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ANO XXVII  N° 1401 ¢ 20 DE MARZO DE 2009

LOS NUMEROS FISCALES DEL
CORRIENTE ANO

El Estudio Broda y Asociados present6 dos escenarios fiscales para
el corriente ano.

Seguan el escenario mas optimista tendriamos el siguiente resul-
tado:

a) Los ingresos totales Odel sector publico nacional llegarian a
239.999 millones de pesos (incluye solo el flujo de aportes de las
AFJP y sin coparticipacion a las provincias) contra 219.133 millones
del ano pasado, con un aumento del 10%.

b) Los gastos primarios del sector publico nacional llegarian a
225.415 millones de pesos contra 186.606 millones del ano pasado,
con un aumento del 21%.

¢) El resultado primario seria de 14.584 millones de pesos contra
31.528 millones del ano pasado, con una caida del 55%.

d) Los intereses de la deuda ascenderian a 22.126 millones de
pesos contra 17.904 millones del ano pasado, con una variacién del
24%.

e) El déficit total seria de 7.542 millones de pesos contra un supe-
ravit de 14.624 millones el afno pasado.

Segun el escenario mas pesimista tendriamos el siguiente resul-
tado:

a) Los ingresos totales de sector publico nacional serian los mis-
mos que en el escenario mas optimista (239.999 millones de pesos).

b) Los gastos primarios del sector publico nacional llegarian a
234.497 millones de pesos contra 186.606 millones del ano pasado,
con un aumento del 26%.

¢) El resultado primario seria de 5.502 millones de pesos contra
32.528 millones del ano pasado, con una caida del 83%.

d) Los intereses de la deuda ascenderian a la misma cifra del esce-
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nario anterior (22.126 millones de pesos).

e) El déficit total seria de 16.624 millones de pesos contra un su-
peravit de 14.624 millones del ano pasado.

También se muestra en el informe la situacién global de las pro-
vincias:

a) Los ingresos totales (incluido la coparticipacion federal) serian
de 173.742 millones de pesos contra 159.250 millones del afio ante-
rior, con una variacion anual de 9,1%.

b) El gasto primario seria de 190.200 millones de pesos contra
158.500 millones del afo anterior, con un incremento del 20%.

¢) El resultado primario seria deficitario en 16.458 millones de
pesos contra un superavit de 750 millones del afio anterior.

d) Los intereses de la deuda seria de 3.250 millones de pesos con-
tra 2.700 millones del ano anterior, es decir con un aumento de
20,4%.

e) El déficit total seria de 19.708 millones de pesos contra un défi-
cit de 1.950 millones del ano pasado, es decir que se incrementaria
en 911%.

El déficit de los gobiernos provinciales mas el déficit del sec-
tor publico nacional, teniendo en cuenta el escenario mas pe-
simista, llegaria a 36.332 millones de pesos. El ano pasado el
superavit fue de 12.674 millones. La diferencia es de 49.006 millo-
nes. Si a esta suma le agregamos 13.000 millones (dinero que el ano
pasado ingresaba a las AFJP) y 8.000 millones (renta de los titulos
que el ano pasado ingresaba a las AFJP) y restamos 1.500 millones
que ya habian ingresado, llegamos a una diferencia de 68.506
millones de pesos.

CHINA Y ARGENTINA: HACIA UNA
MAYOR INTEGRACION EN EL
CRUSHING DE SOJA

Argentina es el tercer productor mundial de soja. En las dltimas
campanas esa produccion llegd, en promedio, a alrededor de 47
millones de toneladas, pero en la dltima (2008/09) se ha producido
una caida y algunas fuentes estiman que estaria en el orden de los
42 millones.

En nuestro pais la siembra de todo tipo de granos asciende a alre-
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dedor de 32 millones ha, correspondiendo a la soja 17 millones. La
produccioén granaria ha llegado en una de las Gltimas campanas a 96
millones tn, siendo la de soja de 47 millones. La mayor parte (97%)
de esta produccion se exporta como poroto, aceite, harina y biodiésel
siendo el ingreso de divisas proporcionado por el complejo soja el
ano pasado de alrededor de u$s 23.000 millones. Esto muestra cla-
ramente la importancia que tiene este grano para el pais.

Las condiciones de la siembra de soja en Argentina son 6ptimas,
con un rendimiento que oscila en alrededor de 2,8 tn / ha, aunque
en la dltima campana ese rendimiento seria de 2,5 tn aproximada-
mente por efecto de la sequia y menor utilizacién de tecnologia.

La siembra y produccién de soja se produce en su mayor parte en
un circulo con centro en la ciudad de Rosario que tiene un radio de
300 kilémetros. De todas maneras, en los tltimos anos esa produc-
cion se ha extendido hacia la zona norte de nuestro pais (Salta, San-
tiago del Estero y Chaco).

Al norte y al sur de la ciudad de Rosario se ha concentrado una
poderosa industria de procesamiento de soja cuya capacidad diaria
la estimamos en casi 120.000 tn. Las plantas instaladas son grandes
(la planta promedio llega a alrededor de 7.000 tn y hay algunas bas-
tante mas grandes). Esas plantas son modernas habiéndose realiza-
do las inversiones fundamentalmente a mediados de la década del
noventa y a mediados de la década actual. A nivel pais la capacidad
instalada de crushing asciende a alrededor de 155.000 tn por dia.

La mayor parte de los subproductos y del aceite de soja (90% o
mas) se exportan desde los puertos de capital privado que ocupan
una franja de 80 kilémetros del rio Parand, 40 Km. al norte y 40 Km.
al sur de Rosario. Gran parte del poroto de soja se exporta por los
mencionados puertos y una parte creciente por el puerto de Bahia
Blanca.

De la produccién obtenida de soja, alrededor de 10 millones tn se
exportan como poroto sin triturar (China es el principal cliente) y el
resto se destina para molienda. La mayor parte de la harina que re-
sulta del crushing se exporta a la Comunidad Europea y el aceite a
China, India y otros paises. El nimero de paises a los que llegan los
productos del complejo soja supera los 100.

El transporte de la soja desde las chacras a las fibricas y puertos se
realiza fundamentalmente a través del camién (83%) y del ferroca-
rril (15%), aunque una pequena cantidad se transporta en barcazas
por el rio Parana. El recorrido promedio del camién es de alrededor
de 250 kilémetros, a un costo de 8 centavos de dolar la tonelada-
kilémetro. El recorrido medio del ferrocarril es de alrededor de 400
kilbmetros, a un costo de 3 centavos la tonelada-kilébmetro.

En base a los nimeros anteriores podemos decir que el costo glo-
bal del transporte de la soja desde las chacras a las fibricas y puertos
puede estar en alrededor de 900 millones de délares.

Como dijimos mads arriba, el procesamiento de la soja se realiza en
fabricas que estan situadas, en su gran mayoria, a la vera del rio Parana.
Este rio esta canalizado desde Puerto San Martin al mar a 34 pies
efectivos y puede ser recorrido las 24 horas del dia gracias a un mo-
derno sistema de balizamiento. Existe el proyecto de llevar en el
futuro la profundidad a 36 pies efectivos y atin a 40 pies.

Siendo la capacidad de crushing de soja de Argentina de 155.000
tn por dia, en un ano se podrian triturar alrededor de 52 millones
tn, cifra cercana a la de produccién de semillas oleaginosas en nues-

tro pais (agregando a la produc-
cién de soja, la de girasol y otras
semillas), pero también hay que
tener en cuenta que unas 10 mi-
llones de tn de soja se exportan
sin procesar. Teniendo en cuen-
ta que ingresan 3 a 4 millones
de toneladas por la hidrovia que
bajan de Paraguay y Bolivia, la
utilizacion de la capacidad de
planta estd en alrededor de 83%.

China: veamos ahora la situa-
cion de la soja en este pais que
es el cuarto productor mundial
con 16,8 millones de tn. La siem-
bra ha estado en alrededor de
9,4 millones de ha con un rinde
de 1,76 tn/ha.

El drea cultivada con soja ha
variado muy poco desde la cam-
pana de 1996, fluctuando alre-
dedor de los 8 2 9 millones de
ha. Al mantenerse los rindes al-
rededor de 1,7 tn/ha, la produc-
cién tampoco tuvo grandes cam-
bios. Como a nivel de todos los
granos la superficie cultivada ha
ido disminuyendo con el paso
de los anos, todo hace pensar
que las restricciones para sem-
brar mis soja, en desmedro del
maiz y otros cultivos, son gran-
des por lo que no cabe esperar
en el futuro un cambio sustan-
cial a este respecto. Si se produ-
ce un cambio éste tendrda que
venir del lado de los rendimien-
tos que deberian pasar de 1,7 tn/
ha a, supongamos, 2,7 tn como
se registra en otros paises.

Si los rendimientos se ubica-
sen en una cifra cercana a los 2,5
tn/ha, la produccién de soja de
China podria llegar a alrededor
de 24 millones tn. En ese caso, y
de mantenerse el consumo ac-
tual, las importaciones de poro-
to de soja de China irian dismi-
nuyendo desde los 36 millones
de tn actuales a cerca de 28 mi-
llones. Pero esto no es mas que
una estimacion.

El gran problema para el au-
mento de la soja en China es el
abastecimiento de agua. Segun
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el "Annual Report" (2004/05),
publicado por el Ministry of
Water Resources of the People's
Republic of China, el pais reci-
be 5.762 mil millones de metros
cubicos de precipitaciones anua-
les, la mayor parte de la misma
se produce en el este y en el sur
del pais. Las precipitaciones de-
crecen desde el sureste costero
hacia el noroeste en el interior.
El 45% del territorio del pais
entra en la categoria de region
arida o semidrida con lluvias
anuales menores a los 400 mili-
metros. Mas del 50% de las pre-
cipitaciones se concentran entre
los meses de julio y septiembre.

El flujo de agua de los rios de
China llega a 2,711 billones de
metros cubicos mientras los re-
cursos subterrineos llegan a
828.800 millones. El promedio
anual de agua disponible es de
2,812 billones de metros cabi-
cos. El gran consumidor de agua
es la agricultura (75%). La indus-
tria participa con el 18%y las ac-
tividades domésticas con el 5%.

China tiene un gran nimero
de rios, alrededor de 1.500, pero
muchos de ellos se caracterizan
por la gran sedimentacion que
arrastran. 42 rios transportan
cada ano 10 millones de tonela-
das de sedimento. El rio Amari-
llo arrastra 1.600 millones de to-
neladas de sedimentos ocupan-
do el primer lugar en el mundo
por este concepto.

Las dreas situadas al sur del rio
Yangtze, el mas largo del pais,
que ocupan el 36,5% de la su-
perficie total, tienen el 80,9% de
los recursos de agua. Las dreas
situadas al norte, con 63,5% de
la superficie total, s6lo tienen el
19,1% de los recursos. El culti-
vo de soja esta en el noroeste.

Dada la gran poblaciéon que
tiene el pais, los recursos per
capita estan en el orden de los
2.100 metros cuabicos por ano,
un cuarto del promedio mun-
dial y una décima parte de los

recursos per cipita de nuestro pais. Los expertos estiman que hacia
el 2030, con una poblacién de 1.600 millones de personas, los re-
cursos per capita estaran en el orden de 1.760 metros cubicos, en el
limite de lo que internacionalmente se reconoce como falta de agua.

Ante la mencionada restriccion, poco es lo que se puede esperar
con respecto a que China incremente apreciablemente su produc-
cion de soja.

Como dijimos en un parrafo anterior las importaciones de soja de
China de la presente campana (2008/09) se sittan en 36 millones de
tny el crushing de soja llegaria a 40,6 millones tn. De alli se produ-
ciria 7,24 millones tn de aceite y 32,13 millones tn de harina.

La capacidad de crushing de sojay otras semillas en China se pue-
de estimar en alrededor de 227.000 toneladas por dia y su utiliza-
cion de alrededor del 42%. La mayor parte de las plantas son muy
pequenas y viejas pero en las tltimas dos décadas se han instalado
grandes plantas muy eficientes. Entre las empresas mas grandes te-
nemos a Wilmar, de capital privado con una participacion de ADM,
con una capacidad diaria de 44.000 tn por dia y una utilizaciéon de
planta del 47%. Otras empresas importantes son COFCO (estatal),
Cargill, Noble, Bunge y otras. Estas plantas tienen una utilizacién
entre el 56% y 83%.

La inversion externa en la industria de crushing de soja en China
se ha desarrollado ripidamente en los pasados veinte anos. Esto se
debe a las politicas preferenciales que ha habido para las empresas
multinacionales para que inviertan en el sector. Esas politicas se ma-
nifiestan a través de la baja en el impuesto a las ganancias lo que
favorece la radicacién de empresas de crushing extranjeras. Asi, por
ejemplo, en 1991, el gobierno chino promulgé una ley sobre las
ganancias de las empresas. Por esta ley la alicuota se fijaba en 15%
contra 33% para las ganancias de otras empresas de crushing de ca-
pital doméstico. Si la inversion de la empresa extranjera se realizaba
por mas de 10 anos se liberaba del impuesto en los dos primeros
anos después de que la empresa comenzaba a generar ganancias y
s6lo se requeria que pagase la mitad de la alicuota (7,5%) desde el
tercero al quinto ano.

El 1° de enero de 2008 el gobierno de China promulgd una nueva
ley que unifico las tasas del impuesto a las ganancias para las inver-
siones extranjeras y domésticas. La tasa ahora es de 25% pero se
introduce un periodo de transicién de 5 anos. Las inversiones ex-
tranjeras seguiran tributando la anterior tasa de 15% durante los
cinco anos siguientes a la promulgacién de la nueva ley.

Veamos ahora otros datos sobre el total de la industria procesado-
ra de oleaginosas que hemos obtenido del articulo de Qiu Yan titu-
lado "The Influence of Trade Policy Changes on China's Soybean
Market" (2007).

En el ano 2003 China tenia una capacidad anual de crushing de
oleaginosas de 70 millones tn. Habia mas de 1.000 factorias de acei-
te con una capacidad de algo mas de 30 tn por dia; mas de 50 facto-
rias con una capacidad entre 400 y 1.000 tn por dia y 70 factorias
con una capacidad de mis de 1.000 tn por dia. A fin de ese aio la
produccion de aceite vegetal llegaba a 9,53 millones tn y el personal
ocupado era de 99.000 empleados.

En los anos siguientes la privatizacién de muchas plantas estata-
les, la inversién extranjera por parte de las empresas ADM, Bunge,
Cargill y otras, y la pérdida sufrida por las pequenas y viejas plantas,
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muchas de ellas en bancarrota, llevo la capacidad de crushing a fines
de 2006 a 83 millones tn. Las empresas de mayor escala decrecieron
a 97y de ellas 64 han sido fundadas o son controladas por empresas
extranjeras. La capacidad promedio de las factorias de crushing de
soja se incremento6 de 300 tn por dia a 2.000 tn, mientras el nimero
promedio de empleados decreci6 a 180. Las plantas emplean 9 tra-
bajadores por 100 tn de capacidad, bajando de los 40 anteriores.

Las plantas que se han ido habilitando en los dltimos diez a quin-
ce anos fueron en su mayoria plantas de las empresas ADM, Bunge y
Cargill, y son factorias modernas con una capacidad de alrededor de
5.000 tn por dia. Esas plantas son costeras y estin preparadas para
recibir soja importada y segun lo estimado por varios analistas son
muy eficientes.

Con respecto a la comercializacién del complejo sojero tenemos
las siguientes relaciones:

Poroto de Soja: Argentina es el tercer proveedor de China, des-
pués de EE.UU. y Brasil, con alrededor de 9 millones tn en el 2008.

Aceite de Soja: Argentina export6 a China 1,5 millones tn siendo
el principal exportador de este producto.

Con respecto a la harina de soja, en el dltimo ano no ha habido
ninguna importacion por parte de China, repitiéndose lo que ha
pasado en anos anteriores.

Veamos ahora algunas consideraciones sobre los beneficios
globales que estas industrias proporcionan a la economia de un pais.
Al ser la totalidad de las plantas instaladas en Argentina y la mayor
parte de las plantas modernas instaladas en China de capital privado
(nacional o multinacional) las consideraciones que siguen no se
hacen con respecto a si a las empresas les conviene o no la inversion
sino que apuntan a la macroeconomia.

