 680,00 662,50 667,50
26/02 300,00 135,00 130,00 665,00 662,50 667,50
27102 300,00 135,00 130,00 655,00 662,50 662,50
Var.semanal 0,00% 3,85% 0,00% -3,68% -1,12% -2,21%

Rotterdam

Pellets(e) Aceite(9)

Mar-09 Abr-09 My/JI-09 Ene-09 En/Mr-09 Fb/Mr-09 Ab/Jn-09 JI/St-09 Oc/Dc-09
Promedio noviembre 832,38 840,13 853,09
Promedio diciembre 793,33 763,75 761,63 775,26 776,67
Promedio enero 165,10 155,64 820,00 816,33 825,00 823,10 838,50 862,08
Semana anterior 780,00 795,00
23/02 195,00 195,00 800,00 820,00 840,00
24102 770,00 795,00
25/02 760,00 780,00 800,00
26/02 775,00 795,00 815,00
27/02 750,00 770,00 790,00
Var.semanal -3,85% -3,14%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc C.Nva Abr-09 May-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09
Promedio noviembre 352,90 329,36 333,08 358,41 357,13 359,22 361,54 363,53
Promedio diciembre 335,42 307,93 311,79 350,67 346,46 346,79 349,24 351,63
Promedio enero 390,95 361,58 365,27 396,02 392,90 389,70 387,22 387,98
Semana anterior 339,00 320,00 330,06 325,83 346,73 343,70 340,30 337,30 334,33
23/02 342,00 325,00 334,74 330,61 348,36 347,10 345,70 341,10 336,36
24102 345,00 333,00 331,99 333,82 354,36 351,20 347,70 348,50 349,22
25/02 345,00 328,00 334,37 334,37 352,76 350,10 347,20 347,20 347,17
26/02 341,00 326,00 335,48 335,66 350,50 346,90 342,90 342,90 342,95
27102 343,00 327,00 fl fli fli fl fli
Var.semanal 1,18% 2,19% 1,09% 0,93% 0,76% 1,66% 2,58%

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

EE.UU. sobre puertas del Golfo de México. (6) Origen argentino/uruguayo, CIF Rotterdam. (9) Crudo puesto en tanque en €l noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 Ab/My09 Jn/JIo9
Promedio noviembre 378,33 364,77 363,36 341,66 334,21 327,42
Promedio diciembre 335,39 343,06 32241 312,96 317,30
Promedio enero 376,24 365,04 368,26
Semana anterior 344,29 330,51 331,61
23/02 343,65 331,98 334,28
24102 346,68 334,74 336,58
25/02 334,37 332,53 334,37
26/02 334,09 329,41 331,16
27102 336,02 330,70 331,80
Variacion semanal -2,40% 0,06% 0,06%

Chicago Board of Trade(s)

Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Ene-10 Jul-10 Nov-10
Promedio noviembre 335,06 338,71 341,88 342,70 341,82 340,59 343,05 346,27 342,94
Promedio diciembre 322,34 326,13 329,92 330,78 330,82 330,58 332,76 337,71 335,46
Promedio enero 365,07 368,37 371,81 370,65 363,77 356,79 359,66 366,16 363,39
Semana anterior 316,92 317,20 319,40 317,29 309,02 305,16 308,65 317,47 316,00
23/02 320,69 321,88 324,18 321,51 312,88 308,65 312,05 321,05 319,68
24102 323,72 324,64 326,47 323,53 313,80 308,65 311,50 320,78 319,49
25/02 322,62 323,35 325,19 322,25 313,06 307,92 311,32 319,86 318,39
26/02 319,40 319,13 320,87 318,39 311,23 307,92 311,50 319,68 317,84
27102 321,33 320,41 321,51 317,66 308,65 304,06 307,37 315,63 314,90
Variacién semanal 1,39% 1,01% 0,66% 0,12% -0,12% -0,36% -0,42% -0,58% -0,35%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Abr-09 Jun-09 Ago-09 Oct-09 Dic-09 Feb-09 Abr-09 Jun-09 Ago-09
Promedio noviembre 373,92 379,17 383,18 387,53 477,50 457,95 479,32 491,29
Promedio diciembre 341,93 348,91 352,08 354,57 340,44 357,15 384,37 415,05
Promedio enero 413,92 410,68 409,03 409,51 365,65 394,16 427,04 460,55
Semana anterior 405,85 398,33 398,01 395,47 384,55 359,13 376,93 413,16 457,86
23/02 399,31 393,50 395,19 393,39 382,94 346,07 375,54 413,78 456,56
24102 385,17 379,59 379,17 379,69 370,48 337,88 363,44 402,56 445,51
25/02 364,14 358,59 358,18 358,69 349,54 320,75 345,02 382,13 422,02
26/02 352,53 348,78 350,00 350,71 344,72 319,56 339,85 373,33 416,55
27102 337,21 345,80 350,91 354,07 350,70
Variacion semanal -16,91% -13,19% -11,83% -10,47% -8,80% -11,02% -9,84% -9,64% -9,02%