La plantas modernas de crushing de soja se caracterizan por ser
'capital intensivas', es decir que son plantas con una inversion im-
portante y que se manejan con poco personal.

En el caso de las plantas sojeras instaladas en la cercania de
Rosario los costos mas importantes son los siguientes en orden
de importancia:

a) La materia prima.

b) La amortizacién de la planta.

¢) El costo de oportunidad de la inversion.

d) Otros insumos como el solvente, la electricidad, el gas, etc.

e) Impuestos.

f) Gastos en personal.

A los costos anteriores habria que agregar los costos de comercia-
lizaciéon que son dificiles de estimar porque las situaciones de cada
empresa son distintas.

De los costos anteriores uno de los mas importantes es el del
capital de trabajo para tener un abastecimiento fluido de materia
prima, en este caso de soja.

Como la inversién en una planta es importante, estimamos en for-
ma grosera u$s 90 millones para una planta de 5.000 tn diarias a
razén de u$s 18.000 /tn. Esta seria una planta standard, sin incluir
el terreno e incorporando un almacenamiento de materia prima por
30 dias. El abastecimiento de soja anual tendria que ser el siguiente:
5.000 tn/dia x 335 dias x 90% de ocupacién de la capacidad

= 1.508.000 toneladas

Partiendo de un precio disponible de la soja de u$s 230 tendria-

mos que el 'capital de trabajo'
estaria en el orden de u$s 347
millones. Estimando un costo
financiero anual de u$s 2,3 mi-
llones.

Estimamos que la amortiza-
cion de la planta se tiene que
hacer en 10 anos lo que nos de-
terminaria un cargo de u$s 9
millones por ano.

Estimamos que el costo de
oportunidad de la inversion es-
taria en orden del 5%, es decir
u$s 4,5 millones por ano.

El costo de otros insumos los
estimamos en alrededor de u$s
1 millones.

Los impuestos los estimamos
en u$s 1 millon.

El costo de personal (50 tra-
bajadores) lo estimamos en u$s
800 mil en el ano.

Costo total: u$s 18,6 millones.
Si dividimos esta cifra por
1.508.000 toneladas que se tri-
turan tendriamos un costo total
de 12,3 ddlares por tonelada.

Al ser las plantas aceiteras 'ca-
pital intensiva' el flujo de mate-
ria prima tiene que ser continuo
y sin interrupcion. Un mes de
parada de la planta implica una
pérdida que estimamos en:

Los costos fijos ascienden a
alrededor de u$s 14,3 millones.
Dividida esta cifra por 12 meses
tendriamos una pérdida de u$s
1.200.000.

Tanto Argentina como China
son paises que cuentan con
poco capital, por lo que si invier-
ten en factorias 'capital intensi-
va' la continuidad de la produc-
cioén sin interrupciones es un re-
quisito fundamental a cumplir.

La Argentina tiene una justifi-
cacion en haber invertido en
este tipo de industria de
crushing de soja dado que cuen-
ta con abastecimiento fluido de
materia primay, también, en ra-
z6n a que al exportarse los pro-
ductos del complejo soja en su
casi totalidad es el generador
mis importante de divisas que
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tiene el pais. Por otra parte, en nuestro pais queda un pulmén de
materia prima (alrededor de 10 millones tn de soja que actualmente
se exportan sin procesar) y una conexion a través de las hidrovias
con Paraguay, Bolivia y Brasil que en el dltimo ano proporciono6 al-
rededor de 4 millones tn.

¢Se justifica en el caso de China teniendo en cuenta que debe im-
portar la mayor parte de la materia prima y con pocas posibilidades
que su produccion doméstica aumente en los anos futuros?

En principio creemos que no, y mas tarde o mas temprano tendri
que producir una reconversion en su industria. Sin embargo, el co-
mercio entre ambos paises puede ser el camino menos doloroso
para ir llevando a cabo esa reconversion industrial. Posibilitando a
través de una paulatina baja de los aranceles y otros impuestos a la
importacién de harinas y aceites, la competencia entre el crushing
en Argentinay el crushing en China irfa aumentando la eficiencia de
la industria en ambos paises y disminuyendo la debilidad estructu-
ral que tiene China al no tener suficiente materia prima.

Lo anterior parece ser una deduccion tedrica pero ya el propio
gobierno chino estd impulsando la disminucién de la capacidad de
trituracion de soja en su pais. Desde el 2010 al 2012 se pasaria de un
tonelaje total de 75 millones tn a 65 millones tn. Las plantas mds
viejas y chicas, muchas de ellas en bancarrota, irian desapareciendo.
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SOJA

CBOT llevo a la soja local
mas alld de los $850

Diez pesos subi6 la soja local al inicio de la semana debido a que
la necesidad de las fabricas aceiteras trasladé parte de la suba de
Chicago al mercado doméstico. Al promediar la semana aparecieron
mads participantes, pero interesados en calidad camara, es decir, por
mercaderia destinada a exportar sin procesar.

La posibilidad de sostener una ténica ascendente en los precios,
como lo estaba indicando el mercado de Chicago, se ha visto limita-
da por la oferta de la cosecha 2007/08 que aun esti en mano de

productores y la recoleccion
2008/09.

De todas formas, luego de cin-
co dias consecutivos de subas
sostenidas, los demandantes tu-
vieron que ceder y mejorar pre-
cios si querian originar mas soja.

Pagindose $810 por la entre-
ga contractual, ese valor fue el
registrado tanto en el mercado
rosarino como en el sur bonae-
rense, con descarga en Bahia
Blanca el dia lunes. Hubo inte-
resados en comprar soja para
descarga en Necochea, pero a
$775. En iguales niveles de pre-
cios continuaron las negociacio-
nes el martes. Con la condicion
de calidad cimara se escucharon
ofertas a $820 pero si la descar-
ga se efectuaba a partir del 25
de marzo. Ya el miércoles, para
la entrega inmediata, el precio
de la soja habia trepado $5, es-
cuchindose $815 para San Lo-
renzo, San Martin y Bahia Blan-
ca, y $780 para Necochea.

Los $850 llegaron a la rueda
del jueves, bajo la condicién con
descarga, mientras que otros
destinos, como Necochea, de-
bian trepar a $810. Y ésa fue la
senal de salida de una buena
cantidad de lotes de soja en el
mercado. El viernes, las fabricas
repitieron los $850 y s6lo dos
exportadoras ofertaron $855 en
la rueda de Rosario.

Se estima que el volumen ne-
gociado en recinto habria mas
que duplicado lo hecho la sema-
na pasada, arrojando un prome-
dio de 35 a 40 mil Tm diarias.

Por los motivos antes enuncia-
dos -necesidad de la demanda
versus proximidad de una reco-
leccién recortada-, los precios de
la soja de la nueva cosecha no
estan muy debajo del disponi-
ble. Han estado fluctuando en-
tre US$ 210 y US$ 220 por va-
rios dias. Casi todas las fabricas
estin presentes en el mercado,
para Timbues, San Martin, San
Lorenzo, Ricardone, Villa Gober-
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nador Gialvez y General Lagos.
También la exportacion, aunque
mayormente concentrada en la
entrega sobre San Martin y
Ramallo y a partir de algunas fe-
chas de la semana proxima.

En el inicio de este periodo,
se pagaron US$ 220 en el mer-
cado para el pago y la entrega
sobre Rosario, y su area de in-
fluencia, y sobre Buenos Aires,
mientras que para Necochea se
ofertaban US$ 215. A partir del
martes se volvieron a repetir es-
tos ofrecimientos, pero en el
mercado rosarino los compra-
dores quedaban a ofrecer, es
decir, podian mejorar los valo-
res segun lotes. La mejora se re-
flejé en forma abierta el miérco-
les cuando los forwards ascen-
dieron a US$ 222, tanto para
destino fabrica como para puer-
to. El jueves llegaron los US$
230, valor que se repitié en la
rueda del viernes. éResultado?
Un alza acumulada en la se-
mana del 9,5%.

Se produjo un deterioro en
el margen de la exportacion
industrial de soja puesto que
la harina de soja no copi6 en los
precios FOB argentinos la me-
jora de Chicago. O, mejor dicho,
la suba del mercado referente re-
sulté contrarrestada parcialmen-
te por la fuerte baja en las pri-

mas FOB de harina de soja argentina. Pasaron de puntas +22/+16 a
puntas de +15/+11, con lo cual el aumento semanal habria sido del
4,5% (al jueves).

Tanto el grano como el aceite de soja mantuvieron sus primas FOB
estables, por lo que la suba del 6% al 8% que mostraba CBOT al
jueves se trasladé perfectamente a los precios de exportacion argen-
tinos. El embarque cercano de aceite de soja cotizaba a un FOB de
US$ 661,70 y el de pellets a US$ 340,70, lo que daba un FAS teérico
de US$ 230.

Los $850 de la soja disponible se convertian en US$ 233, pudien-
do establecerse la comparacién con los US$ 230 de FAS tedrico men-
cionado. Para la exportacion de grano, la cosa no iba mucho mejor,
pues daba como resultante un contramargen de US$ 12 /Tm.

Sin informacién de cudl es la posicion del sector exportador o del
industrial desde que oficialmente no se reportan las compras por
grano y por campana, cabe sacar conclusiones a partir de los com-
portamientos en el mercado.

La reactivacién de los negocios esta encadenado al traslado de la
suba externa en el mercado doméstico y al avance de la recoleccion
en el contexto de un sector demandante necesitado de mercaderia.

Es interesante observar el cuadro de ROE Verdes autorizados y
qué bajo volumen de mercaderia se fue “anotando” (autorizando)
en marzo, habiendo pasado 19 dias del mes y a un paso del inicio
convencional de la campana. Fijémonos que los volimenes mas abul-
tados caen en la opcién de ROE45, particularmente para productos.

Recién a partir de los primeros dias de marzo se comenzaron a
presentar ROE Verdes por soja y el 16 de marzo se reactivaron las
autorizaciones, particularmente para la opcion de 180 dias.

Hoy 20 de marzo, estd programada la carga de 96.000 Tm de soja
hasta fines de marzo y desde todos los puertos del pais. Hay 1,2
millon de toneladas de harina y/o pellets de soja programado para la
carga también hasta el 30 de marzo, mientras que son 186.000 las
toneladas de aceite a cargar hasta el 4 de abril.

De la mercaderia paraguaya saliendo por nuestras terminales, se
sumarian 12.000 Tm de aceite de soja y 23.000 toneladas de pellets.

Es un programa de embarque relativamente pobre en el caso del
grano de soja, en comparacion con el ano pasado. En aquél enton-

ARRIBO DEL PRIMER LOTE DE SOJA

COSECHA 2008/2009

Se lleva a conocimiento de los asociados que el dia 05 de marzo de 2009 arrib6 a la
plaza el primer lote de soja de la campafia 2008/2009, descargado en la planta de
Vicentin SAIC (Ricardone), cuyos datos son los siguientes:

Productor:
Corredor:
Procedencia:
Peso:

Variedad de semilla:

EL SOL AGROPECUARIA SRL
GRIMALDI GRASSI SA
Ballesteros - Cérdoba

29.510 KILOS

Asgrow 3933

Oportunamente se dara a conocer la fecha en que sera rematado el lote de soja.

Rosario, 13 de marzo de 2009.
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ces, habia programa de despa-
cho por 470.000 Tm de soja,
980.000 Tm de harina y/o pellets
de sojay 160.000 Tm de aceite.

Sin informacién actualizada
de la Secretaria de Agricultura -
su altimo reporte data del 5 de
marzo- es factible que se esté
ante un avance en las labores de
cosecha levemente superior al
5% de la superficie cultivable na-
cional.

En el drea de influencia de
GEA - Guia Estratégica para el
Agro, coincidente con el irea
niacleo en su mayor parte, los
analistas estiman que “el avance
de la cosecha de soja no llega
adn al 15%, ya que en esta cam-
pana hubo un atraso en fechas
de siembra.” Con respecto a los
rendimientos, “Los primeros
valores de rindes mostraron el
alcance del dano en las zonas
mas afectadas por plagas y se-
quia, donde son frecuentes los
rindes por debajo de los 10 qq/
ha. Al ‘entrar las maquinas’ pu-
dieron comprobarse rindes me-
nores a los esperados, por el
bajo peso y nimero de granos.”
{Cudles son las zonas mas afec-
tadas? El norte bonaerense, Per-
gamino, Junin y en el desplaza-
miento hacia el este y oeste de
ambas localidades. Los primeros
rindes se presentan flojos, al me-
nos en la soja de primera.

A la punta del avance en la re-
coleccion de soja de Sudaméri-
ca se encuentra Brasil, que esta
bien adelantado respecto de la
campana pasada. Al 20/03, se
habia trabajado el 45% del total
de area cultivable, frente a 38%

del ano pasado y 37% de la media historica. En estados como el de
Mato Grosso, la cobertura es del 78%, frente al 61% histdrico y el
62% del ciclo previo. En Mato Grosso do Sul, el avance llega al 70%
contra 58% de la media 'y 53% del afno pasado.

Pese a la baja oferta, al girasol le faltan estimulos

Pese a que los nameros de los rindes no son auspiciosos, en la
medida que avanza la cosecha de girasol, los precios no muestran la
fuerte caida de la oferta 2008/09. Las ofertas escuchadas en el recin-
to de operaciones de esta Bolsa estuvieron en torno a los $620 entre
lunes y jueves, el mismo ofrecimiento que el viernes 13. Ya en la
dltima jornada el precio ofrecido varié a $630, lo cual significd una
suba acumulada del 2% en las ofertas.

El precio FOB del aceite de girasol es el referente mas fuerte para
este mercado. Contrariamente a lo que podia creerse debido al bajo
nivel de oferta local -y su implicancia en el contexto internacional- el
precio de este producto viene mostrandose flojo. Es que se ven pun-
tas FOB muy abiertas y el interés de los demandantes estid concen-
trado en el Mar Negro, que esta entre 10 y 20 délares mas barato que
la mercaderia argentina.

El precio FOB del aceite de girasol argentino ha pasado de US$
696, como promedio del mes de enero, a US$ 698, como promedio
de febrero, alos US$ 660 actuales (fecha de embarque mas cercana).
Una situacion similar se da con el aceite de girasol FOB puertos del
Mar Negro, con el cual el aceite de girasol argentino compite direc-
tamente en la plaza europea, y que pasé de US$ 701 a US$ 693 a US$
640, para iguales fechas de comparacion.

Cuando Argentina tuvo una diferencia comparativa frente al origen
competidor, hubo un buen volumen de nuestro aceite de girasol
vendido al exterior. Los ROE Verde muestran que las autorizaciones
estuvieron en: 177.157 Tm en enero; 84.874 Tm en febreroy 37.426
Tm el acumulado al 20 de marzo.

En esta semana el FOB argentino de aceite de girasol subi6 un 6%,
pasando de US$ 623 el viernes pasado a US$ 662 este jueves. El
incremento estuvo relacionado con la traccién ejercida por el mer-
cado europeo, donde el aceite de colza fue lider. El aceite de colza
negociado en Europa es de origen europeoy la revaluacién del Euro
frente al Délar estadounidense ha sido el principal motivo para la
suba de ese aceite.

Consolidacion de la tendencia alcista en
soja frente a los anuncios de la FED

Los futuros de soja en Chicago lideraron las subas del mercado
agricola durante la semana que culmina. De entre 8% y 9% fueron

Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision

_— 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 413.054 413.054 1.314.006 23.000 1.337.006 304 304 2.406 2.710

Mar (al 20) 138.374 8.500 146.874 1.025.863 10.000 1.035.863 129.100 312.000 441.100 1.047 442.147
Total general 1.688.684 75.500 1.764.184 8.965.775 114.300 9.080.075 1.321.967 499.345 1.821.312 4.363 1.825.675
Elaborado sobre la base de informacién publicada por la Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA).
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO PARA MAIz
GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO DE MAiz
Porcentaje de agua util al 19/03/09

RESERVA

EXCESIVA
REGE YA

ABUNOANTE

RESERVA
QRTINS
RESERVA
ADEGLUADA
MESEAVA

| REGULAR

RESERWA
ESCATA

IsEquA

Escenario: La
semana
comprendida
entre el 19y el
25 de marzo se
caracterizara
por presentar
condiciones
principalmente
secas, con
temperatura en
lento ascenso y
viento predomi-
nante del sector
Norte. Durante
gran parte del
periodo, el cielo
se va a presen-
tar con escasa
nubosidad y sin
precipitaciones,
por lo menos

hasta el lunes, momento en el cual un sistema frontal frio se aproximara
desde el Sur de la region GEA, provocando lluvias y tormentas a medida
gque avanza. Se espera que este sistema frontal afecte a GEA durante las
Gltimas horas del lunes 23 con lluvias y tormentas que seran de débil o
moderada intensidad. En cuanto a los registros térmicos, tanto los
valores maximos como los minimos se mantendran relativamente altos
para el comienzo del otofio. Las minimas rondaran valores entre 14 y
20°C, con los valores mas altos hacia el lunes, mientras que las maximas
presentaran un comportamiento similar, con ascenso paulatino hasta el

RESERVA

EXCESIVA
REEE VA

ABUNOANTE

RESERVA
ORTIMA
RESERVA
ADECLUADA
MESERVA

| REGULAR

RESERVA
ESCATA

IsEquA

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO
DE MAIZ - Porcentaje de agua util - al 12/03/09

lunes, alcanzan-
do temperatu-
ras entre los 30
y 34°C. La
circulacion del
viento sera
predominante
del sector
Norte, con leve
intensidad,
aumentando
durante el fin
de semana. A
partir del
martes se
espera una
rotacion del
mismo al sector
Sur, con
moderada
intensidad.

las subas semanales en soja y
harina de soja, mientras que el
aceite aument6 un 7%.

A pesar de los datos de
desaceleracion de la demanda,
que estd mostrando tanto el sec-
tor exportador como industrial,
el optimismo generado por me-
didas anunciadas por parte del
gobierno de EE.UU., contagio6 al
mercado de Chicago y dio rien-
da suelta a la suba de precios.

La noticia de mayor repercu-
sion en el mercado durante la se-
mana fue, sin lugar a dudas, la
sorpresiva medida anunciada
por la Reserva Federal que con-
templa la inyeccion de 300.000
millones de ddlares al mercado,
a través de la compra de bonos
del gobierno y la ampliacién de
compras de deuda respaldada
por hipotecas. El anuncio provo-
c6 de manera instantianea, ade-
mads de una euforia compradora
en los mercados accionarios, el
debilitamiento del Délar frente
a las principales monedas del
mundo. La medida puede consi-
derarse alcista para los
commodities por partida doble.
Al debilitarse el ddlar, la produc-
ciéon norteamericana se torna
mds competitiva, y de esta ma-
nera, impulsa las exportaciones
estadounidenses. Por otra parte,
la inyeccién de liquidez es con-
siderada potencialmente infla-
cionaria, situacion ante la cual las
inversiones buscaran resguardar-
se, y es aqui, donde los produc-
tos agricolas configuran una bue-
na alternativa.

La noticia arriba consignada
removio las senales negativas
que se vieron al principio de la
semana, cuando se produjeron
fuertes bajas en los indices accio-
narios Nasdaq, S&P y Dow Jones
de la principal bolsa estadouni-
dense, NYSE (New York Stock
Exchange). La caida se sustentd
en varios informes, particular-
mente uno sobre el creciente na-
mero de individuos que no pue-
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de cumplir con el pago de sus
tarjetas de créditos en EE.UU.
(No obstante, gran parte de esa
caida habria sido una toma de
ganancias luego de la semana
positiva precedente.)

La noticia de que la OPEP de-
cidié mantener su cuota de pro-
duccién ya habia sido desconta-
da por el mercado, porlo que el
precio del petréleo se recuperd
aUS$ 47,35 el barril (WTT) al ini-
ciarse la semana. Las expectati-
vas respecto de nuevos
indicadores llevé a que subiera
a US$ 49,16 el martes, tocando
el maximo de los ultimos tres
meses. El miércoles el precio del
petréleo se derrumbd al cono-
cerse que las reservas de petro6-
leo crudo y de nafta en EE.UU.
son superiores a lo que antici-
paba el mercado; el aumento de
las reservas fue casi el doble de
lo que pronosticaron los analis-
tas (2 millones versus 1,1 milléon
de barriles). Es que la demanda
norteamericana en las cuatro se-
manas al 13/03 ha sido: a) la mas
baja observada desde el 14 de
noviembre y b) la menor para el

periodo similar comparable desde el aino 2000. Finalmente, el pe-
tréleo supero los US$ 50 por barril, ajustando el futuro mas cercano
del crudo ligero del NYMEX a US$ 51,06 en la rueda del viernes y
siendo objeto de toma de ganancias después del recorrido alcista
que llegd al jueves. La suba del jueves no fue mas que una respuesta
al plan de la Fed antes comentado.

La semana en Chicago inici6é con una fuerte suba, ajustando casi
US$ 13 por encima del cierre del viernes 6 en el mercado de futuros.
Las compras especulativas de los fondos y la cobertura de posicio-
nes vendidas fueron los factores que obraron por el alza y, general-
mente, vinculados a aspectos econémicos financieros, como los men-
cionados al inicio del comentario internacional; le siguieron algo de
presion bajista por el frente comercial externo y la suba en el precio
del aceite.

Los fondos de inversion siguen exhibiendo carteras compradas,
ascendiendo a 5,3% del interés abierto en los futuros de CBOT al
17/03, una suba de 2,1 puntos respecto del reporte anterior de la
CFTC (Commodity Futures Trading Commission).

Durante la semana, la soja no mostré datos sélidos de demanda,
que se vio desacelerada tanto en el sector industrial como en el ex-
portador.

El reporte de ventas semanales de exportacién fue decepcionante
para el mercado ya que los operadores anticipaban entre 500.000 y
700.000 Tm de soja. Sin embargo, el USDA informé que las ventas
ascendieron a 339.800 Tm al 12/03. En realidad, es de esperar que
con el arribo de la cosecha sudamericana, la demanda por el grano
norteamericano empiece a moderarse.

A hoy, EE.UU. tiene compromisos con el exterior superiores en un
6% respecto del ano pasado y en un 7% sobre la media de las cinco
altimas temporadas.

Esta, hasta aqui, robusta demanda externa se ve en el informe del
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US Census Bureau sobre datos comerciales de enero. Las exporta-
ciones de soja ascendieron a 4,17 millones Tm, 330 mil toneladas
mads que en enero del 2008. El acumulado de octubre'08 a enero'09
(4 meses) sumoé 18,4 millones Tm, 3,33 millones mas que en igual
periodo del 2007/08. Al contrario que con granos, los nimeros para
aceite y harina no son alentadores: 207.000 Tm de aceite de soja
como acumulado, lo cual es un 48% de caida interanual, y 2,71 mi-
llones Tm de harina de soja como acumulado, 7% de reduccién anual.

Si bien la demanda de exportacién parece estar desacelerindose,
ha sido robusta en lo que va del ano comercial. Esto contrarresta, en
gran medida, un uso doméstico que se muestra debilitado.

El reporte de la cimara que nuclea a los aceiteros norteamerica-
nos, NOPA (National Oilseeds Processor Association), mostro una
disminucién del 7,5% en la soja industrializada en febrero frente al
mes de enero y a febrero del 2008. Se habrian procesado 3,5 millo-
nes de toneladas en febrero, frente a casi 3,8 millones Tm
industrializadas el mes previo y una cifra similar en febrero del 2008.
Desde el inicio del ano comercial, es decir, en cinco meses, se ha-
brian procesado 18,65 millones Tm, 8,5% menos que en el ciclo pre-
cedente. Es que los aceiteros estadounidenses han tenido muy bajos
margenes ante la disminucién del consumo de harina de sojay la
acumulacion de reservas de aceite de soja.

El procesamiento de biocombustible, factor cercano al procesa-
miento de soja para producir aceite, podria verse afectado por la
decisién de la Unién Europea de aplicar impuestos punitivos a las
importaciones de biodiesel estadounidense. Esta medida fue anun-
ciada a partir de denuncias de que los biocombustibles subsidiados
de ese pais eran comercializados en Europa a precios muy bajos, lo
que perjudicaba a productores europeos. Esta medida podria perju-
dicar fuertemente a la industria de biocombustible de EE.UU. ya que
la UE es el principal comprador. Las exportaciones de biodiésel esta-
dounidense a la UE alcanzaron a 1,5 millones de toneladas durante
el 2008, representando alrededor del 80% de la produccién del bio-
combustible del pais norteamericano.

A pesar de las limitaciones a la suba de precios que ejerce una
demanda menos activa, las variaciones en el complejo sojero supe-
raron esta semana al resto de los productos en un intento de equi-
pararse con aquellos. Desde el principio del mes de febrero, el Indi-
ce de Commodities CRB lleva ganado un 4,5%, similar a la ganancia
que registro el maiz de 3,9%; mientras que la soja perdié desde esa
fecha un 1,4%. La menor competitividad del precio de la soja frente
al maiz, para “compar” acres de siembra, motivo la realizaciéon de
nuevas compras de la oleaginosa en busca de un equilibrio de pre-
cios. Asi, la activacién del spread entre soja y maiz otorgé mayor
fuerza alcista a la soja y limit6 las ganancias del maiz. El cereal regis-
tré un incremento semanal del 2,1% frente al 8,6% de ganancias para
la soja.

Los precios internacionales de los aceites vegetales, especialmen-
te el de aceite de soja, fueron en parte el motor del mayor despegue
de la oleaginosa. Las importaciones de aceites vegetales de la India
continuaron siendo excepcionalmente elevadas. Registraron un ni-
vel de 763.000 Tm en febrero, un 50% mds que el ano pasado; mien-
tras que las importaciones de aceite de soja aumentaron al maximo
en 17 meses, luego de que su precio volviera a ser mds atractivo en
relacién al aceite de palma. Este incremento compenso, de alguna

forma, el efecto del arancel del
20% sobre las importaciones de
aceite de soja. Sobre el cierre de
la semana, se avizora que las im-
portaciones de aceite de soja en
India podrian incrementarse por
la remocioén del arancel de im-
portacion. Se concretaron los
anuncios del gobierno indio al
eliminarse el 20% de arancel que
pesaba sobre las importaciones
de soja.

TRIGO

Al trigo lo ayudo el
dodlar y el clima

El mercado estadounidense
mostré mucha volatilidad en los
precios del trigo. El comienzo al-
cista fue absorbido a mitad de
semana pero al cierre volvio a
ser positivo por la debilidad del
délar frente a las demas mone-
das mundiales.

La evolucién de la divisa esta-
dounidense tiene un gran im-
pacto en el mercado del cereal
por la intima relacién con las ex-
portaciones, aiin mds en un ano
comercial donde hay gran ofer-
ta disponible en muchos paises.

El trigo es el producto agrico-
la mas sensible a los cambios en
la cotizacion del délar. Cuando
el ddlar se reafirma frente a las
demas monedas, los importado-
res buscan el cereal en otros
paises donde se negocia en otras
divisas, mientras que cuando se
debilita da mas poder de com-
pra a los demas paises que re-
tornan al mercado estadouni-
dense.

Las idas y vueltas de la deman-
da se manifiestan en los diver-
SOS negocios que se conocen en
el mercado internacional del
cereal.

Al comienzo de la semana,
Egipto anuncié una licitacién
para la compra de entre 25.000
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y 60.000 tn de trigo de origen opcional para entrega abril.

Estas licitaciones fueron seguidas con mucha atencién por los
operadores, porque muestran claramente cuales son los paises mas
competitivos en este producto.

Finalmente el miércoles se supo que Egipto compré 200.000 tn
de trigo ruso a valores de u$s 164 a u$s 166 por tonelada FOB, des-
echando por completo las ofertas estadounidenses.

La ausencia de Estados Unidos en las recientes licitaciones se ma-
nifiesta también en los informes del USDA relacionados a las expor-
taciones.

Las inspecciones de embarque de trigo sumaron 344.100 tn en la
semana, debajo del registro previo y del volumen del ano pasado a
la misma fecha. El acumulado del ano comercial es de 21,9 millones
frente a las 27,4 millones del 2008.

Las ventas semanales totalizaron las 235.800 tn, debajo del rango
esperado por el mercado de 300.000 tn a 500.000 tn y del registro
de la semana previa. Los compromisos acumulados del ano comer-
cial muestran una caida del 23% respecto del ano anterior.

Con menores exportaciones estadounidenses, los stocks finales
continuaran aumentando. Las ultimas estimaciones de la semana
pasada de 19,4 millones de tn es el maximo de los Gltimos seis anos
luego que en la campana anterior alcanzara un minimo de 8,3 millo-
nes.

El aumento de las reservas en Estados Unidos se produce cuando
en todo el mundo hay mas trigo.

Los stocks globales del cereal se recuperan luego de seis anos gra-
cias a la produccién récord, limitando la suba de los precios de los
alimentos relacionados.

Analistas como el IGC y el
USDA pronostican un superavit
de trigo en el 2008/09 del orden
de las 150 millones tn, regresan-
do a niveles del 20% la relacion
de stock/consumo, marca consi-
derada adecuada para esperar el
2009/10.

Las proyecciones preliminares
de la nueva campana indican un
buen nivel de disponibilidad
aunque con una caida en la pro-
duccién por las menores siem-
bras de los productores frente a
los precios mdis bajos y costos
mas altos.

Igualmente los precios del ce-
real pueden encontrar sostén en
las condiciones climaticas en las
regiones productoras.

El clima puede ser el princi-
pal factor de cambio en el balan-
ce de oferta y demanda del
préoximo ano. El 2008 fue favo-
rable con pocos problemas en
los principales exportadores.

Para el 2009, los cultivos es-
tan en las primeras etapas de de-
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sarrollo en el hemisferio norte
con condiciones mayormente
buenas, a excepcion de algunas
regiones de Estados Unidos.

Hay sectores de las grandes
planicies donde la falta de hu-
medad en el suelo esta
estresando a los cultivos.

La sequia estd afectando las
planicies trigueras del sur. Las
temperaturas del suelo en esa
region estin aumentando, con
trigos que van saliendo de
dormancia y requieren mayores
requisitos hidricos.

Los prondsticos indican que el
clima seguird seco en el oeste de
Kansas y Oklahoma, al menos
por una semana.

Igualmente los analistas con-
sideran que audn resta tiempo
para que el clima mejore las con-
diciones del trigo duro durante
la primavera.

En las areas de trigo de prima-
vera en las Planicies del Norte,
hay preocupacién por el poten-
cial de clima excesivamente hu-
medo que retrasaria las siembras
del cereal.

En la region se estan recibien-
do precipitaciones muchos ma-
yores a las normales. Si bien to-
davia faltan algunas semanas
para el periodo de siembra, hay
mucha nieve en el suelo que
puede causar inundaciones
cuando se derrita.

Hay tanta nieve, que el 'Farm
Service Agency' estd estimando
que en el estado de Dakota del
Norte quedaran sin sembrar por
inundaciones mas de 400.000
has. Ese estado produce el 44%
del trigo de primavera de EEUU.

El impacto del clima en los
cultivos continuara por algunos
meses pero, a nivel global, la
oferta total dificilmente sea me-
nor en el 2009/10 al sumar pro-
duccion y stocks iniciales, aun-
que la demanda se proyecta con
mucha incertidumbre a partir
del impacto en la crisis econo-
mica mundial.

Brasil sembraria mas trigo en el 2009.

La siembra de trigo en el estado de Parana, principal productor
del grano en Brasil, podria expandirse un 6 por ciento en el 2009,
luego de que los precios del mercado local se incrementaran, dije-
ron cooperativas del cinturén de granos del sur del pais.

Dos cooperativas de granos de Parand, Coopavel y Coamo, han
transmitido noticias positivas acerca de las intenciones de siembra
de trigo de sus productores, aunque el Departamento de Agricultu-
ra del estado estima que la superficie plantada de 1,5 millones de
hectireas no registrara cambios.

Los mejores precios locales asi como la caida de la oferta argenti-
na, la principal fuente de trigo para Brasil, han estimulado el interés
en la siembra del trigo.

Parand, que produce tanto trigo duro como trigo blando, recolec-
t6 el ano pasado 3,19 millones de toneladas el ano pasado, una de
sus mejores recolecciones, de acuerdo a Deral, el departamento de
Agricultura del estado, que pronostica una produccién de alrede-
dor de 3 millones de toneladas para este ano.

Ni el FOB refleja el mercado real del trigo

argentino

El mercado local del trigo estd vacio. En la semana no hubo com-
pradores exportadores ni industriales interesados en el cereal.