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

Kanagawa, Chiba y Saitama.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Feb-09 Mar-09 Abr-09 My/St.09 Oc/Dc09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 My/St09
Promedio noviembre 309,60 300,20 309,53
Promedio diciembre 299,55 313,58 290,45 291,81
Promedio enero 382,67 367,25 352,05 359,10 390,50 383,44 345,20 345,43
Semana anterior 373,00 363,00 335,00 322,00 329,00 363,00 338,00 322,00
02/02 368,00 356,00 335,00 323,00 330,00 360,00 335,00 320,00
03/02 355,00 335,00 322,00 331,00 354,00 334,00 320,00
04/02 354,00 333,00 323,00 328,00 354,00 326,00 319,00
05/02 348,00 327,00 316,00 318,00 348,00 325,00 311,00
06/02 345,00 320,00 309,00 316,00 338,00 317,00 304,00
Variacién semanal -4,96% -4,48% -4,04% -3,95% -6,89% -6,21% -5,59%
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Emb cerc Mar-09 Abr-09 My/St.09 Mar-09 Abr-09 Ab/JI09 My/JI09 Oc/Dc09
Promedio noviembre 296,20 281,82 282,14
Promedio diciembre 283,79 306,70 271,62 271,41
Promedio enero 352,60 347,27 323,72 342,51 335,55 322,91
Semana anterior 323,00 333,77 315,03 318,89 301,26 287,48 294,97
02/02 328,00 330,47 320,55 304,56 301,26 300,70 280,31
03/02 321,00 332,12 316,91 321,10 303,68 295,30 300,26
04/02 316,00 322,75 305,22 314,48 296,41 286,82 292,77
05/02 314,00 319,66 301,15 310,29 292,33 282,30 289,35
06/02 319,00 326,06 307,32 315,03 300,70 290,78 283,40
Var.semanal -1,24% -2,31% -2,45% -1,21% -0,18% 1,15% -3,92%
Harina de Soja Délares por tonelada
Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10
Promedio noviembre 296,93 300,02 303,19 304,51 303,99 300,86 301,96 301,96 300,86
Promedio diciembre 293,55 296,39 299,85 301,27 301,57 298,97 300,38 300,38 299,28
Promedio enero 338,25 339,06 341,27 339,87 333,92 321,53 320,61 320,82 320,33
Semana anterior 297,62 294,53 294,20 291,56 283,29 276,34 274,14 275,24 275,79
02/02 304,56 301,26 300,71 297,62 288,91 280,31 278,11 279,21 279,76
03/02 307,32 303,13 301,92 298,06 288,14 278,22 276,12 271,23 271,78
04/02 300,71 294,75 293,43 290,01 280,09 270,72 268,63 269,73 270,28
05/02 296,52 290,12 288,36 286,04 279,10 271,72 269,62 270,72 271,83
06/02 304,01 297,40 294,64 291,01 281,36 272,93 270,39 271,49 272,60
Var.semanal 2,15% 0,97% 0,15% -0,19% -0,51% -1,24% -1,37% -1,36% -1,16%

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

puesto en Rotterdam. (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depdsitos avtorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA | Rotterdam (13)
Emb cerc En/Mr09 Fb/Mr09 Fb/Ab09 Ab/Jn09 My/JI09 JI/St09 Ag/Oc09 Oc/Dc09
Promedio noviembre 694,75 831,00 856,57 839,76 837,06 821,25
Promedio diciembre 617,53 703,69 768,85 713,45 775,37 722,20 780,31
Promedio enero 681,65 771,93 808,36 799,30 793,93 816,44 805,13 827,90 809,03
Semana anterior 621,00 728,12 737,14 743,58
23/02 621,00 724,43 734,63 739,73
24102 625,00 709,01 721,79 728,18 740,95
25/02 650,00 705,63 717,09 723,46
26/02 645,00 739,50 750,99 757,38 770,15
27102 630,00 741,46 750,36
Var.semanal 1,45% 1,56% 1,88% 1,86%
FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09 My/J1.09 Mar-09 Abr-09 Ab/My-09 My/JI-09
Promedio noviembre 699,64 699,72
Promedio diciembre 626,18 626,09 623,58 625,32
Promedio enero 683,54 684,15 689,70 692,11 688,67 670,09
Semana anterior 630,52 631,29 630,30 639,33 636,25 638,01
23/02 624,12 623,24 624,12 627,43 624,34 627,43
24102 628,53 627,21 626,99 631,84 628,31 631,40
25/02 650,36 655,87 654,55 669,10 667,99 665,57
26/02 650,69 653,77 651,90 658,95 662,04 657,41
27102 637,13 639,55 638,01 643,74 646,17 642,42
Var.semanal 1,05% 1,31% 1,22% 0,69% 1,56% 0,69%

Chicago Board of Trade(14)

Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10
Promedio noviembre 750,82 759,65 767,09 771,31 775,55 778,87 783,92 788,39 792,93
Promedio diciembre 693,60 701,52 708,99 713,06 717,09 720,34 725,41 731,99 731,79
Promedio enero 757,01 765,17 773,27 777,31 781,18 784,72 791,13 797,37 803,43
Semana anterior 666,23 673,06 680,78 684,74 688,49 692,24 700,18 706,57 713,18
23/02 668,21 675,04 682,54 686,29 690,04 693,78 701,50 707,67 713,18
24102 672,62 679,01 686,51 690,26 694,00 697,97 705,47 712,08 718,69
25/02 703,26 709,88 717,37 721,34 725,31 729,06 736,33 742,95 749,56
26/02 697,53 703,92 711,42 715,17 718,92 722,66 729,94 735,45 742,06
27102 680,11 685,85 693,12 696,65 700,18 703,70 710,76 716,49 723,10
Var.semanal 2,08% 1,90% 1,81% 1,74% 1,70% 1,66% 1,51% 1,40% 1,39%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: FEBRERO 2009

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2007/08 (act.) 0,31 16,30 16,61 11,18 513 0,30 5,85%
2008/09 (ant.) 0,68 9,50 0,01 10,19 430 5,48 0,40 7,30%
2008/09 (act.) 0,30 8,40 0,03 8,73 350 5,08 0,15 2,95%

Variacion 1/ -55,9% -11,6% -14,3% -18,6% -1,3% -62,5%

Variacion 2/ -3,2% -48,5% -47,4% -68,7% -1,0% -50,0%
Australia 2007/08 (act.) 4,41 13,84 0,11 18,36 7,50 6,20 4,65 75,00%
2008/09 (ant.) 3,85 20,00 0,08 23,93 13,00 6,45 4,48 69,46%
2008/09 (act.) 4,65 20,15 0,08 24,88 13,00 6,45 543 84,19%

Variacion 1/ 20,8% 0,7% 4,0% 21,2%

Variacion 2/ 5,4% 45,6% -27,3% 35,5% 73,3% 4,0% 16,8%
Canada 2007/08 (act.) 6,80 20,05 0,39 27,24 16,14 6,29 4,82 76,63%
2008/09 (ant.) 4,82 28,61 0,30 3373 19,00 7,80 6,93 88,85%
2008/09 (act.) 4,82 28,61 0,30 3373 19,00 8,23 6,50 78,98%