La parilisis que esta sufriendo el mercado responde a la imposibi-
lidad de realizar nuevas ventas al exterior por no contar con saldo
remanente exportable y por las nuevas resoluciones que afectan a la
actividad de la demanda interna.

Los molinos de trigo y los usuarios de molienda deberin pagar a
partir de abril el precio FAS tedrico del trigo para poder acceder a las
compensaciones que se obtienen a partir de la venta de de harina
de trigo calidad 000 en el mercado interno.

El FAS tedrico actual de la SAGPyA estd en niveles de $ 555, mien-
tras que esta semana hubo precios CAC de Buenos Aires de $ 500 y
menos.

Es decir, que hoy la molineria estd pagando menos para obtener
el trigo en el mercado interno por la ausencia del sector exportador
y va en el futuro a pagar mas por una resolucidon que los obliga a
pagar mas para recibir la compensacion.

De esta forma en el mercado interno va a existir un precio del
trigo a nivel internacional creado ficticiamente a partir de valores
que no son representativos del trigo argentino en el comercio exte-
rior.

Al no poder exportar, la referencia del precio FOB pierde relevan-
cia en el mercado.

En el grafico que se adjunta se muestra la evolucién de los precios
del trigo duro FOB Golfo de México y FOB puertos argentinos.

Del mismo se desprende grandes diferenciales entre los mismos.
Estos mayormente se produjeron cuando las exportaciones del ce-
real argentino estuvieron cerradas. El nivel maximo de casi u$s 200
se registra en marzo del 2008 cuando se cierra el registro de DJVE
para instaurar el sistema de retenciones moviles.

Igualmente la diferencia entre ambos precios FOB aumenta desde
el 2005 cuando comienza la intervencion del gobierno en el merca-
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Evolucion en el CBOT del ratio soja-maiz
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do a través de los cierres y aperturas intermitentes de los registros
de exportaciones.

Con anterioridad a la fecha mencionada, los precios FOB de am-
bos origenes fluctuaban seguin elementos propios de la oferta y de-
manda de cada pais, siendo que en algunas oportunidades los pre-
cios FOB argentinos estuvieron por arriba de los estadounidenses.

Con precios FOB que puedan reflejar la realidad particular de las
ofertas de cada pais, el FOB argentino deberia estar en niveles muy
superiores a los de otros origenes por la menor produccion obteni-
da durante la presente campana.

Los precios FOB del trigo argentino solo pueden aumentar, y has-
ta superar aquellos de otros origenes, si estin abiertas las exporta-
ciones y existe excedente para vender.

La posibilidad de obtener mayores precios para el cereal argenti-
no responde a la particularidad de que la demanda externa de nues-
tro trigo estd concentrada en Brasil.

Los precios FOB argentinos podrian subir hasta el precio FOB del
trigo de Estados Unidos y/o Canada, mas el flete hasta Brasil mas el
Arancel externo comun del Mercosur, si habria trigo para exportar.

Los actuales niveles de precios de u$s 211 que informa oficial-
mente la SAGPyA, bajando u$s 4 en la semana frente al aumento de
casi u$s 9,50 en los precios FOB Golfo de México, podrian haber
mejorado en sintonia con la recuperacion de los valores en el mer-
cado internacional.

A partir de los precios FOB, menos las retenciones y los gastos
fobbing, se construyen los precios en el mercado interno. Desvirtua-
das las bases, también se desvirtda el precio doméstico.

14

En un mercado donde la for-
macion del precio no surge de
la libre competencia entre los
compradores y vendedores los
incentivos desaparecen.

La exportacion no esta reali-
zando nuevos negocios aunque
si se registra actividad en los
puertos por el cumplimiento de
las ventas autorizadas previa-
mente por Roe Verde.

De la informacion que se des-
prende de empresas navieras, en
los préximos quince dias se es-
pera el arribo de buques para
embarcar unas 108.000 tn de tri-
go, aumentando respecto de la
semana previa pero ain debajo
de los informes del aiio pasado
ala misma fecha.

El acumulado de los embar-
ques que informa la SAGPyA no
esta actualizado esta semana,
contintan los 3,35 millones al
11/03, mientras que la ONCCA
actualiz6 la informacién de los
ROE Verde otorgados acumula-
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dos de 1.799.082 tn de trigo en
lo que va del 2009.

La poca informacién disponi-
ble, no se publica desde octubre
la posicion de compras de los
sectores exportador e industrial,
no tiene una frecuencia unifor-
me y limita la toma de decisio-
nes de todos los operadores en
el mercado.

En los préximos meses, para
el trigo, serd necesario contar no
solo con informacion sino tam-
bién con medidas que
incentiven las préximas siem-
bras.

Desde GEA comienza a rele-
varse entre los productores po-
cos animos de dedicarles hecta-
reas al trigo, "todo hace prever
que siga retrayéndose la super-
ficie implantada", cita el informe.

MAIZ

El avance de la
cosecha impide

mejores precios

Los precios locales del maiz
continuaron reflejando la pre-
sién del avance de la cosecha.

Los datos oficiales, que habi-
tualmente se publicaban por se-
mana, estan actualizados tan
solo hasta el 6/03 aunque infor-
mes privados estin senalando
un avance de casi el 20% de la
superficie cosechable ya recolec-
tada.

Para la regién que abarca GEA
la cosecha de maiz también co-
menzo en forma incipiente, aun-
que hacia el norte muestra un
mayor avance. Se destaca que
muchos lotes se estin dejando
sin cosechar por no cubrir con
los rindes a obtener los costos
de la recoleccion.

El contexto en el cual se estin
desarrollando las actividades de
cosecha son mayormente des-
alentadores para los producto-

res, con pocos lugares que obtienen buenos rendimientos que no
llegaran a compensar la caida de la superficie sembrada ni los efec-
tos de la sequia.

A nivel nacional se proyecta una importante caida en la produc-
cion, a niveles proximos a los 14 millones de toneladas, que define a
la campana 2008/09 del cereal como un fracaso.

Las pérdidas que se observaran no solo seran en materia de rendi-
mientos sino en materia de resultados econémicos por los altos cos-
tos de los insumos que el maiz necesita.

Con una produccion de 14 millones de tn, el saldo exportable se
reduce a 6 millones de tn desde las 14,9 millones exportadas duran-
te la campana 2007/08.

Del volumen existente como remanente exportable, también asi
determinado por una resolucién de la ONCCA, contintian autoriza-
das unas 4.579.379 tn de maiz segun los ultimos datos actualizados
al 20/03.Las ventas externas autorizadas recién se embarcaron efec-
tivamente 631.000 tn al 18/03 (volumen estimado por la SAGPyA)
frente a las 1.172.000 tn del ano pasado a la misma fecha.

Segan el informe diario de empresas navieras, en los préximos
quince dias se espera el arribo de barcos para embarcar unas 790.000
tn de maiz, aumentando respecto de la semana anterior pero debajo
del registro del ano pasado a la misma fecha.

En marzo del 2008 la Gnica actividad que se realizaba en el merca-
do del maiz estaba dada en los embarques del cereal en los puertos
dado que habia parilisis en la comercializacion por el conflicto que
se desato entre el sector productor y el gobierno a partir del estable-
cimiento del esquema de retenciones méviles y los embarques esta-
ban concentrados. El ano pasado se registro una particular concen-
tracion en los embarques de maiz a partir de la época de cosecha,
dado que se liberaron las exportaciones a partir de marzo y el perio-
do entre la autorizacién de las exportaciones y los embarques efecti-
vos solo era de 45 dias.

La verdad que mucho no cambio desde esa fecha. El conflicto esta
semana volvié a hacerse presente luego de que la reunién de los
martes entre el gobierno y la Mesa de enlace no tuviera avances, y la
Presidente anunciara coparticipar con las provincias parte de las re-
tenciones sobre la venta externa de soja, que el sector productivo
rechazé rotundamente.

El viernes a ultima hora, se anunci6 por parte de los representan-
tes del campo el cese de la comercializacién de granos, oleaginosas
y ganado en pie para faena desde las 00 hs del sibado a las 24 hs del
viernes 27.

La medida adoptada no es la salida para la situacién del sector que
necesita medidas concretas para que el maiz, y los demas cultivos,
mantengan la rentabilidad del productor que decide asumir los ries-
gos de la actividad.

Con la caida de los precios desde el mes de setiembre sin que se
ajustaran de la misma magnitud los insumos, el maiz fue el mas per-
judicado en la ecuacién econémica y las siembras disminuyeron.

Los precios actuales, que oscilan entre los $ 380y $ 410 segtn el
comprador, puerto de descarga y fecha de entrega, esti muy por
debajo de los niveles de $ 540 del mes de abril del afio pasado cuan-
do se reanud6 la comercializacion.

La caida de casi $ 20 en la semana no hizo mas que reflejar la
mayor oferta existente por la recoleccion mientras que los precios
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en el mercado externo de referencia mejoraron y solo impactaron
en los precios FOB locales.

El precio FOB minimo oficial del maiz para embarque cercano
mejord u$s 2 en la semana, para quedar unificado el viernes en u$s
165 mientras que hasta el jueves hubo dos precios segun la fecha de
embarque. Esta mejora no impacté en los precios locales. Sin nue-
vas exportacionesy con presiéon de cosecha los precios de Argentina
vuelven a diferenciarse del mercado externo de referencia.

El cereal en EEUU puede cederle acres a la
sOja

El comportamiento de los precios del maiz en el mercado estado-
unidense fue el mas moderado. Luego de las subas pasadas esta vez
fueron el complejo oleaginoso y el trigo los que tuvieron mejor com-
portamiento semanal.

Igualmente los futuros de maiz no pueden perder terreno frente a
la soja, con los o0jos puestos hacia las préximas siembras de los pro-
ductores estadounidenses.

Durante la semana se observaron jornadas donde las cotizaciones
del maiz y la soja reflejaban la relacion de spread entre ambos pro-
ductos por parte de muchos operadores. Hubo compras especulati-
vas del spread soja / maiz, que ayudaron a la oleaginosa, pero pre-
sionaron al forrajero.

En el grafico que se adjunta se muestra la evolucién de los precios
futuros de Chicago de la primera posicion del maiz y la soja. En el
mismo se observa como fue cambiando en los Gltimos cuatro anos
pero marzo del presente y desde el pasado inmediato la relacion
mayormente se mantiene.

La relacién de los precios asi como los costos de los insumos seri
determinante para decidir las préximas siembras en el 2009.

El informe del USDA sobre las intenciones de siembra se publicara
el proximo 31 de marzo junto con el informe de stocks
cuatrimestrales. De acuerdo a una encuesta entre productores, pu-
blicada por la revista Farm Futuros, en la préxima campana estos
reducirdn fuertemente el drea de siembras de maiz e incrementaran
la de soja. El resultado de la misma sefnala que se sembrarin 33,4
millones de ha de maiz frente a las 34,8 millones del 2008, argumen-
tado en los altos costos productivos del cereal frente a la soja.

La consultora Informa Economics la semana pasada habia estima-
do una siembra de maiz de 32,96 millones de hectareas.

Frente a la proximidad del reporte oficial, varios analistas estin
emitiendo sus estimaciones previas en relacién a las cifras a
publicarse. Para el drea sembrada, las expectativas son mayormente
en baja en comparacién con el 2008, mientras que para los stocks se
esperan aumentos. El incremento que se espera para las cifras de
existencia responde a expectativas de menor demanda interna y ex-
terna del cereal.

En el informe mensual del USDA publicado la semana pasada hubo
ajustes al alza en el uso industrial del maiz para obtener etanol y
bajas en las exportaciones.

Los informes semanales relacionados al tema contintan siendo
desalentadores. Las inspecciones de exportaciones de maiz totaliza-
ron las 737.600 tn frente a volimenes mas importantes de la semana
pasaday del ano anterior a la misma fecha. Los embarques acumula-

dos del ano comercial alcanzan
las 21,6 millones de tn contra las
35 millones del 2008.

Las ventas semanales también
fueron bajas. Se reportaron nue-
vos compromisos de exportacio-
nes por 440.600 tn, debajo del
rango esperado por el mercado
de 550.000 a 750.000 tn y un
60% inferiores a la semana pre-
via. Las ventas acumuladas de la
campana son un 42% menor al
2008 a la misma fecha.

Mientras que los datos efecti-
VvOs muestran una importante
caida, las proyecciones finales de
la campana solo muestran una
disminucion del 30% de las ex-
portaciones de maiz estadouni-
dense respecto de la campana
2007/08. Ese ano las exportacio-
nes fueron récord asi como tam-
bién la produccion.

En la campana que esta termi-
nando se proyecta una caida en
la demanda forrajera pro la ma-
yor competencia del trigo que
presiond sobre las cotizaciones
para que el maiz no pierda mer-
cados.

Los pecios del maiz estuvieron
en niveles bajos comprados con
otros granos, pudiendo alentar
en los ultimos meses la deman-
da forrajera.

Igualmente la situacién pue-
de cambiar este ano. La expec-
tativa mayoritaria de una caida
en el drea de siembra en Esta-
dos Unidos, sumado a un mayor
uso del cereal para etanol, po-
dria impulsar los precios del
maiz en los proximos meses.

Algunos comienzan a ver
como el maiz puede ser la estre-
1la de los productos agricolas en
este ano. Los precios estuvieron
en niveles de u$s 4 pbu mien-
tras las expectativa son de subas.

Los operadores estian a la es-
pera del informe del 31 de mar-
70 para armarse una mejor idea
de los pronésticos en Estados
Unidos, el principal productor
y exportador mundial.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 130309 160309 170309 180309  1gjo3o9 | iomedo  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro 402,00 392,00 395,00 393,00 402,00 396,80
Girasol 620,00 615,00 615,00 620,00 620,00 618,00
Soja 800,00 810,00 810,00 815,00 850,00 817,00
Mijo
Sorgo 370,00 360,50 340,00 349,00 361,00 356,10
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro
Girasol 610,00 610,00 620,00 620,00 630,00 618,00
Soja 800,00 810,00 810,00 815,00 850,00 817,00
Cordoba
Trigo Duro 450,00 454,90 447,60 450,83
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 487,80 486,40 500,00 490,00 491,05
Maiz duro
Girasol 620,00 615,00 615,00 620,00 620,00 618,00
Soja
Trigo Art. 12 488,60 488,60
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro 410,00 410,00
Girasol 610,00 610,00 620,00 620,00 623,00 616,60
Soja 775,00 775,00 780,00 810,00 785,00
* 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 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20103/09 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0
"000" 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 280,0 270,0 270,0 270,0 260,0 280,0 -7,14%
Aceites ()
Girasol crudo 1.659,0 1.659,0 1.659,0 1.604,0 1.604,0 1.698,0 -5,54%
Girasol refinado 1.976,0 1.976,0 1.976,0 1.950,0 1.950,0 2.009,0 -2,94%
Lino
Soja refinado 1.899,0 1.899,0 1.899,0 1.909,0 1.909,0 1.914,0 -0,26%
Soja crudo 1.642,0 1.642,0 1.642,0 1.671,0 1.671,0 1.665,0 0,36%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 510,0 510,0 510,0 512,0 512,0 510,0 0,39%
Soja pellets (Cons Darsena) 840,0 840,0 840,0 840,0 840,0 840,0
(Dna) Darsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09  Var%  13/03/09
Trigo
Exp/SF C/Desc. Cdo. M/E 420,00
Maiz
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 370,00 380,00 390,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 390,00 370,00 390,00 400,00
Exp/Lima Desde 18/03  Cdo. M/E 390,00 400,00
Exp/Timbues Desde 20/03  Cdo. M/E 390,00 380,00 380,00 390,00 380,00 -5,0% 400,00
Exp/SM Desde 25/03  Cdo. M/E 395,00 390,00
Exp/SL Desde 26/03  Cdo. M/E 390,00 390,00 400,00 400,00
Exp/Ros Desde 26/03  Cdo. M/E 390,00 400,00
Exp/Tmb S/Desc. Cdo. MIE 410,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 390,00 400,00 400,00 410,00 410,00 1,2% 405,00
Exp/SL S/Desc. Cdo. MIE 410,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo. M/E 410,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 400,00
Exp/AS S/Desc. Cdo. M/E 400,00 410,00 1,2% 405,00
Exp/Ramallo S/Desc. Cdo. M/E 410,00 400,00
Exp/SM Abr'09 Cdo. M/E u$s 110,00 112,00 114,00 110,00
Exp/Tmb May'09 Cdo. M/E u$s 11500 117,00 11500 11500 115,00 0,0% 115,00
Exp/SM May'09 Cdo. M/E u$s 115,00 115,00
Exp/PA May'09 Cdo. M/E u$s 115,00
Exp/GL May'09 Cdo. M/E u$s 115,00 117,00 115,00 115,00
Exp/Tmb-GL Jun'09 Cdo. M/E u$s 116,00 119,00 119,00 118,00
Exp/Tmb-GL Jul'09 Cdo. M/E u$s 117,00 120,00 120,00 119,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 330,00 370,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 360,00 330,00 340,00 350,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 360,00 350,00 350,00 370,00 370,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo. M/E 350,00 370,00
Exp/Tmb Abr/May'09 Cdo. MIE u$s 100,00 100,00
Exp/SM Abr'09 Cdo. M/E us$s 96,00 90,00 100,00 100,00 5,3% 95,00
Exp/Ros Abr'09 Cdo. M/E u$s 100,00 95,00
Exp/GL Abr/May'09 Cdo. M/E u$s 100,00 100,00
Soja
Fca/Ric-SL-SM C/Desc. Cdo. M/E 810,00 810,00 815,00 850,00 850,00 6,3% 800,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. M/E 810,00 810,00 815,00 850,00 850,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 810,00 810,00 815,00 850,00 850,00 6,3% 800,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 810,00 850,00 850,00
Fca/Tmb Hasta 31/03 Cdo. M/E 810,00 810,00 815,00 850,00 850,00 6,3% 800,00
Fca/Tmb Desde 23/03  Cdo. M/E 855,00 6,9% 800,00
Exp/SM Desde 25/03  Cdo. M/E 810,00 815,00
Exp/Ramallo Desde 23/03  Cdo. M/E 810,00 815,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. MIE 855,00
Fca/Tmb May'09 Cdo. M/E u$s 220,00 220,00 222,00 230,00 230,00
Fca/SM-SL-VGG May'09 Cdo. M/E u$s 220,00 220,00 222,00 230,00 230,00 9,5% 210,00
Fca/Ric May'09 Cdo. M/E us$s 222,00 230,00 230,00
Fca/GL May'09 Cdo. M/E u$s 220,00 220,00 222,00 230,00 230,00
Exp/Tmb-AS-SM May'09 Cdo. M/E u$s 220,00 220,00 222,00 230,00 230,00
Exp/SP May'09 Cdo. M/E u$s 218,00
Exp/Lima May'09 Cdo. M/E u$s 219,00 219,00 221,00 229,00 229,00
Girasol
Fca/Ric-Ros-Junin  C/Desc. Cdo. M/E 615,00 615,00 620,00 620,00 630,00 1,6% 620,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. M/E 595,00 595,00 600,00 600,00 610,00 1,7% 600,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 585,00 585,00 590,00 590,00 600,00 1,7% 590,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnflt 615,00 615,00 620,00 620,00 630,00 1,6% 620,00