Variacion 1/ 55% -6,2%

Variacion 2/ -29,1% 42,7% -23,1% 23,8% 17,7% 30,8% 34,9%
Unién Europea 2007/08 (act.) 14,03 119,44 6,94 140,41 12,27 117,74 10,40 8,83%
2008/09 (ant.) 10,44 150,51 6,00 166,95 19,00 131,50 16,45 12,51%
2008/09 (act.) 10,40 150,27 6,00 166,67 19,00 129,50 18,17 14,03%

Variacion 1/ -0,4% -0,2% -0,2% -1,5% 10,5%

Variacion 2/ -25,9% 25,8% -13,5% 18,7% 54,8% 10,0% 74,7%
China 2007/08 (act.) 38,45 109,30 0,05 147,80 2,84 104,00 40,96 39,38%
2008/09 (ant.) 40,96 113,00 0,03 153,99 2,00 107,00 44,99 42,05%
2008/09 (act.) 40,96 113,00 0,10 154,06 1,50 107,00 45,56 42,58%

Variacion 1/ 233,3% 0,0% -25,0% 1,3%

Variacion 2/ 6,5% 3,4% 100,0% 4,2% -47,2% 2,9% 11,2%
Norte de Africa 2007/08 (act.) 11,23 13,82 21,74 46,79 0,25 35,49 11,05 31,14%
2008/09 (ant.) 10,97 15,78 20,20 46,95 0,23 35,93 10,80 30,06%
2008/09 (act.) 11,05 15,78 20,00 46,83 0,23 35,73 10,87 30,42%

Variacion 1/ 0,7% -1,0% -0,3% -0,6% 0,6%

Variacién 2/ -1,6% 14,2% -8,0% 0,1% -8,0% 0,7% -1,6%
Sudeste Asia 2007/08 (act.) 2,46 9,90 12,36 0,60 10,13 1,63 16,09%
2008/09 (ant.) 1,61 10,85 12,46 0,38 10,35 1,74 16,81%
2008/09 (act.) 1,63 10,85 12,48 0,38 10,35 1,75 16,91%

Variacion 1/ 1.2% 0,2% 0,6%

Variacion 2/ -33,7% 9,6% 1,0% -36,7% 2,2% 7,4%
FSU-12 2007/08 (act.) 8,86 92,69 6,02 107,57 21,88 75,56 10,13 13,41%
2008/09 (ant.) 10,00 114,74 581 130,55 29,64 83,33 17,58 21,10%
2008/09 (act.) 10,13 115,84 571 131,68 30,14 84,43 17,11 20,27%

Variacion 1/ 1,3% 1,0% -1,7% 0,9% 1,7% 1,3% 2,7%

Variacion 2/ 14,3% 25,0% -5,1% 22,4% 37,8% 11,7% 68,9%

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

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais

Proyeccion de: FEBRERO 2009

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2007/08 (act.) 2,26 25,79 0,05 28,10 17,02 10,18 0,91 8,94%
2008/09 (ant.) 0,87 22,97 23,84 10,76 11,62 1,47 12,65%
2008/09 (act.) 0,91 19,97 20,88 8,56 10,82 151 13,96%
Variacion 1/ 4,6% -13,1% -12,4% -20,4% -6,9% 2,7%
Variacion 2/ -59,7% -22,6% -25,7% -49,7% 6,3% 65,9%

Canada 2007/08 (act.) 3,50 27,82 3,27 34,59 6,51 24,04 4,05 16,85%
2008/09 (ant.) 4,04 27,19 1,73 32,96 4,65 23,81 4,50 18,90%
2008/09 (act.) 4,05 27,19 1,73 32,97 4,75 23,51 471 20,03%
Variacion 1/ 0,2% 0,0% 2,2% -1,3% 4,7%
Variacion 2/ 15,7% -2,3% -47,1% -4,7% -27,0% -2,2% 16,3%

Union Europea 2007/08 (act.) 15,13 136,52 20,28 171,93 4,69 154,20 13,04 8,46%
2008/09 (ant.) 13,04 160,06 2,76 175,86 7,40 147,95 20,51 13,86%
2008/09 (act.) 13,04 160,12 2,76 175,92 6,40 149,95 19,57 13,05%
Variacion 1/ 0,0% 0,0% -13,5% 1,4% -4,6%
Variacion 2/ -13,8% 17,3% -86,4% 2,3% 36,5% -2,8% 50,1%

Japon 2007/08 (act.) 1,76 0,20 19,21 21,17 19,34 1,83 9,46%
2008/09 (ant.) 1,83 0,18 19,54 21,55 19,74 1,80 9,12%
2008/09 (act.) 1,83 0,18 19,54 21,55 19,74 1,80 9,12%
Variacion 1/
Variacion 2/ 4,0% -10,0% 1,7% 1,8% 2,1% -1,6% 8,94%

México 2007/08 (act.) 3,39 29,73 10,97 44,09 0,11 40,33 3,66 9,08%
2008/09 (ant.) 3,65 32,18 10,18 46,01 0,10 41,76 4,15 9,94%
2008/09 (act.) 3,66 32,18 10,03 45,87 0,10 41,61 4,15 9,97%
Variacion 1/ 0,3% -1,5% -0,3% -0,4%
Variacion 2/ 8,0% 8,2% -8,6% 4,0% 9,1% 3,2% 13,4%

China 2007/08 (act.) 37,13 159,49 1,16 197,78 0,85 157,06 39,86 25,38%
2008/09 (ant.) 39,86 173,10 1,43 214,39 0,68 166,73 46,98 28,18%
2008/09 (act.) 39,86 173,10 1,43 214,39 0,68 166,73 46,98 28,18%
Variacion 1/
Variacion 2/ 7,4% 8,5% 23,3% 8,4% -20,0% 6,2% 17,9%