(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| 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09 var.sem.
FINANCIEROS En$/Us$S

DLR032009 257.150 350.535 3,645 3,647 3,655 3,646 3,652 -0,22%
DLR042009 205.619 299.060 3,686 3,682 3,692 3,684 3,684 -0,83%
DLR052009 63.121 320.048 3,720 3,720 3,727 3,716 3,720 -0,93%
DLR062009 58.289 275.765 3,760 3,757 3,760 3,754 3,753 -0,98%
DLR072009 43.037 249.051 3,790 3,788 3,797 3,783 3,786 -1,05%
DLR082009 58.935 260.709 3,820 3,828 3,835 3,822 3,824 -1,09%
DLR092009 108.170 246.103 3,856 3,860 3,866 3,860 3,860 -1,13%
DLR102009 105.236 235.971 3,900 3,899 3,900 3,890 3,890 -1,27%
DLR112009 100.231 201.238 3,935 3,931 3,935 3,920 3,925 -1,56%
DLR122009 59.711 265.470 3,969 3,975 3,977 3,970 3,964 -1,59%
DLR012010 125.120 162.150 4,000 4,005 4,005 3,995 3,995 -1,96%
DLR022010 132.343 99.893 4,026 4,040 4,040 4,030 4,030 -2,07%
DLR032010 25.491 26.708 4,080 4,085 4,089 4,079 4,070 -2,16%
DLR042010 22.017 17.965 4,140 4,145 4,140 4,125 4,120 -1,90%
ECU032009 4,815 5,017 4,972
AGRICOLAS EnUS$S/Tm

IMR042009 273 934 110,10 113,60 111,00 112,70 111,10 -2,29%
IMR052009 20 115,00

IMR072009 2 50 116,50 120,00 117,40 119,00 119,00 0,85%
ISR052009 2.602 8103 222,20 225,10 224,80 232,50 235,50 8,38%
ISR072009 84 562 225,90 228,80 228,50 236,50 239,00 8,10%
ISR092009 12 244,00

ISR112009 44 92 235,20 238,30 238,50 246,30 249,10 8,54%
ISR052010 76 212,00 218,00 218,00 224,00 228,50 10,39%
ISR072010 216,00 222,00 222,00 228,00 232,50 10,19%
ITR052009 16 128,60 128,60 128,60 128,60 128,60

ITR072009 27 7 135,80 135,80 135,00 138,50 138,10 3,06%
ITR012010 18 8 135,00 139,40 136,00 136,00 136,00

MAI042009 110,80 114,30 112,00 114,00 113,00 -1,05%
S0J052009 180 1183 225,00 228,00 227,50 235,00 239,00 8,49%
TOTAL 3.021.767
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

L, 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09 var.
Posicion max  min dtima max min Cdtma max min Otma max min Gtima  max  min dltima sem.
FINANCIEROS En$/uUs$s
DLR032009 3,664 3,642 3642| 3,651 3,640 3,647 3,656 3,651 3,655/ 3,656 3,646 3,646| 3,653 3,644 3,651 -030%
DLR042009 3,730 3,685 3,687| 3,685 3,676 3,685 3,697 3,691 3,692 3,695 3,683 3,686/ 3,692 3,679 3,684| -086%
DLR052009 3,760 3,720 3,720 3,725 3,715 3,722| 3,735 3,725 3,726| 3,729 3,715 3,715 3,722 3,710 3,720 -0,93%
DLR062009 3,788 3,760 3,760 3,760 3,745 3,758| 3,768 3,760 3,760 3,764 3,754 3,754| 3,755 3,750 3,753| -0,98%
DLR072009 3,845 3,780 3,790| 3,790 3,777 3,788 3,799 3,795 3,795/ 3,798 3,783 3,783| 3,793 3,784 3,788 -097%
DLR082009 3,860 3,820 3,825/ 3,830 3,813 3,830] 3,835 3,830 3,832| 3,833 3,820 3,822| 3,827 3,822 3,822 -111%
DLR092009 3,915 3,855 3,860/ 3,863 3,850 3,860/ 3,872 3,865 3,867 3,870 3,855 3,855 3,860 3,855 3,860| -1,25%
DLR102009 3,940 3,899 3900 3,902 3875 3,899 3,901 3,899 3,901| 3,900 3,892 3,900/ 3,900 3,890 3,900 -1,02%
DLR112009 3,970 3,931 3935 3,935 3,930 3,930| 3,944 3935 3,937| 3,940 3,920 3,920| 3,932 3,924 3,925 -1,56%
DLR122009 4,030 3,965 3,970| 3,980 3,965 3,975 3,987 3,975 3,978 3,990 3,970 3,970| 3,969 3,964 3,965 -149%
DLR012010 4,110 4,000 4,000/ 4,010 4,005 4,010 4,035 4,005 4,010[ 4,040 3,995 3,995 4,010 3,995 4,000| -1,84%
DLR022010 4,150 4,025 4,037| 4,065 4,040 4,040 4,075 4,040 4,040 4,080 4,040 4,040 4,035 4,030 4,030| -2,07%
DLR032010 4,130 4,080 4,080 4,110 4,080 4,080 4,115 4,088 4,088 4,100 4,079 4,080 4,075 4,070 4,070| -2,40%
DLR042010 4,290 4,150 4,165 4,140 4,140 4,140| 4,190 4,115 4,125 4,125 4,125 4,125
ECU032009
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

- 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09 var.
Posicion max  min dtima max min dtima max min Ottma max min Gtima  max  min dltima sem.
AGRICOLAS  Enus$s/Tm
IMR042009 | 113,40 110,10 110,10 113,70 110,50 113,60| 112,80 110,00 111,00| 113,10 111,50 112,70{ 112,00 111,00 111,00, -237%
IMR052009 115,00 114,00 115,00
IMR072009 119,00 119,00 119,00 085%
ISR052009 | 223,80 218,60 222,20| 228,00 223,00 225,10| 225,50 223,20 224,80| 233,00 231,00 232,50| 235,00 231,50 235,00 8,05%
ISR072009 231,50 231,00 231,00 236,50 234,50 236,50| 237,80 237,50 237,50 7,22%
ISR092009 24350 243,50 243,50
ISR112009 248,50 248,30 248,50| 8.28%
ITRO72009 | 135,90 135,90 135,90 136,00 136,00 136,00| 138,50 138,00 138,50| 138,00 138,00 138,00 2,99%
ITR012010 | 135,00 135,00 135,00 136,50 136,50 136,50| 136,20 136,00 136,00( 136,00 136,00 136,00
S0J052009 | 225,00 221,50 224,70| 229,90 225,50 227,00| 227,50 227,00 227,00| 235,00 233,50 235,00| 239,00 234,00 239,00 849%
1.396.197  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.081.259 Interés abierto en contratos
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En USS
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09
Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

IMR042009 116 put 8 12 6,000 5,800

ISR052009 200 put 12 151 1,700

ISR052009 212 put 120 101 4,500 4,500 4,400

ISR052009 220 put 20 88 7,600 4,500

ISR052009 228 put 4 6,700

ITR012010 124 put 10 4,500

DLR042009 3,40 put 50 50 0,001

DLR042009 3,50 put 630 130 0,001

DLR082009 3,53 put 1 1 0,001

CALL

IMR042009 108 call 4 14 5,000

IMR042009 112 call 16 39 3,400 2,000 1,500

ISR052009 220 call 12 120 9,700

ISR052009 232 call 4 90 6,800

ISR052009 240 call 432 540 3,000 4,800 3,800 5,900 6,000

ISR052009 260 call 12 545 1,000 2,500

ITR012010 156 call 10 4,500

DLR042009 3,72 call 590 5219 0,042 0,034

DLR042009 3,83 call 30 688 0,010

DLR042009 3,89 call 200 824 0,005 0,007

DLR062009 4,05 call 20 0,020

DLR082009 4,18 call 20 87 0,035

DLR092009 3,72 call 13.125 8125

DLR092009 4,28 call 13.125 8125

DLR122009 4,10 call 10 50 0,160

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

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09  var.sem.
TRIGO B.A. 03/2009 24 4 134,50 136,00 138,00 135,00 133,00 -2,21%
TRIGO B.A. 05/2009 1.249 244 141,50 143,00 141,00 141,00 142,00 0,71%
TRIGO B.A. 07/2009 6.257 1.203 143,20 145,40 143,00 143,00 144,30 1,12%
TRIGO B.A. 09/2009 60 12 147,00 149,00 147,00 147,50 148,50 1,16%
TRIGO B.A. 01/2010 888 226 138,50 142,70 139,50 139,00 139,70 1,60%
TRIGO Q.Q. 03/2009 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
MAIZ ROS 04/2009 8.050 1.569 111,80 114,00 113,00 114,50 112,50 -1,75%
MAIZ ROS 05/2009 4 2 116,50 118,50 117,50 117,00 114,50
MAIZ ROS 06/2009 2 117,50 119,50 118,50 118,00 116,50 1,75%
MAIZ ROS 07/2009 2.017 434 118,00 120,00 119,50 120,00 119,00 0,17%
MAIZ ROS 12/2009 5 1 125,50 126,50 126,00 126,00 125,00 -0,79%
GIRASOL ROS 03/2009 22 2 180,00 180,00 190,00 190,00 190,00 4,40%
SOJA 1.W. 05/2009 95 85 103,00 103,00 102,00 102,00 101,00 -1,94%
SOJA Q.Q. 05/2009 440 89 96,00 95,50 96,00 95,50 95,20 -0,83%
SOJA ROS 03/2009 223,00 225,00 226,00 233,00 233,00 4,95%
SOJA ROS 04/2009 226,50 230,00 228,00 236,00 236,00 6,55%
SOJA ROS 05/2009 38.966 7.752 225,50 230,00 228,00 236,40 236,30 5,96%
SOJA ROS 07/2009 1.790 404 229,30 234,00 232,00 239,70 239,00 5,75%
SOJA ROS 09/2009 231,50 236,00 234,00 242,00 241,50 5,69%
SOJA ROS 11/2009 501 111 236,20 241,00 239,00 248,00 247,80 6,35%
SOJA ROS 05/2010 13 6 212,00 218,00 220,00 226,00 229,00
SOJA ROS 07/2010 5 1 215,00 221,00 223,00 229,00 233,00 8,37%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion | Vol. Sem. Open Interest| 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 495,00 495,00 500,00 500,00 500,00 1,01%
Maiz BA Inmed. 405,00 405,00 400,00 400,00 400,00 -1,23%
Maiz BA Disponible 405,00 405,00 400,00 400,00 400,00 -1,23%
Soja Ros Inm/Disp. 820,00 820,00 825,00 854,00 854,00 5,43%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 820,00 820,00 825,00 854,00 854,00 5,43%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09 var.
Posicion max min Utima max min dima mé min dtma max min dtma max min dtima sem.

TRIGO B.A. 03/2009 1340 1340 1340

TRIGO B.A. 05/2009 1410 1410 1410 1430 1415 1415 1410 1390 1390 1410 1410 1410
TRIGO B.A. 07/2009 1430 1430 143,0 1470 1440 1442 1430 1430 1430 1440 1430 1438
TRIGO B.A. 01/2010 1385 1380 138,0 1435 1410 141,7 1400 1390 1390 1405 1390 1404

MAIZ ROS 04/2009 1140 1110 1110 1150 1110 1150 1140 1120 1128 1150 1135 1150 1127 1120 1125 -20%
MAIZ ROS 05/2009 1165 1165 1165 1175 1175 1175 1170 1170 117,0

MAIZ ROS 06/2009 1175 1175 1175 1185 1185 1185

MAIZ ROS 07/2009 1200 1180 1180 1210 1180 120,3 1200 1180 1190 1200 1191 1200 119,0 1190 1190 02%

SOJA 1.W. 05/2009 1020 102,0 102,0 1020 102,0 1020 1020 102,0 1020 1020 1020 1020

SOJA Q.Q. 05/2009 950 950 950 950 950 950

SOJA ROS 05/2009 2270 2245 2257 2315 2265 2280 2290 2265 2285 2370 2345 2370 2380 2358 2363 74%
SOJA ROS 07/2009 2305 2295 230,0 2344 2310 2320 2330 230,7 2330 240,0 2385 240,0 239,0 239,0 2390 6,7%
SOJA ROS 11/2009 2370 2360 2365 2415 2400 240,0 2410 2395 2410 2480 2475 2480 250,0 249,0 2490 69%
SOJA ROS 05/2010 2150 215,00 2150 2300 230,0 230,0 2300 228,0 229,0
SOJAROS 07/2010 233,0 233,0 2330