Brasil 2007/08 (act.) 3,75 61,34 0,91 66,00 7,64 45,39 12,98 28,60%
2008/09 (ant.) 13,43 54,21 0,76 68,40 9,70 50,33 8,36 16,61%
2008/09 (act.) 12,98 52,21 0,76 65,95 9,70 47,33 8,91 18,83%
Variacion 1/ -3,4% -3,7% -3,6% -6,0% 6,6%
Variacion 2/ 246,1% -14,9% -16,5% -0,1% 27,0% 4,3% -31,4%

FSU-12 2007/08 (act.) 5,21 53,91 0,92 60,04 5,36 50,40 4,29 8,51%
2008/09 (ant.) 4,36 75,50 0,64 80,50 12,69 56,08 11,74 20,93%
2008/09 (act.) 4,29 78,14 0,64 83,07 13,39 57,72 11,97 20,74%
Variacion 1/ -1,6% 3,5% 3,2% 5,5% 2,9% 2,0% -0,9%
Variacion 2/ -17,7% 44,9% -30,4% 38,4% 149,8% 14,5% 179,0% 143,6%

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

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 27/02/09 31



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais
Proyeccion de: FEBRERO 2009

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2007/08 (act.) 1,66 20,85 22,51 15,00 7,00 0,56 8,00%
2008/09 (ant.) 0,56 16,50 17,06 9,00 7,50 0,56 747%
2008/09 (act.) 0,56 13,50 14,06 7,00 6,70 0,36 5,37%
Variacion 1/ -18,2% -17,6% -22,2% -10,7% -35,7%
Variacién 2/ 663%  -353% -375%  533% A43%  -357%

Sudafrica 2007/08 (act.) 1,66 13,16 0,20 15,02 2,00 9,70 3,33 34,33%
2008/09 (ant.) 3,33 10,50 0,20 14,03 2,50 9,60 1,93 20,10%
2008/09 (act.) 3,33 10,50 0,20 14,03 2,50 9,60 1,93 20,10%
Variacion 1/
Variacién 2/ 1006%  -20,2% -6,6% 25,0% 0% -420%

Union Europea 2007/08 (act.) 7,38 47,67 14,02 69,07 0,59 63,50 4,97 7,83%
2008/09 (ant.) 4,97 61,20 2,00 68,17 2,00 60,50 5,67 9,37%
2008/09 (act.) 4,97 61,36 2,00 68,33 2,00 60,50 5,83 9,64%
Variacion 1/ 0,3% 0,2% 2,8%
Variacion 2/ -32,7% 28,7% -85,7% -1,1% 239,0% -4,7% 17,3%

México 2007/08 (act.) 3,08 22,65 9,56 35,29 0,11 32,00 3,18 9,94%
2008/09 (ant.) 3,18 25,00 8,00 36,18 0,10 32,50 3,58 11,02%
2008/09 (act.) 3,18 25,00 7,50 35,68 0,10 32,00 3,58 11,19%
Variacion 1/ -6,3% -1,4% -1,5%
Variacion 2/ 32% 10,4% -21,5% 1,1% 12,6%

Sudeste de Asia 2007/08 (act.) 1,73 18,69 3,15 23,57 0,55 21,30 1,72 8,08%
2008/09 (ant.) 1,72 18,45 3,70 23,87 0,54 21,78 1,56 7,16%
2008/09 (act.) 1,72 18,79 3,70 24,21 0,54 21,78 1,90 8,72%
Variacion 1/ 1,8% 1,4% 21,8%
Variacion 2/ -0,6% 0,5% 17,5% 2,7% -1,8% 2,3% 10,5%

Brasil 2007/08 (act.) 3,59 58,60 0,60 62,79 7,50 42,50 12,79 30,09%
2008/09 (ant.) 13,24 51,50 0,50 65,24 9,50 47,50 8,24 17,35%
2008/09 (act.) 12,79 49,50 0,50 62,79 9,50 44,50 8,79 19,75%
Variacion 1/ -3,4% -3,9% -3,8% -6,3% 6,7%
Variacion 2/ 256,3% -15,5% -16,7% 26,7% 47% -31,3%

China 2007/08 (act.) 36,60 152,30 0,04 188,94 0,55 149,00 39,39 26,44%
2008/09 (ant.) 39,39 165,50 0,10 204,99 0,50 158,00 46,49 29,42%
2008/09 (act.) 39,39 165,50 0,10 204,99 0,50 158,00 46,49 29,42%
Variacion 1/
Variacion 2/ 7,6% 8,7% 150,0% 8,5% -9,1% 6,0% 18,0%

FSU-12 2007/08 (act.) 1,77 13,79 0,54 16,10 2,15 12,78 1,17 9,15%
2008/09 (ant.) 1,17 20,12 0,28 21,57 3,83 14,76 2,97 20,12%
2008/09 (act.) 1,17 21,32 0,28 22,77 4,53 14,96 3,27 21,86%
Variacién 1/ 6,0% 5,6% 18,3% 1,4% 10,1%
Variacion 2/ -33,9% 54,6% -48,1% 41,4% 110,7% 17,1% 179,5%

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

Oferta y Demanda de Soja por Pais
Proyeccion de: FEBRERO 2009

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais o Region Campaifia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3

Argentina 2007/08 (act.) 22,61 46,20 2,95 71,76 13,83 36,16 21,77 60,20%
2008/09 (ant.) 21,77 49,50 2,54 73,81 14,40 3721 22,19 59,63%
2008/09 (act.) 21,77 43,80 1,90 67,47 12,70 35,30 19,47 55,16%
Variacion 1/ -11,5% -25,2% -8,6% -11,8% -5,1% -12,3%
Variacion 2/ -3,7% -5,2% -35,6% -6,0% -8,2% -2,4% -10,6%

Brasil 2007/08 (act.) 18,19 61,00 0,15 79,34 25,36 34,82 19,18 55,08%
2008/09 (ant.) 19,16 59,00 0,05 78,21 25,25 34,51 18,45 53,46%
2008/09 (act.) 19,18 57,00 0,05 76,23 24,90 34,21 17,12 50,04%
Variacion 1/ 0,1% -3,4% -2,5% -1,4% -0,9% -7.2%
Variacion 2/ 5,4% -6,6% -66,7% -3,9% -1,8% -1,8% -10,7%