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 20/03/09 21



PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES DE LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 214,00 214,00 211,00 211,00 211,00 214,00 -1,40%
Precio FAS 154,78 155,23 152,78 152,76 152,77 155,13 -1,52%
Precio FOB Mar'09 v 214,00 v 214,00 v 214,00 v 216,00 v 216,00 v 215,00 047%
Precio FAS 154,78 155,23 155,78 157,76 157,77 156,13 1,05%
Precio FOB Abr09 v 215,00 v 215,00 v 215,00 v 217,00 v 217,00 v 216,00 0,46%
Precio FAS 155,78 156,23 156,78 158,76 158,77 157,13 1,04%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 164,00 164,00 163,00 165,00 165,00 163,00 1,23%
Precio FAS 123,21 123,40 122,45 123,86 123,87 122,19 1,37%
Precio FOB Mar'09 v 165,94 v 165,54 v 164,27 v 167,51 v 167,51 v 166,63 0,53%
Precio FAS 125,14 124,95 123,71 126,37 126,39 125,82 0,45%
Precio FOB Abr09 163,97 163,58 162,89 165,55 165,55 164,86 0,42%
Precio FAS 123,18 122,98 122,34 124,41 124,42 124,05 0,30%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 133,00 133,00 134,00 137,00 137,00 131,00 4,58%
Precio FAS 98,71 99,08 99,64 101,94 101,95 96,94 517%
Precio FOB Mar'09 v 140,35 v 139,96 v 139,07 v 142,32 v 142,32 v 137,89 3.21%
Precio FAS 106,06 106,03 104,71 107,25 107,26 103,83 3,30%
Precio FOB Abr09 v 144,38 v 143,99 v 143,10 v 146 45 v 146,45 v 141,92 3,19%
Precio FAS 109,69 109,67 108,74 111,39 111,40 107,46 3,67%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 346,00 346,00 346,00 360,00 369,00 335,00 10,15%
Precio FAS 212,94 213,06 212,87 221,64 227,51 205,89 10,50%
Precio FOB Abr09 ¢ 346,32 € 348,15 c 348,61 364,69 368,00 336,77 9.27%
Precio FAS 212,29 214,23 214,47 226,44 226,59 206,40 9,78%
Precio FOB May'09 ¢ 346,32 ¢ 378,89 € 349,35 362,86 366,16 336,21 8,91%
Precio FAS 212,29 214,97 215,20 224,60 224,76 205,85 9,19%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Precio FAS 167,96 168,10 167,80 167,69 167,77 167,24 0,32%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20003009 var.sem. 13/03/09
Tipo de cambio cprdr 3,6030 3,6080 3,6160 3,6090 3,6170 0,19% 3,6100
vndr 3,6430 3,6480 3,6560 3,6490 3,6570 0,19% 3,6500
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 2,7743 2,7782 2,7843 2,7789 2,7851 0,19% 2,7797
Maiz 20,0 2,8824 2,8864 2,8928 2,8872 2,8936 0,19% 2,8880
Demas cereales 20,0 2,8824 2,8864 2,8928 2,8872 2,8936 0,19% 2,8880
Habas de soja 350 2,3420 2,3452 2,3504 2,3459 2,3511 0,19% 2,3465
Semilla de girasol 32,0 2,4500 2,4534 2,4589 24541 2,4596 0,19% 2,4548
Resto semillas oleagin. 235 2,7563 2,7601 2,7662 2,7609 2,7670 0,19% 2,7617
Harina y Pellets de Trigo 130 3,1346 3,1390 3,1459 3,1398 3,1468 0,19% 3,1407
Harina y Pellets Soja 320 2,4500 2,4534 2,4589 24541 2,4596 0,19% 2,4548
Harina y pellets girasol 30,0 25221 2,5256 25312 2,5263 2,5319 0,19% 25270
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,5221 2,5256 2,5312 2,5263 2,5319 0,19% 2,5270
Aceite de soja 32,0 2,4500 2,4534 2,4589 2,4541 2,459 0,19% 2,4548
Aceite de girasol 30,0 2,5221 2,5256 2,5312 2,5263 2,5319 0,19% 2,5270
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,5221 2,5256 2,5312 2,5263 2,5319 0,19% 2,5270
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano| Mar-09 Abr-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09

Promedio diciembre 175,47 241,06 244,37 247,17
Promedio enero 211,33 226,60 258,29 259,43 260,00 260,57 261,29 253,63
Promedio febrero 216,14 219,98 220,00 242,89 242,60 242,42 241,93 242,25 243,14
Semana anterior 214,00 v215,00 v216,00 246,10 246,10 244,30 242,20 242,20 241,73
16/03 214,00 v214,00 v215,00 254,30 254,30 252,50 252,50 252,50 252,50
17/03 212,00 v214,00 v215,00 257,30 257,30 255,40 255,70 255,70 255,69
18/03 211,00 v214,00 v215,00 250,98 249,10 247,20 247,50 247,50 247,54
19/03 211,00 v216,00 v217,00 257,59 255,70 253,90 254,10 254,10 254,15
20/03 211,00 v217,00 fli fli fli fli fli fli
Variacién semanal -1,40% 0,46% 4,67% 3,90% 3,93% 4,91% 4,91% 5,14%

Chicago Board of Trade()

May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio diciembre 205,23 209,68 217,51 224,99 230,16 229,38 238,75 238,63
Promedio enero 220,64 224,82 232,68 240,41 245,70 247,32 255,71 255,74
Promedio febrero 198,76 203,20 212,12 219,84 225,71 228,23 236,17 236,10
Semana anterior 190,43 195,02 204,21 212,11 218,17 220,93 229,19 229,74
16/03 199,98 204,57 213,58 221,57 227,45 229,10 230,02 238,38 238,84
17/03 203,01 207,51 216,42 224,23 229,65 231,77 232,96 241,23 241,78
18/03 194,75 199,34 208,34 216,24 221,84 223,87 225,15 233,42 233,97
19/03 204,02 208,62 217,44 225,34 230,94 232,96 234,25 242,70 243,43
20/03 202,19 206,69 215,60 223,68 229,29 23131 232,59 241,04 241,78
Variacién semanal 6,17% 5,98% 5,58% 5,46% 5,09% 5,28% 5,17% 5,24%

Kansas City Board of Trade()

May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio diciembre 212,07 215,76 219,78 226,65 231,76 233,44 238,96 240,48
Promedio enero 230,10 23391 237,75 243,96 248,87 250,78 256,29 256,29
Promedio febrero 211,05 214,45 218,18 224,00 229,02 233,24 239,14 239,39
Semana anterior 209,44 212,84 216,42 221,66 226,16 229,47 235,35 235,35
16/03 219,46 223,13 226,81 232,13 236,27 238,84 244,17 244,90
17/03 222,40 226,35 229,84 235,16 239,39 240,49 245,73 246,46
18/03 214,22 218,17 221,84 227,26 231,49 233,14 238,38 239,11
19/03 222,67 226,62 230,20 235,72 240,31 242,51 247,75 248,48
20/03 221,57 225,61 229,38 234,98 239,21 24141 247,29 248,02
Variacién semanal 5,79% 6,00% 5,98% 6,01% 5,77% 5,20% 5,07% 5,39%

(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()

Embcerc  Cscha Nva Feb-09 Mar-09 Abr-09 Ene-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09
Promedio diciembre 73,21
Promedio enero 112,86 129,10 128,19 131,75 130,31 135,97 130,60
Promedio febrero 116,67 120,38 129,81 127,08 128,40 126,29
Semana anterior 131,00 133,00 v137,89 v141,92
16/03 133,00 135,00 v140,35 v144,38
17/03 133,00 135,00 v139,96 v143,99 151,88
18/03 134,00 v139,07 v143,10 151,25
19/03 137,00 v142,32 v146,45 150,29
20/03 137,00 v142,32 v146,45 ffi fl fli
Variacion semanal 4,58% 3,21% 3,19%
Maiz Délares por tonelada

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

Embcerc  Cscha Nva Mar-09 Abr-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09
Promedio diciembre 140,42 150,56 164,44 166,45 167,56
Promedio enero 157,24 164,80 164,55 161,35 176,20 175,82 176,63 178,38 179,86
Promedio febrero 151,81 157,29 158,41 160,32 165,16 165,51 165,42 167,10 167,74
Semana anterior 163,00 166,00 v166,63 164,86 169,45 170,70 171,90 172,90 174,10
16/03 164,00 167,00 v165,94 163,97 170,63 171,90 173,00 174,30 175,50
17/03 164,00 167,00 v165,54 163,58 170,24 171,50 172,60 173,90 175,10
18/03 163,00 166,00 v164,27 162,89 170,18 170,60 171,00 172,20 173,40
19/03 165,00 v167,51 165,55 172,62 173,00 173,40 174,80 176,00
20/03 165,00 v167,91 165,94 fli fi fi fli fli
Variacién semanal 1,23% 0,77% 0,66% 1,87% 1,35% 0,87% 1,10% 1,09%

Chicago Board of Trade(s)

May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10
Promedio diciembre 150,35 154,41 158,45 163,91 168,69 171,65 173,62 168,84
Promedio enero 157,80 161,91 165,94 171,23 176,23 179,15 181,29 177,86
Promedio febrero 145,22 149,07 152,86 157,78 162,95 165,82 168,05 164,79
Semana anterior 152,95 156,79 160,03 164,56 168,99 171,45 173,81 169,88
16/03 154,13 158,16 161,41 165,84 169,88 172,43 175,09 173,52 170,96
17/03 153,73 157,77 161,12 165,64 169,78 172,43 174,89 173,52 171,35
18/03 152,85 156,88 160,33 164,86 169,19 171,65 174,11 172,93 170,37
19/03 156,10 160,23 163,87 168,60 172,93 175,09 177,55 176,37 173,71
20/03 156,10 160,23 163,77 168,50 172,93 175,29 177,45 176,27 173,42
Variacién semanal 2,06% 2,20% 2,34% 2,39% 2,33% 2,24% 2,10% 2,09%

(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 Mar-09 Abr-09 Emb cerc Abr-09 May-09 Jun-09 Jn/iJl.o9
Promedio diciembre 305,26 90,00 632,74
Promedio enero 300,00 101,90 692,71 705,42
Promedio febrero 300,00 126,90 130,00 692,43 693,17
Semana anterior 300,00 135,00 130,00 630,00 627,50 635,00 640,00
16/03 300,00 135,00 115,00 633,00 640,00 642,50 647,50
17/03 300,00 135,00 120,00 630,00 650,00 657,50 665,00
18/03 300,00 135,00 120,00 640,00 650,00 655,00 667,50
19/03 300,00 135,00 120,00 640,00 660,00 665,00 672,50
20/03 300,00 135,00 120,00 665,00 672,00 677,50 682,50
Var.semanal 0,00% 0,00% 5,56% 7,09% 6,69% 6,64%

Rotterdam

Pellets(6) Aceite(9)

Abr-09 May-09 My/JI-09 Fb/Mr-09 Abr-09 Ab/Jn-09 My/Jn-09 JI/St-09 Oc/Dc-09
Promedio diciembre 761,63 775,26 776,67
Promedio enero 158,44 822,86 822,95 838,57 861,92
Promedio febrero 190,13 184,13 816,25 802,62 822,86 827,27
Semana anterior 745,00 750,00 770,00 790,00
16/03 183,00 183,00 740,00 745,00 750,00 780,00
17/03 185,00 185,00 740,00 760,00 780,00
18/03 745,00 765,00 790,00
19/03 193,50 193,50 760,00 780,00 800,00
20/03 192,50 192,50 770,00 795,00 815,00
Var.semanal 2,67% 3,25% 3,16%
Soja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc C.Nva Abr-09 May-09 Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09
Promedio diciembre 335,42 307,93 311,79 346,46 346,79 349,24 351,63
Promedio enero 390,43 361,58 365,27 392,32 389,08 386,64 387,27 389,38
Promedio febrero 361,29 338,69 353,08 351,43 364,48 361,90 360,31 358,58 359,45
Semana anterior 335,00 339,00 336,77 336,21 351,46 349,60 347,70 346,50 345,41
16/03 346,00 349,00 €346,32 €346,32 364,13 362,20 360,40 358,40 356,42
17/03 346,00 349,00 c348,15 ¢378,89 364,87 363,00 361,10 359,50 357,88
18/03 346,00 349,00 c348,61 €349,35 364,11 363,00 361,90 359,90 358,11
19/03 360,00 364,69 362,86 372,74 371,60 370,50 369,60 368,69
20/03 369,00 368,00 366,16 fli fli fli i fli
Var.semanal 10,15% 9,27% 8,91% 6,05% 6,29% 6,56% 6,67% 6,74%

(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.

Nov-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 Abr-09 Ab/My09 May-09 Jn/JIo9g
Promedio diciembre 335,39 343,06 32241 312,96 317,30
Promedio enero 376,07 364,69 367,88
Promedio febrero 357,71 346,20 348,22
Semana anterior 345,58 342,27 336,58 336,12
16/03 356,05 359,91 351,64 348,15
17/03 356,78 358,25 350,72 347,41
18/03 360,09 353,29 347,87
19/03 367,07 362,85 357,89
20/03 371,67 367,07 362,85
Variacion semanal 8,59% 9,06% 7,95%

Chicago Board of Trade(s)

May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Ene-10 Mar-10 Jul-10 Nov-10
Promedio diciembre 326,13 329,92 330,78 330,82 330,58 332,76 337,71 335,46
Promedio enero 367,72 371,13 369,97 363,04 355,98 358,89 365,45 362,68
Promedio febrero 338,60 340,34 336,95 326,52 319,13 322,48 330,47 328,12
Semana anterior 322,07 321,61 316,55 307,09 302,68 306,26 309,39 314,90 31343
16/03 334,74 333,46 327,58 317,29 312,51 316,00 319,13 324,64 323,35
17/03 335,48 334,56 329,23 320,60 316,37 320,60 323,17 328,50 327,12
18/03 336,21 335,02 329,23 318,94 314,53 318,02 321,24 326,57 325,28
19/03 345,58 345,40 340,71 331,71 327,94 331,25 334,37 339,52 338,05
20/03 349,81 348,70 342,64 332,72 328,13 331,80 334,74 339,52 338,60
Variacién semanal 8,61% 8,43% 8,24% 8,35% 8,41% 8,34% 8,19% 7,82% 8,03%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(10

Abr-09 Jun-09 Ago-09 Oct-09 Dic-09 Abr-09 Jun-09 Ago-09 Oct-09
Promedio diciembre 341,93 348,91 352,08 354,57 357,15 384,37 415,05
Promedio enero 413,84 410,32 408,45 408,79 408,67 393,50 426,35 460,20 479,79
Promedio febrero 389,41 387,81 387,91 383,14 380,07 371,71 408,94 450,36 468,57
Semana anterior
16/03 368,01 370,96 370,66 365,77 369,43 347,34 381,45 432,55 452,71
17/03 376,58 379,52 379,02 374,35 379,62 359,86 385,20 438,01 458,79
18/03 376,42 378,98 378,67 376,02 381,02 365,29 390,11 441,99 463,54
19/03 391,44 391,75 391,54 386,98 392,60 379,55 405,34 459,24 481,63
20/03 384,86 385,18 384,97 380,48 386,01

Variacion semanal

(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 Mar-09 Abr-09 My/St09 Oc/Dc09
Promedio diciembre 299,55 313,58 290,45 291,81
Promedio enero 383,69 368,24 352,05 342,18 359,59 383,90 345,95 346,00 356,47
Promedio febrero 399,71 377,71 353,29 340,43 343,38 376,67 351,05 335,86 338,57
Semana anterior 350,00 342,00 335,00 335,00 355,00 340,00 326,00 326,00
23102 352,00 345,00 333,00 330,00 340,00 323,00 323,00
24102 365,00 353,00 343,00 337,00 354,00 334,00 334,00
25/02 363,00 350,00 341,00 339,00 350,00 334,00 332,00
26/02 362,00 345,00 345,00 356,00 342,00 338,00
27102 364,00 350,00 348,00 360,00 346,00 342,00
Variacién semanal 6,43% 4,48% 3,88% 5,88% 6,13% 4,91%

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Emb cerc Mar-09 Abr-09 May-09 Abr-09 May-09 My/JI09 Ag/St09 Oc/Dc09

Promedio diciembre 283,79 306,70
Promedio enero 352,86 348,04 335,06 303,07
Promedio febrero 344,24 350,89 317,64 318,92 294,34 298,87
Semana anterior 320,00 325,95 318,78 309,41 307,21 300,59 295,08 291,23
23/02 324,00 337,74 332,78 32341 320,11 315,48 304,56 300,59
24/02 324,00 334,55 329,58 322,14 320,22 314,59 306,11 303,57
25/02 326,00 335,65 330,14 324,07 325,73 322,97 308,64 304,89
26/02 334,00 340,66 334,60 332,12 329,64 317,90 315,25
27102 339,00 342,81 336,20 336,75 337,30 318,56 314,15
Var.semanal 5,94% 7,54% 8,66% 9,62% 7,96% 7,87%
Harina de Soja Délares por tonelada