China 2007/08 (act.) 2,70 14,00 37,82 54,52 0,45 49,82 4,25 8,53%
2008/09 (ant.) 4,25 16,80 36,00 57,05 0,45 51,87 472 9,10%
2008/09 (act.) 4,25 16,80 36,00 57,05 0,45 51,50 5,09 9,88%
Variacién 1/ 0,7% 7.8%
Variacion 2/ 57,4% 20,0% -4,8% 4.,6% 3,4% 19,8%

Unién Europea 2007/08 (act.) 112 0,73 15,15 17,00 0,04 16,14 0,82 5,08%
2008/09 (ant.) 0,82 0,75 14,15 15,72 0,03 14,88 0,81 5,44%
2008/09 (act.) 0,82 0,75 13,55 15,12 0,03 14,28 081 5,67%
Variacion 1/ -4,2% -3,8% -4,0%
Variacion 2/ -26,8% 2,7% -10,6% -11,1% -25,0% -11,5% -1,2%

Japén 2007/08 (act.) 0,27 0,23 4,01 451 4,22 0,29 6,87%
2008/09 (ant.) 0,29 0,23 4,00 4,52 4,26 0,26 6,10%
2008/09 (act.) 0,29 0,23 4,00 4,52 4,26 0,26 6,10%
Variacion 1/
Variacion 2/ 7,4% -0,2% 0,2% 0,9% -10,3%

México 2007/08 (act.) 0,04 0,08 3,65 3,77 3,74 0,03 0,80%
2008/09 (ant.) 0,03 0,16 359 3,78 3,74 0,04 1,07%
2008/09 (act.) 0,03 0,16 3,40 3,59 3,55 0,04 1,13%
Variacién 1/ -5,3% -5,0% 5,1%
Variacion 2/ -25,0% 100,0% -6,8% -4.,8% -5,1% 33,3%

1/ Relacién actual estimacion y anterior de campafia 2008/09. 2/ Relacién entre la presente campafia y la 2007/08. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

NECESIDAD DE CAMBIO ANTE EL
RUMBO NEGATIVO

El precio de cierre de las acciones de esta semana es mas bajo que
el de la semana pasada. El precio de cierre de este mes es mas bajo
que el del mes pasado. Los precios de hoy son mas bajos que hace un
ano, que a comienzo de este ano y que a comienzos del ano pasado.
Este juego de palabras se podria expresar cualquiera de estos dias sin
que nadie pueda decirle a uno que estd equivocado. La tendencia del
mercado accionario sigue siendo bajista, mds alld de esporidicos
intentos de recuperacion que se desvanecen a los pocos dias iniciar-
se. Motivos no les faltan a los inversores para temerles a las bolsas.
Caidas fuertes de la produccién en las economias ricas, pérdidas
multimillonarias de empresas que brillaban por su solidez y presen-
cia en todo el mundo, bancarrota de prestigiosos bancos, deterioro
del patrimonio de las familias por la pérdida de valor de sus activos,
cifras de desempleo escalofriantes, caida abrupta del comercio exte-
rior, etc. La lista podria continuar hasta completar varias paginas.

Sabido es que las politicas monetarias aplicadas por los bancos
centrales mas influyentes no tuvieron repercusion alguna. Ya se ve-
nia observando y comentado la poca o nula reaccién que mostraban
los mercados cuando la Reserva Federal anunciaba los primeros cor-
tes de tasa frente a la crisis emergente, alla por septiembre de 2007.
En menos de un ano y medio se llevé la tasa de interés de referencia
norteamericana de 5,25% a practicamente cero. La tasa en Japon
estd en el mismo nivel y tanto las que fija el Banco Central Europeo
como el Banco de Inglaterra parecen estar firmemente encaminadas
hacia el mismo destino. Todo pasé a depender de los programas de
ayuda fiscal que los distintos gobiernos pudiesen proponer. Aunque
criticado por tardio e insuficiente, el paquete de estimulo del gobier-
no norteamericano de U$S 787.000 millones es en el cual se deposi-
tan la esperanzas de reactivacion de la economia global. Los analistas
sostienen que no se sentirdn sus efectos antes del segundo semestre
del corriente ano, aunque a nadie extranaria que dicho pronéstico

sea tildado de optimista. Es mas,
en varios paises, incluida Argen-
tina, se espera que para ese en-
tonces recién se empiece a sen-
tir la profundizacién de los pro-
blemas que han comenzado a
aparecer. No hay mas medidas
ni anuncios que causen golpes
de efecto. Se deberan realizar
cambios estructurales sobre los
que se pueda reconstruir la cre-
dibilidad y proyectar un creci-
miento futuro.

Una muestra de cambios pro-
fundos fue la decision del gobier-
no de Barack Obama de consti-
tuirse en el mayor accionista del
holding financiero Citigroup,
icono del mundial del capitalis-
mo. Luego de recibir diferentes
e ineficaces inyecciones de capi-
tal, el Tesoro norteamericano
acepto entrar en el canje de ac-
ciones preferidas por acciones
ordinarias del holding, el cual
esta abierto también para
inversores privados. El Estado
norteamericano se podria que-
dar con una participacién
accionaria de hasta 36%. Ademas
se anuncié que se cambiara gran
parte del directorio, de manera
que su mayoria quede compues-
ta por directores nuevos e inde-
pendientes. El dia viernes, cuan-

do se dio a conocer la

Cotizacion del Citigroup (NYSE) - Jul 2007 /
Feb 2009

noticia, las acciones or-
dinarias del Citi caian
casi un 40%, destrozan-
do gran parte del poco
valor que ya les queda-
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ba (en el grafico adjunto
se puede observar la ca-
tastrofica caida de la ac-
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cion en Wall Street en los
altimos 20 meses). Si
bien se especula que esta
medida pueda dar lugar
a una ola de "nacionali-
zaciones" de bancos,

cabe aclarar que en esta
oportunidad, por ser un
canje de titulos, no se
desembolsara dolar algu-

no.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion

dias 23/02/09 24/02/09 25/02/09 26/02/09 27/02/09 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 1.013.468,54 37.775,98  1.337.368,75 33.989,25 2.422.602,53 329,00%

Valor Efvo. ($) 329.884,18 24.176,63  1.231.196,25 32.424,66 1.617.681,72 178,69%

Ob. Negociables

Valor Nom. 20.000,00 20.000,00

Valor Efvo. ($) 20.158,60 20.158,60

Cauciones

Valor Nom. 3.218.091,49  2.282.238,16  5.966.992,00 6.111.087,28  3.280.392,32 20.858.801,25 6,62%

Valor Efvo. ($) 1.630.626,87  2.306.487,85  1.079.254,63 924.044,02  3.734.772,15 9.675.185,52 21,23%

Totales

Valor Efvo. ($) 1.630.626,87  2.656.530,63  1.103.431,26  2.155.240,27  3.767.196,81 11.313.025,84 -24,95%

Nedociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima Tasa Promedio Monto Nominal Monto Liguidado Cant. Cheaues

28/04/2009 64 20.00 20,00 20.00 12.000.00 1158118 2
15/06/2009 112 20.00 20.00 20.00 9.000.00 8.470.86 1
23/06/2009 120 21.00 21.00 21.00 10.000.00 9.344,12 1
03/07/2009 130 22,00 22,00 22.00 15.000.00 13.886.78 1

lIotaies vperaaos al 23]UZ2IVY 46.000,00 43.282,94 [
3010372009 34 20,00 20,00 20,00 3.500,00 343229 1
06/04/2009 41 24.00 24,00 24,00 12.000.00 11.670.04 1
07/04/2009 4 20.00 20.00 20.00 4,000.00 3.897.49 1
10/04/2009 45 24,00 24,00 24,00 19.000.00 18.395.23 1
15/04/2009 50 24,00 24,00 24,00 19.000,00 18.371.83 1
20/04/2009 55 24.00 24,00 24,00 19.000.00 18.313.62 1
21/04/2009 56 20.00 20.00 20.00 10.000.00 9.691.98 2
24/04/2009 59 24,00 24,00 24,00 19.000.00 18.244.24 1
30/04/2009 65 18,00 20,00 19,00 24.091,00 23.274.62 2
07/05/2009 72 20.00 20.00 20.00 9.000.00 8.640.19 2
24/05/2009 89 20.00 20.00 20.00 50.000.00 47.600.42 1
28/05/2009 93 20.00 20.00 20.00 50.000.00 47.47659 1

lotaies vperaaos al 24]U210Y 238.591,00 229.008,54 15
19032009 2 17.00 17.00 17.00 5.450,00 5384.79 2
20/03/2009 23 17.00 20.00 18.00 15.439.06 15.22951 3
21/03/2009 24 17.00 17.00 17.00 500.00 49334 1
24/03/2009 27 17.00 17.00 17.00 7.000.00 6.903.54 1
25/03/2009 28 17.00 17.00 17.00 1.500.00 1.479.33 1
26/03/2009 29 17.00 17.00 17.00 8.463.00 8.334.89 1
27/03/2009 30 17.00 17.00 17.00 500.00 49221 1
30/03/2009 33 17.00 17.00 17.00 50000 49198 1
31/03/2009 34 17.00 20.00 1750 24.636.00 24.201.07 6
07/04/2009 41 17,00 17,00 17,00 2.000,00 1.957,16 1
08/04/2009 42 17.00 17.00 17.00 700.00 684,69 1
09/04/2009 43 17.00 17.00 17.00 3.750.00 3.666.33 1
10/04/2009 44 20.00 20.00 20.00 5534,71 5.389,99 1
13/04/2009 47 17.00 17,00 17,00 2.568,00 2510,70 2
15/04/2009 49 17.00 17.00 17.00 1.350.00 1318.68 2
16/04/2009 50 17.00 17.00 17.00 2.000.00 1.950.93 1
24/04/2009 58 17.00 17.00 17.00 70000 680.35 1
07/05/2009 71 17,00 17,00 17,00 2.000,00 1.932,50 1
08/05/2009 72 17.00 22.00 1950 23.800.00 22.764.25 2
09/05/2009 73 17.00 17.00 17.00 3.750.00 3.620.17 1
13/05/2009 77 17.00 17.00 17.00 1.568.00 1512.35 1
15/05/2009 79 17,00 17,00 17,00 700,00 673.95 1
16/05/2009 80 17.00 17.00 17.00 3.000.00 2.887.05 1
22/05/2009 86 17.00 17.00 17.00 70000 67154 1
09/06/2009 104 17.00 17.00 17.00 3.750.00 357357 1
13/06/2009 108 17,00 17,00 17,00 1.568,00 1.489,60 1
16/06/2009 111 17.00 17.00 17.00 700.00 665.00 1

|otaies uperaaos al £9IUZIVY 124.126,77 120.95&47 38
16/0472009 49 26.00 26.00 26.00 2459600 23.701.20 1
30/04/2009 63 24,00 24,00 24,00 13.833.67 13.241.61 2
13/05/2009 76 18.00 18.00 18.00 5.600.00 5.395.13 1
19/05/2009 82 19.00 19.00 19.00 50.000.00 47.905.29 1
20/05/2009 83 19.00 19,00 19,00 8.200.00 7.852.55 1
10/06/2009 104 19.00 19.00 19.00 8.600.00 8.154.31 1
15/06/2009 109 26.00 26.00 26.00 18.500.00 17.133.11 1
16/06/2009 110 26,00 26.00 26.00 22.500,00 20.837.56 1
10/07/2009 134 20.00 22.00 21.00 18:600.00 17.236.72 2