May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10 May-10
Promedio diciembre 296,39 299,85 301,27 301,57 298,97 300,38 300,38 299,28
Promedio enero 338,91 341,02 339,62 333,62 321,16 320,21 320,45 320,00
Promedio febrero 314,63 313,47 309,50 299,14 286,52 284,01 285,05 285,72
Semana anterior 305,00 301,15 295,08 286,82 276,68 274,69 275,79 278,00 279,10
23102 317,90 313,27 305,89 296,30 286,16 284,06 285,16 287,92 288,47
24102 315,26 311,29 305,00 296,19 286,60 284,83 286,16 288,91 289,46
25/02 319,11 314,59 307,43 297,62 286,93 285,05 286,38 290,01 290,56
26/02 326,61 322,97 316,80 307,98 298,39 296,52 297,84 301,48 302,03
27102 331,24 326,06 318,56 308,64 297,40 295,41 296,74 300,37 300,93
Var.semanal 8,60% 8,27% 7,96% 7,61% 7,49% 7,54% 7,59% 8,05% 7,82%

(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 Mar-09 Abr-09 My/In09 My/JI09 JIISt09 Ag/Oc09 Oc/Dc09 Nv/En10
Promedio diciembre 617,53 713,45 775,37 722,20 780,31
Promedio enero 679,71 793,24 816,44 804,37 827,90 809,03
Promedio febrero 655,00 754,11 745,58 759,11 781,29 765,90
Semana anterior 618,00 708,79 729,40 741,00
16/03 632,00 709,53 729,02 740,72
17/03 640,00 722,06 741,57 751,98
18/03 636,00 728,88 748,58 760,40
19/03 654,00 746,38 760,03 769,58
20/03 665,00 736,91 740,98 747,76 761,33 770,83
Var.semanal 7,61% 5,50% 4,38% 4,03%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Abr-09 May-09 My/J1.09 Jn/Jl.o9 JI/St.09 Abr-09 May-09 My/JI-09 Jn/JI-09

Promedio diciembre 623,58
Promedio enero 687,23 667,23
Promedio febrero 650,60 678,42 649,40 650,59 656,22
Semana anterior 623,24 614,42 620,82 623,46 626,55 623,24 627,43
16/03 635,15 630,74 632,28 635,59 637,35 637,35 635,59
17/03 646,17 646,17 643,52 646,33 647,27 647,27 643,52
18/03 640,33 638,67 633,60 638,23 643,08 640,88 638,01
19/03 661,71 654,55 656,09 659,18 666,67 660,06 659,40
20/03 681,22 669,10 672,84 676,37 688,94 674,61 671,74
Var.semanal 9,30% 8,90% 8,38% 8,49% 9,96% 8,24%

Chicago Board of Trade(14)

May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10 May-10
Promedio diciembre 701,52 708,99 713,06 717,09 720,34 725,41 731,99 737,79
Promedio enero 762,48 770,60 774,66 778,55 782,10 788,57 794,88 800,92
Promedio febrero 706,88 714,59 718,43 722,17 725,88 733,48 740,05 746,09
Semana anterior 665,12 672,62 676,15 679,67 683,20 690,04 695,99 701,50 707,01
16/03 680,34 686,29 689,59 692,90 696,21 702,60 708,55 714,29 719,80
17/03 690,26 696,43 699,74 703,04 706,35 712,96 718,69 724,21 729,72
18/03 681,66 687,61 691,14 694,44 697,75 704,14 709,88 715,39 720,90
19/03 703,04 708,99 712,30 715,39 718,69 725,09 730,82 736,33 741,84
20/03 710,98 716,93 720,46 723,71 727,07 733,69 739,64 745,15 750,66
Var.semanal 6,89% 6,59% 6,55% 6,49% 6,42% 6,33% 6,27% 6,22% 6,17%

(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 SAGPYA

Embarques argentinos por destino durante 2008 (enero/diciembre)

Destinos 1 Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo  Centeno Alpiste Arroz
Unién Europea 29,7% 9.326 3.690.966 88.499 108 387 526.468 23 13.448
Alemania 218 24.264 25.544 108 43.348 23 989
Bélgica 4.429 57.342 44.405 243 189.557 893
Bulgaria 4.246
Dinamarca 153.392 38.449
Eslovenia 1.008
Eslovaquia 48
Espafa 2.285.881 81.999 830
Estonia
Finlandia
Francia 294 802 187
Grecia 449 372
Ilanda 62.393
Italia 155 53.389 3.968
Letonia 24
Lituania 25 312
Malta 18.630
Paises Bajos 739 224.982 18.550 144 127.059 3.530
Polonia 52.261 288
Portugal 643.565 45.860
Reino Unido 3.279 108.694 1.234
Replblica Checa
Rumania 393
Suecia 212 210
Otros Europa 0,0% 10.325 200 681 3.496
Albania 3.450
Croacia 10.300
Islandia
Noruega 681
Suiza 200 46
Montenegro 25
P. Balticos y CEIl 0.3% 511 24.870 381
Azerbaiyan 49
Georgia 462
Rusia 24.870 381
Ucrania
Norteamérica 0.2% 719 1.902 48 1.294
Canada 634 265
EE.UU. 85 1.902 981
México 48 48
Mercosur 8,0% 4.057.181 119.667 307.346 21.926 94 164.232
Brasil 4.035.161 12.807 307.346 94 163.562
Paraguay 599
Uruguay 22.020 106.860 21.926 71
Resto Latinoamér. 11,4% 1.054.977 2.646.979 317.331 226 463.610 148.227
Antillas Holandesas 125.112
Barbados
Bolivia 30.322
Chile 161.643 1.042.015 64.300 285.955 80.361
Colombia 205.588 327.094 155.695 100.347
Costa Rica 115 23
Cuba 112 226
Ecuador 32.193 68.826 13.366 53.327
El Salvador 897
Grenada
Guatemala
Guyanas 4.307
Haiti 3.793
Honduras 75 1.359
Nicaragua
Panama 74
Pert 627.721 1.079.117 83.970 23.981 1.595
Puerto Rico 48
Rep.Dominicana 211 100
Surinam
Trinidad y Tobago 141
Venezuela 23.525 4.039 29.777
Oceania 0,4% 92
Australia 72
Nueva Zelanda 20
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION EMBARQUES SAGPYA

en toneladas
Ttl.Cereal Mani*  Girasol Soja Lino Colza Moha Céartamo  Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites Tt General
4.329.225 87.702  10.612 431.439 2.265 97 746 532.861 15.429.820 1.095.313 21.387.219
94.494 125 1.568 170 1.863 329.061 425.418
296.869 175 465 44292 1533 192 46.657 368.226 5.500 717.252
4.246 346 346 4592
191.841 148 707 855 1.375.442 1.568.138
1.008 1.008
48 48
2.368.710 1.216 4314 199.980 205.510 3.242.419 152.071 5.968.710
54 18 72 72
100 100 200 200
1.283 1.093 170 132 100 1.495 470.868 264.154 737.800
821 1.282 41,653 42,935 127.709 171.465
62.393 564 5.000 5.564 452.693 520.650
57.512 332 235  105.658 82 84 106.391 2.144.537 106.762 2.415.202
24 1.284 1.284 58.773 60.081
337 706 617 1.323 1.660
18.630 18.630
375.004  68.425 1541 267 97 370 70.700 3.928.803 504.546 4.879.053
52.549 2.526 2.526 1.204.262 1.259.337
689.425 18 20 31047 31.085 199.618 21.000 941,128
113.207 8.838 464 2.463 81 11.846 1.436.904 26.080 1.588.037
90 920 90
393 233 1.025 1.258 90.505 15.200 107.356
422 147 75 639 861 1.283
14.702 1.948 385 2.333 11.331 28.366
3.450 3.450
10.300 11.221 21521
397 397 397
681 1551 385 1.936 110 2,727
246 246
25 25
25762  21.668 249 2.356 24.273 133.480 183.515
49 49
462 2.356 2.356 2.818
25251 20.949 249 21.198 133.480 179.929
719 719 719
3.963 8.766 676 2.786 56.635 68.863 7 63.146 136.049
899 2.716 137 2.153 5.006 5.905
2.968 1.074 234 633 1.941 51 35.716 40.676
9% 4.976 305 56.635 61.916 26 27.430 89.468
4.670.446 484 134 481 1.099 1.088.616 16.964  5.777.125
4.518.970 132 134 266 937.632 13232 5.470.100
599 1.106 1.705
150.877 352 481 833 149.878 3.732 305.320
4.631.350 3.210 1440 192.319 21 196.990 2.477.434 907.304  8.213.078
125.112 373 125.485
54 54 98 152
30.322 171.036 201.358
1.634.274 1.235 82.044 83.279 700.693 8.238 2.426.484
788.724 174 6.001 6.175 417.412 91.686 1.303.997
138 46 46 615 799
338 60.853 61.191
167.712 85 166 251 360.591 134.434 662.988
897 39 936
172 172
88 36.327 36.415
4.307 4.307
3.793 3.617 7.410
1.434 21 21 870 2.325
1.958 1.958
74 20 20 77 6.475 6.646
1.816.384 274 105  89.274 89.653 446.745 259,915 2.612.697
48 964 1.012
311 61.644 61.955
2.456 2.456
141 1.104 43 1.147 1171 2.459
57.341 284 1060  15.000 16.344 319.939 296.252 689.876
92 74 74 256.193 25.704 282.063
72 203.983 24.884 228.939
20 74 74 52.210 820 53.124
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Embarques argentinos por destino durante 2008 (enero/diciembre)

Destinos n Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo  Centeno Alpiste Arroz*
Cercano Or. 14,4% 386.387 5.324.643 79.280 6.998 30.886
Afganistan

Arabia Saudita 559.686 76.651

Bahrein 8.993

Chipre 48

Egipto 35.552 1.212.038

Emiratos Arabes 164.457 170.768

Irak 30.481
Irén 72.838 1.981.791 2.629

Israel 231 151.878 6.998 155
Jordania 71.692

Kuwait 78.209

Libano 6.000 20.257

Libia 300.190

Omén 94.129 3.000

Siria 4.187 397.041

Turquia 282.557 250
Yemén 95.488

Sudéste Asiatico 6,7% 146.388 166.412

Corea del Sur 20

Filipinas 58.260 711

Indonesia 77.129 75

Malasia 10.999 165.581

Singapur

Tailandia 25

Resto de Asia 17,7% 604.020 208.242 7.200 61.747

Bangladesh 50.424

China 25.997 65.678

India 173.141 215

Japon 74743 7.200 61.747

Pakistan 331.292

Sri-Lanka 21.670

Taiwén 24 1.901

Vietnam 1472 65.705

Africa 11,2% 2.237.626 2.811.233 21.996 10.437 20.844
Angola 989 400
Argelia 320.968 1.198.486 2.100
Benin 25

Cabo Verde 26.774 25
Camer(n 11.870 21 192

Chad

Congo 86.804 26

Costa de Marfil 14.910 9.699 75
Diibouti

Gahon 36 999
Gambia 2.001
Ghana 63.022 1.598
Guinea Ecuatorial

Is.Mauricio 745 83.627 1.000
Is.Reunién 2.100

Kenia 276.752

Liberia 25

Madagascar 57.587

Malawi 14.403

Marruecos 175.205 1.024.640 10.412

Mauritania 6.600 6.721

Mozambique 91.037

Namibia 17.500 25

Nigeria 242.764 75

Republica Democ.del Congo 85.135

Ruanda 5.000

Senegal 17.093 76.758 12.478
Sierra Leona 6.500

Sudafrica 674.479 59.141 21.804 168
Tanzania 113.274

Togo 104 25

Tunez 258.939

Uganda 19.000

Total mundial 8.496.624 14.980.972 846.522 534 387 1.091.867 71 94 382.808
Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de Enel anual se llevan 38.996 tn; de trigo paraguayo 49.469 tn; de soja paraguaya 293.397 tn
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

en toneladas
Ttl.Cereal Mani*  Girasol Soja Lino Colza  Moha Céartamo Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites Tt General
5.828.194 2.850 7.310 1.559.200 63 1569.423  1.929.033  1.064.002 10.390.652
134 134 134
636.337 406 49.429 49.835 230.033 18.200 934.405
8.993 21 21 155 9.169
48 37 37 59.139 59.224
1.247.590 91 306.303 306.394 140.853 583.551 2.278.388
335.225 2.770 1.088 97.875 101.733 48.830 72.773 558.561
30.481 200 30.681
2.057.258 132 659.105 659.237 528.540 212.401 3.457.436
159.262 25 23 27.510 42 27.600 20.945 3.810 211.617
71.692 190 190 23.068 474 95.424
78.209 131 131 2.000 80.340
26.257 18 301 21 340 80.855 4.000 111.452
300.190 88 88 190.987 296 491.561
97.129 14.988 112.117
401.228 3.816 15.920 19.736 334.263 755.227
282.807 889 403.058 403.947 207.922 151.154 1.045.830
95.488 63.598 159.086
312.800 36 197 425.240 425473  3.854.484 209.043  4.801.800
20 586.664 101.352 688.036
58.971 175 19.744 19.919 918.138 2.252 999.280
77.204 24732 24,732 903.803 1.005.739
176.580 22 213.783 213.805 632.075 104.669 1.127.129
115 770 885
25 36 166.981 167.017 813.689 980.731
881.209 360 9.112.618 9.112.978 488.362  2.255.184 12.737.733
50.424 99.216 99.216 155.382 305.022
91.675 107 8.954.917 8.955.024 1.643 1.516.604 10.564.946
173.356 505.626 678.982
143.690 253 1.533 1.786 7.952 5.700 159.128
331.292 5.272 336.564
21.670 21.670
1.925 52.898 52.898 9.152 8.100 72.075
67.177 4.054 4.054 469.615 58.500 599.346
5.102.136 4.748 1272 120.782 126.802  2.152.841 717.350  8.099.129
1.389 319 319 12.740 29.549 43.997
1.521.554 4.170 1141 5.311 648.760 119.386 2.295.011
25 254 279
26.799 26.799
12.083 96 898 13.077
690 565 1.255
86.830 1.803 88.633
24.684 8.840 33.524
960 960
1.035 269 1.304
2.001 2.928 50 4.979
64.620 24 24 8.711 1.013 74.368
135 135
85.372 34.932 9.600 129.904
2.100 40.544 1.742 44.386
276.752 7.000 283.752
25 25
57.587 25.500 83.087
14.403 14.403
1.210.257 48.494 48.494 26.202 192.540 1.477.493
13.321 200 13.521
91.037 10.770 44.130 145.937
17.525 17.525
242.839 28.745 271.584
85.135 85.135
5.000 5.000
106.329 19.340 30.800 156.469
6.500 6.500
755.592 259 22 52.954 53.235 979.898 135.475 1.924.200
113.274 6.850 120.124
129 75 204
258.939 85 19.334 19.419 326.747 111.454 716.559
19.000 19.000
25.799.879 131.846  22.275 11.847.221 2.349 97 57.381 12.061.169 27.810.340  6.365.341 72.036.730
de soja boliviana 146 tn; de pellets soja paraguayo 578.257 tn y de aceite de soja paraguayo 125.027 tn. * Datos proporcionados por el INDEC hasta noviembre'08.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

EL ANUNCIO DE LA FED SUMO
INTERROGANTES

Aunque con mucha menor fuerza, los mercados accionarios conti-
nuaron con el impulso ascendente que vienen experimentado a par-
tir del 10 del corriente mes. Aun con fuerte volatilidad y con la publi-
cacién de indicadores econdémicos negativos, los mercados parecen
haber entrado en un periodo donde ya no hay tanta certeza de que
las cotizaciones vayan a seguir cayendo, al menos abruptamente. De
hecho, se escucharon en distintos medios opiniones de analistas
donde se repetian frases optimistas como "cerca del piso" o "luz al
final del tanel".

Por ello llam¢ algo la atencion el sorpresivo anuncio de la Reserva
Federal de los Estados Unidos del dia miércoles, en el cual anticip6
que planea comprar U$S 300.000 millones de bonos del gobierno
norteamericano, concentraindose en aquellos con vencimientos en
el rango de dos a diez anos. La justificacion que se dio para dicha
intervencion en el segmento de deuda publica es intentar mejorar las
condiciones del mercado de crédito privado. Asimismo, la menciona-
da institucién comunicé nuevas compras intensivas de titulos emiti-
dos por las entidades Fannie Mae y Freddie Mac, promotoras del
mercado hipotecario norteamericano.