Iotaies uperaaos al £bIUZIVY 170.429,67 161.457,48 11
27/03/2009 28 17.00 17.00 17.00 9.896.00 9.756.11 2
05/04/2009 37 17.00 17.00 17.00 3.700.00 3.632.33 1
07/04/2009 39 17.00 17.00 17.00 1.315.00 1.288.00 1
08/04/2009 40 19.00 19.00 19.00 1.750.00 1.709.08 1
12/04/2009 44 17.00 17.00 17.00 2.541.23 2.490.20 1
15/04/2009 47 17.00 17.00 17.00 3.238.00 3.170.08 1
22/04/2009 54 19.00 19.00 19.00 1.750.00 1.700.43 1
30/04/2009 62 17.00 17.00 17.00 1.000.00 969.74 1
04/05/2009 66 17.00 19.00 18.00 3.721.00 3.606.41 2
07/05/2009 69 19.00 19.00 19.00 20.728.00 19.969.17 2
08/05/2009 70 17.00 19.00 18.00 23.635.00 22.778.66 2
11/05/2009 73 19.00 19.00 19.00 1.093.00 1.051.93 1
15/05/2009 77 17.00 17.00 17.00 4.000.00 3.859.78 1
17/05/2009 79 17.00 17.00 17.00 5.058.13 4.878.62 1
19/05/2009 81 17.00 17.00 17.00 710.69 685.16 1
20/05/2009 82 17.00 19.00 18.00 4.316.51 4.153.53 2
22/05/2009 84 19.00 19.00 19.00 50.000.00 47.786.13 1
25/05/2009 87 19.00 19.00 19.00 8.200.00 7.844.73 1
06/06/2009 99 17.00 17.00 17.00 700.00 667.96 1
08/06/2009 101 20.00 20.00 20.00 19.635.00 18.586.03 1
14/08/2009 168 24.00 24.00 24.00 50.000.00 44.972.89 1

| otales vperaaos ai Z11UZ1VY 216.987,56 205.556,97 26
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Seccion lll: Cheques de Pago Diferido Directos Autorizados para Cotizar

ID Cheque Nro Cheque Banco Cod. Sucursal Plaza Emision Vencimiento Acreditacion Monto
5875 39822507 SANTA FE 330 004 2000 13-02-09 23-06-09 48hs 10.000,00
5876 26984922 BISEL 388 797 2000 20-02-09 28-04-09 48hs 6.000,00
5877 26984923 BISEL 388 797 2000 20-02-09 28-04-09 48hs 6.000,00