Estas medidas, consideradas por muchos innecesarias o tomadas a
destiempo, dejaron sensaciones ambiguas entre los operadores. Por
un lado se renueva la percepcion de que los problemas econémicos
seran atacados por todos sus flancos con diversas politicas moneta-
rias y fiscales, manteniendo un alto grado de intervencién hasta que,
como minimo, se perciba una concreta reactivacion. Por el otro, se
teme que el banco central estadounidense tenga problemas para
controlar la oferta monetaria una vez que el nivel de actividad se
recupere, lo que podria traducirse en una presion inflacionaria into-
lerable. Ante dicha preocupacién los inversores escaparon del ddlar,

buscando refugio en
commodities y otras monedas.
Come se ve en el grifico, la divi-
sa norteamericana perdi6 entre
miércoles y jueves 5,6%, llegan-
do a rozar los 1,37 ddlares por
euro.

Los precios de las acciones,
que como se dijo venian por un
buen camino, sufrieron el des-
concierto de los operadores,
alarmados éstos no sélo por el
peligro de inflacién recién men-
cionado, sino también por la in-
certidumbre que se genera cuan-
do las sirenas de los bomberos
no abandonan el barrio. Crecié
el temor de que la Reserva Fede-
ral cuente con informaciéon no
conocida por el mercado, res-
pecto a nuevos problemas de los
bancos por ejemplo, y que ello
haya hecho precipitar el anun-
ci6 sobre la inesperada compra
de bonos del Tesoro de EE.UU.

En el mercado local, los vola-
menes raquiticos que se siguen
negociando dificultan cualquier
tipo de anilisis. La crisis interna-
cional y la destruccion de la con-
fianza doméstica, producto de la
cada dia mas conflictiva situacion
en el pais por problemas de in-
dole econémico, politico y social,
ahuyentan a los

inversores, quie-
1,38 nes siguen bus-
cando refugio en
T~ activos como el
1,36 o~—
délar. Los pocos
134 negocios se con-
centran en un
o) punado de ac-
% 1,32 7 ciones, las cuales
o responden en
a 1,30 \\/ gran medida a las
oscilaciones del
1,28 precio del petro6-
leo.
1,26
1,24
16/03/2009 17/03/2009 18/03/2009 19/03/2009 20/03/2009
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion

dias 16/03/09 17/03/09 18/03/09 19/03/09 20/03/09 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 2.778,00 39.171,00 150.000,00 101.914,00 293.863,00 -78,45%

Valor Efvo. ($) 1.778,34 35.909,53 152.325,00 105.186,84 295.199,71 -77,47%

Cauciones

Valor Nom. 2.972.251,00 2.266.606,00  6.334.342,00 835.857,00  2.178.268,00 14.587.324,00 -10,53%

Valor Efvo. ($) 1.362.360,14  2.254.320,45  1.396.903,00 301.358,69  2.484.341,62 7.799.283,90 -11,03%

Totales

Valor Efvo. ($) 1.364.138,48  2.290.229,98  1.396.903,00 453.683,69  2.589.528,46 8.094.483,61 -19,77%

Negociacién de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima _ Tasa Promedio Monto Nominal Monto Ligquidado Cant. Cheques

09/04/2009 24 18,00 18,00 18,00 8.000,00 788337 1
15/04/2009 30 18,00 18,00 18,00 15.000,00 14.766,97 1
30/04/2009 45 18,00 18,00 18,00 46.624,56 45.502,58 4
22/05/2009 67 19,00 19,00 19,00 15.000,00 14.458,12 1
27/05/2009 72 18,00 18,00 18,00 7.260,71 7.005,07 1
30/05/2009 75 19,00 19,00 19,00 11.056,97 10.620,23 1
05/06/2009 81 19,50 19,50 19,50 50.000,00 47.828,08 1
27/06/2009 103 21,50 21,50 21,50 13.359,26 12.567,18 1
30/06/2009 106 21,00 21,50 21,43 84.928,85 79.868,22 27
13/07/2009 119 19,00 19,00 19,00 1.568,00 1.475,09 1

Totales Operados al 16/03/09 252.798,35 24197491 39
13/0412009 27 17,00 17,00 17,00 10.000,00 9.866,73 1
19/04/2009 33 23,00 23,00 23,00 36.180,00 35.377,46 1
20/0412009 34 17,00 23,00 22,00 49.278,00 48.230,47 6
21/0412009 35 23,00 23,00 23,00 4.144,00 4.04958 1
30/04/2009 44 18,00 19,00 18,53 141.282,00 137.864,66 15
13/05/2009 57 19,00 19,00 19,00 10.056,81 9.757,15 1
29/05/2009 73 19,00 19,00 19,00 35.000,00 33.651,19 1
30/05/2009 74 19,00 19,00 19,00 9.819,50 9.436,36 1
31/05/2009 75 19,00 19,00 19,00 10.527,00 10.116,25 1
05/06/2009 80 19,00 19,00 19,00 35.000,00 33533,70 1
30/06/2009 105 22,00 22,00 22,00 76.964,57 72.301,60 8
03/07/2009 108 22,00 22,00 22,00 5.000,00 4.683,81 1
07/07/2009 112 22,00 22,00 22,00 5.000,00 4.675,89 1
10/07/2009 115 22,00 22,00 22,00 5.000,00 4.665,37 1
1410712009 119 22,00 22,00 22,00 5.000,00 4.660,13 1
17/07/2009 122 22,00 22,00 22,00 5.000,00 4.647,08 1

Totales Operados al 17/03/09 443.251,38 42751743 4
17/04/2009 30 17,00 17,00 17,00 3500,00 3.445 44 1
30/04/2009 43 18,00 18,00 18,00 32.624,67 31.870,27 3
15/05/2009 58 17,00 17,00 17,00 3.650,00 3549,16 1
20/05/2009 63 18,00 18,00 18,00 10.000,00 9.689,41 1
30/05/2009 73 19,00 19,00 19,00 9.053,00 8.704,12 1
31/05/2009 74 19,00 19,00 19,00 6.494,07 6.243,80 1
09/06/2009 83 19,00 19,00 19,00 50.000,00 47.881,41 1
30/06/2009 104 21,50 21,50 21,50 37.992,57 35.759,78 5
2410712009 128 21,50 21,50 21,50 25.000,00 23.196,40 1

Totales Operados al 18/03/09 178.314,31 170.339,79 15
10/0412009 2 22,00 22,00 22,00 4.900,00 482153 1
12/04/2009 24 22,00 22,00 22,00 1.846,14 1.816,58 1
13/0412009 2 22,00 22,00 22,00 3.267,00 3.214,68 1
17/0412009 2 22,00 22,00 22,00 2.500,00 2451,24 1
20/04/2009 k?) 22,00 22,00 22,00 3.296,00 322981 1
2410412009 36 22,00 22,00 22,00 1,500,00 1.464,69 1
27/04/2009 39 22,00 22,00 22,00 1.162,00 1.133,98 1
30/04/2009 22 22,00 22,00 22,00 4.756,00 4.624,98 1
05/05/2009 47 22,00 22,00 22,00 11.229,39 10.907,25 1
12/06/2009 85 21,00 21,00 21,00 7.100,00 6.754,15 1
16/06/2009 89 21,00 21,00 21,00 7.100,00 6.750,46 1
19/06/2009 92 21,00 21,00 21,00 7.100,00 6.732,04 1
22/06/2009 95 21,00 26,00 23,50 43.671,00 40.935,78 2
25/06/2009 98 21,00 21,00 21,00 8.100,00 7.655,16 1
09/07/2009 112 28,00 28,00 28,00 36.500,00 33.493,82 1
15/07/2009 118 28,00 28,00 28,00 18.500,00 16.940,54 1

Totales Operados al 19/03/09 162.527,53 152.926,69 17
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Negociaciéon de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima _ Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
121042009 23 20,00 20,00 20,00 10.363,30 10.217,73 2
13/04/2009 24 20,00 20,00 20,00 11.214,00 11.056,48 3
1410412009 25 20,00 20,00 20,00 17.598,00 17.341,44 4
15/04/2009 2 20,00 20,00 20,00 26.000,00 25.607,13 3
16/04/2009 27 20,00 20,00 20,00 13.742,85 13513,31 3
17/04/2009 28 20,00 20,00 20,00 9.750,00 958,99 1
18/04/2009 29 20,00 20,00 20,00 5.000,00 4911,19 1
20/04/2009 31 20,00 20,00 20,00 16.995,00 16.693,15 1
21/04/2009 32 20,00 20,00 20,00 5.000,00 490855 1
27/04/2009 38 20,00 20,00 20,00 5.000,00 489276 1
29/04/2009 40 17,50 17,50 17,50 16.500,00 16.174,30 1
30/04/2009 4 20,00 20,00 20,00 6.500,00 6.340,19 1
04/05/2009 45 17,50 17,50 17,50 22.000,00 2154548 1
05/05/2009 46 18,25 20,00 19,13 18.700,00 18.186,40 2
10/05/2009 51 17,50 17,50 17,50 16.114,00 15.707,33 2
11/05/2009 52 17,50 17,50 17,50 7.223,33 7.041,03 1
12/05/2009 53 20,00 20,00 20,00 3.660,00 3552,93 2
16/05/2009 57 20,00 20,00 20,00 2.200,00 2.128,84 1
17/05/2009 58 20,00 20,00 20,00 2.700,00 2612,67 1
19/05/2009 60 17,50 17,50 17,50 12.254,85 11.901,08 1
20/05/2009 61 20,00 20,00 20,00 15,500,00 14.982,79 1
22/05/2009 63 18,00 18,00 18,00 15.042,35 14.554,28 1
23/05/2009 64 18,00 18,00 18,00 10.423,36 10.080,35 1
30/05/2009 7 18,00 18,00 18,00 5.343,57 5.152,98 1
02/06/2009 74 18,00 18,00 18,00 8.710,00 8.395,35 1
05/06/2009 77 20,00 20,00 20,00 8.000,00 7.660,02 1
11/06/2009 83 19,00 19,00 19,00 7.223,33 6.906,94 1
12/06/2009 84 19,00 19,00 19,00 50.000,00 47.786,13 1
17/06/2009 89 20,00 20,00 20,00 2.785,00 2652,73 1
19/06/2009 91 19,00 19,00 19,00 12.254,85 11677,38 1
22/06/2009 94 19,00 19,00 19,00 15.042,35 14.326,42 1
26/06/2009 98 19,00 19,00 19,00 10.751,78 10.209,69 1
30/06/2009 102 19,00 20,00 19,50 19.401,34 18.381,21 2
10/07/2009 112 19,50 1950 19,50 16.116,31 15.175,82 2
11/07/2009 13 19,50 19,50 19,50 7.223,33 6.798,38 1
15/07/2009 17 21,00 21,00 21,00 10.000,00 9.374,36 1
22/07/2009 124 19,50 1950 19,50 15.042,35 14.093,64 1
24/07/2009 126 19,50 1950 1950 6.168,46 5.767,87 1

Totales Operadosal ~ 20/03/09 463.543,71 447.890,32 53
° LR L,
de Rosario S. A. N—¥%
=1 =
. . - 7
Cérdoba 1402, Entrepiso = =
S2000AWV - Rosario - Argentina = =

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:

Administracién:

mervalger@bcr.com.ar
mervalcont@bcr.com.ar
mervaros@bcr.com.ar

L

36

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 20/03/09




MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

L'20v'0T  |€'€50'982 |9'8G8°9T  |L20°TLTZ |G'8TG'L 2'0¥8'€6Z [8'0€9°'60C |v'€SE'BT  |€'06G'G 62€°€9T'T |€'86L°€TS |22S0VL'T |€786'88 |6'6€8'L 8€5'99C'T 0ininj OJUO

0'00€'0T |9'€T8'¥8C |¥'208'9T  [6S5'99T'C |0'00S'L Y'6LT'€6C |2'0S5L0C |L'TLZ'8T  |¥'89S'S 0£0'TOT'T |6'ver'TIS |GL6'GELT [0'0L6°28 |0'08'L EIAAAT T 0peju0d OJUON

T 8 14 0L T 14 9 T T 12 [4) 6T 0T 4 14 sauojoesadQ peppued

00'€T SETT 0T'1T GL0T rAns SL'TT 0z'et 18°TT 00'TT ZE0T 0Tzt S6'TT 001 002t G921 9% [enuy ‘woid ese|

1ov-LT 0v-€0  |lBW-TE  |BW-Z |-z [lBW9Z oLl 19v-10 eN-TE  [lBNGZ  [WFTE [lBW-GZ 4av-ST BN-0E | lBWNET OJUBIWIDUDA BYIS

8¢ 12 11 L 8 L 0€ 12 €T L 123 8 0€ 123 L Selp / 0zeld
60/€0/0¢C 60/€0/6T 60/€0/8T 60/€0/LT 60/€0/9T

sosad ua opeiado - sajipesing sauopned)

0'G2€'2GT 0'000°0ST 0SS‘TOT oreIpawu|

'0pD 920 $ €T NOY3N 44aA

YT'¥16'ST 88'V.0°9T 000'66 OJelpawu|

‘0P 90 $ VO .vIML.A4AA

29'G0L°0T 9.°€T8'0T 00066 oreIpawu| "op)

$.v.S WO TvgOLSI¥D NVS 44aA

8'98T°S0T ¥'¥T16'TOT TTZ'€0T oJeipawu| ‘opd

90 $ VITdOOONYYD 44 AA

80'66Tv G6'82€Y 000'L6 oreIpawu| "op)

92 $ V28 v2Ig3did 44 AA

69'060G 6T'¥S6'L 0009 ve'8LL'T G9'8L.°C 00079 syzL

$ €S 34 VLINVS 'A3dd SONOd

sodljqnd sojnyiL

Dajg/A  (wou/a  owaid | o)A cwowA oaid | oalgA cwou/A owaid | oajg/A cwou/a owaid | toajgA wioua ooaud S3U0I0BZN0D

60/€0/0¢C 60/€0/6T 60/€0/8T 60/€0/LT 60/€0/9T Sal0[eA sojnjl L

olIesoy ap saloje/\ dp OpedI3\ | ua sepesysibal sauopesadQ

37

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 20/03/09



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

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 2,790 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 1,480 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 4,400 19/03/2009 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 1,670 20/03/2009 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 0,410 19/03/2009 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 2,600 20/03/2009 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 2,200 19/03/2009 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 0,460 20/03/2009 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 3,790 20/03/2009 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 2,300 20/03/2009 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 6,000 12/03/2009 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 2,300 19/03/2009 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 1,740 20/03/2009 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 1,440 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 6,950 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 0,770 20/03/2009 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 1,450 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 3,500 20/03/2009 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. 1,190 19/03/2009 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 3,700 20/03/2009 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,264 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 2,680 20/03/2009 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 1,020 20/03/2009 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 2,840 20/03/2009 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 0,640 20/03/2009 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,050 18/03/2009 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,100 19/03/2009 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 2,300 10/03/2009 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 0,890 20/03/2009 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 1,720 20/03/2009 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 * 4,150 17/03/2009 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 0,910 20/03/2009 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 1,800 19/03/2009 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 0,600 16/03/2009 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 0,627 20/03/2009 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 11,200 20/03/2009 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 1,250 18/03/2009 3112 2° Jun.07 949.481 36.289.971 22.212.863
INTA * 1,480 04/03/2009 31/12 2°  Jun.07 2.331.583 57.363.243 24.700.000
IRSA 1,290 20/03/2009 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 3,000 19/03/2009 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 1,630 20/03/2009 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 0,450 20/03/2009 3112 2° Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 02/03/2009 3112 2° Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 0,780 20/03/2009 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 32,00 20/03/2009 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 1,750 20/03/2009 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 9,150 20/03/2009 3112 2° Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 1,600 20/03/2009 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 0,930 20/03/2009 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 0,930 20/03/2009 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 5,500 20/03/2009 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 2,040 20/03/2009 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 60,400 20/03/2009 3112 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 0,610 20/03/2009 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,253 20/03/2009 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 13,000 19/03/2009 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 63,500 20/03/2009 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 19,000 19/03/2009 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 14,500 20/03/2009 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 25,000 20/03/2009 3112 2° Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 8,100 20/03/2009 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" * 5,200 20/03/2009 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 75,000 19/03/2009 3112 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 36,900 20/03/2009 3112 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 1,330 20/03/2009 3112 2° Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 0,415 20/03/2009 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.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 20/03/09 39



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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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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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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