Fecha 2310212009
5879 45831970 BNL 265 420 5000 20-02-09 06-04-09 48hs 12.000,00
5880 45831972 BNL 265 420 5000 20-02-09 10-04-09 48hs 19.000,00
5881 45831973 BNL 265 420 5000 20-02-09 15-04-09 48hs 19.000,00
5883 45437191 BOSTON 015 099 3300 10-02-09 30-03-09 48hs 3.500,00
5884 54660188 MACRO 285 001 3300 10-02-09 07-04-09 48hs 4.000,00
5885 52186536 BOSTON 015 099 3300 07-01-09 07-05-09 48hs 5.000,00
5886 45437192 BOSTON 015 099 3300 10-02-09 30-04-09 48hs 3.500,00
5887 54660189 MACRO 285 001 3300 10-02-09 07-05-09 48hs 4.000,00
5888 92674194 BAPRO 014 418 2700 16-02-09 16-06-09 48hs 22.500,00
5889 99226523 SUQUIA 387 043 2700 28-07-08 15-06-09 48hs 18.500,00
5890 45831974 BNL 265 420 5000 20-02-09 20-04-09 48hs 19.000,00
5891 45831975 BNL 265 420 5000 20-02-09 24-04-09 48hs 19.000,00
5892 26984926 BISEL 388 797 2000 23-02-09 21-04-09 48hs 5.000,00
5893 26984925 BISEL 388 797 2000 23-02-09 21-04-09 48hs 5.000,00
5898 92828710 HSBC 150 658 2000 24-12-08 19-03-09 48hs 950,00
5899 92202776 NACION 011 523 2144 19-02-09 19-03-09 48hs 4.500,00
5900 54865663 MACRO 285 340 2000 20-02-09 20-03-09 48hs 3.680,00
5902 79527992 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 21-03-09 48hs 500,00
5903 39803608 SANTA FE 330 024 2170 12-01-09 24-03-09 48hs 7.000,00
5904 92828742 HSBC 150 658 2000 29-01-09 25-03-09 48hs 1.500,00
5905 07316205 MUNICIPAL 065 000 2000 02-02-09 26-03-09 48hs 8.463,00
5906 79527993 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 27-03-09 48hs 500,00
5907 93106044 BAPRO 014 082 1852 03-12-08 30-03-09 48hs 500,00
5908 79527994 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 31-03-09 48hs 500,00
5909 69374751 PATAGONIA 034 080 2000 17-12-08 31-03-09 48hs 2.800,00
5910 54635301 MACRO 285 338 2000 23-12-08 31-03-09 48hs 1.500,00
Fecha 2410212009
5911 07316201 MUNICIPAL 065 000 2000 30-01-09 31-03-09 48hs 13.353,00
5912 11941342 CREDICOOP 191 083 2000 31-01-09 31-03-09 48hs 483,00
5913 13310187 cIml 016 070 2000 07-11-08 07-04-09 48hs 2.000,00
5914 79527995 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 08-04-09 48hs 700,00
5915 45267647 BNL 265 400 2000 03-02-09 09-04-09 48hs 3.750,00
5916 92828744 HSBC 150 658 2000 29-01-09 13-04-09 48hs 1.000,00
5917 39269189 SANTA FE 330 001 2000 13-01-09 13-04-09 48hs 1.568,00
5918 47319201 MACRO 285 334 2000 10-11-08 15-04-09 48hs 650,00
5919 79527996 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 15-04-09 48hs 700,00
5922 11800013 RIO 072 118 2000 02-02-09 16-04-09 48hs 2.000,00
5923 79527997 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 24-04-09 48hs 700,00
5924 13310188 cIml 016 070 2000 07-11-08 07-05-09 48hs 2.000,00
5925 79527998 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 08-05-09 48hs 700,00
5926 45267648 BNL 265 400 2000 03-02-09 09-05-09 48hs 3.750,00
5927 39269190 SANTA FE 330 001 2000 13-01-09 13-05-09 48hs 1.568,00
5928 79527999 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 15-05-09 48hs 700,00
5929 11800014 RIO 072 118 2000 02-02-09 16-05-09 48hs 3.000,00
5932 79528000 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 22-05-09 48hs 700,00
5933 45267649 BNL 265 400 2000 03-02-09 09-06-09 48hs 3.750,00
5934 39269191 SANTA FE 330 001 2000 13-01-09 13-06-09 48hs 1.568,00
5935 79528002 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 16-06-09 48hs 700,00
5936 92108145 HSBC 150 055 1123 22-02-09 20-03-09 48hs 6.000,00
5937 92108146 HSBC 150 055 1123 22-02-09 31-03-09 48hs 6.000,00
5938 92108147 HSBC 150 055 1123 22-02-09 10-04-09 48hs 553471
5939 92674196 BAPRO 014 418 2700 16-02-09 08-05-09 48hs 23.100,00
Fecha 2510212009
5942 89543984 BAPRO 014 342 8174 21-07-08 30-04-09 48hs 2.262,67
5943 13384926 CITl 016 062 5800 20-11-08 30-04-09 48hs 11.571,00
5953 40203539 SANTA FE 330 000 2000 25-02-09 16-04-09 48hs 24.596,00
Fecha 2610212009
5954 07316219 MUNICIPAL 065 000 2000 20-02-09 27-03-09 48hs 5.896,00
5955 54865664 MACRO 285 340 2000 20-02-09 05-04-09 48hs 3.700,00
5957 00000783 RIO 072 217 2000 26-02-09 07-04-09 48hs 1.315,00
5958 07600928 MUNICIPAL 065 000 2000 25-02-09 08-04-09 48hs 1.750,00
5959 79097982 GALICIA 007 341 6450 26-12-08 30-04-09 48hs 1.000,00
5960 07600929 MUNICIPAL 065 000 2000 25-02-09 22-04-09 48hs 1.750,00
5961 07600930 MUNICIPAL 065 000 2000 25-02-09 04-05-09 48hs 1.093,00
5962 79528001 GALICIA 007 220 2000 07-02-09 06-06-09 48hs 700,00
5963 07600931 MUNICIPAL 065 000 2000 25-02-09 07-05-09 48hs 1.093,00
5964 07600932 MUNICIPAL 065 000 2000 25-02-09 11-05-09 48hs 1.093,00
5965 07600933 MUNICIPAL 065 000 2000 25-02-09 20-05-09 48hs 1.093,00
5966 55358338 MACRO 285 332 2000 26-02-09 07-05-09 48hs 19.635.00
5967 55358339 MACRO 285 332 2000 26-02-09 08-05-09 48hs 19.635,00
5968 55358341 MACRO 285 332 2000 26-02-09 09-06-09 48hs 19.198,53
5969 55358340 MACRO 285 332 2000 26-02-09 08-06-09 48hs 19.635,00
5974 28391588 CREDICOOP 191 288 2000 22-12-08 27-03-09 48hs 4.000,00
5975 53465500 MACRO 285 662 8400 12-12-08 12-04-09 48hs 2.541,23
5976 51949131 MACRO 285 315 5800 15-12-08 15-04-09 48hs 3.238,00
5977 14798501 cim 016 046 1406 19-12-08 19-05-09 48hs 710,69
5978 57578809 SUPERVIL. 027 019 5000 03-11-08 20-05-09 48hs 3.22351
5979 28391593 CREDICOOP 191 288 2000 22-12-08 15-05-09 48hs 4.000,00
5980 54221082 MACRO 285 001 3300 17-12-08 17-05-09 48hs 5.058,13
5981 28391592 CREDICOOP 191 288 2000 22-12-08 08-05-09 48hs 4.000,00
5982 25777541 BISEL 388 864 5194 04-12-08 04-05-09 48hs 2.628,00
Fecha 2110212009
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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 2,800 26/02/2009 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 1,630 27102/2009 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 4,850 27/02/2009 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 1,760 20/02/2009 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 0,440 26/02/2009 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 2,750 27/02/2009 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 2,270 27102/2009 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 0,500 00/01/1900 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 3,700 27/02/2009 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 2,300 27102/2009 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 8,000 17/02/2009 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 2,380 25/02/2009 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 1,850 27/02/2009 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 1,410 27/02/2009 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 7,000 26/02/2009 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 0,950 27/02/2009 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 1,540 27/02/2009 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 3,740 27/02/2009 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,350 15/01/2009 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 4,690 26/02/2009 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,260 27102/2009 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 2,680 27/02/2009 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,310 29/12/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,150 29/01/2009 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 2,600 21/11/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 2,850 26/02/2009 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 0,650 27/02/2009 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,100 19/02/2009 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,060 25/02/2009 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 2,650 30/01/2009 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 0,870 27/02/2009 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 1,720 27102/2009 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 * 4,600 26/06/2009 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 1,050 26/02/2009 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 2,200 27102/2009 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 0,650 17/02/2009 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 0,660 27102/2009 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 13,200 26/02/2009 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 1,260 27/02/2009 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 1,140 27/02/2009 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 2,810 27102/2009 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 1,800 24/02/2009 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 0,350 22/12/2008 30/06 4°  Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 4.000.000,000 23/01/2009 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 495,000 26/02/2009 3112 2° Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 08/01/2009 3112 2°  Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 0,860 27/02/2009 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 34,00 27102/2009 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 1,550 27/02/2009 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 9,600 27/02/2009 3112 2°  Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 1,650 27/02/2009 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,030 27102/2009 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,030 27/02/2009 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 0,950 13/02/2009 31/12 2°  Jun.07 381.000.000  8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobras Energia Part.SA 6,300 17/02/2009 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 2,030 27/02/2009 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 52,000 27/02/2009 3112 2°  Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 0,455 27/02/2009 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,260 27/02/2009 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 12,300 271022009 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 56,500 27/02/2009 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 16,000 25/02/2009 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 2 15,000 27/02/2009 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 22,950 27/02/2009 3112 2°  Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 9,200 27/02/2009 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" * 5,450 27/02/2009 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 69,750 27/02/2009 3112 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 32,850 27/02/2009 3112 2°  Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 1,440 27/02/2009 3112 2° Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 0,485 27/02/2009 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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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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