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INTERPRETANDO EL CICLO
ECONOMICO

En Semanarios anteriores analizamos las razones que esgrimen
los analistas para determinar si una economia ha entrado o no en
recesion. Habiamos mostrado, a este respecto, lo que el organismo
mas competente de Estados Unidos manifestaba. El Nacional Bureau
of Economic Research (NBER) es la oficina que estudia la evolucién
estadistica de la economia estadounidense. El Business Cycle Dating
Committee, dentro de la NBER, informo el 1 de diciembre del ano
pasado que a partir de diciembre de 2007, cuando la actividad eco-
némica alcanzo su pico, comenz6 la recesion en los Estados Unidos.

La prensa financiera habitualmente define una recesién como la
declinacién del Producto Bruto Interno durante dos trimestres con-
secutivos, pero la NBER no estd de acuerdo con esa definicién. Dice
que muchas de las recesiones identificadas por sus estudios consis-
tieron de dos o mas trimestres de declinacion del PBI, pero no siem-
pre ocurrié asi, y da como ejemplo la dltima recesién, la del 2001,
que no incluyé dos trimestres consecutivos de caida. Para la Oficina,
una recesion es un periodo en el que la actividad estd disminuyendo
mas que una actividad que ha disminuido.

Segan la mencionada oficina una recesion es una significativa cai-
da en la actividad econémica que dura algunos meses, visible en la
produccién, empleo, ingreso real y otros indicadores. La recesiéon
comienza a partir de un pico y finaliza cuando la economia toca un
valle.

En la pagina web de la NBER se pueden consultar las fechas de las
distintas contracciones que ha sufrido la economia de EE.UU., con-
tracciones que se miden desde un pico hasta un valle. La expansién
se mide desde un valle hasta el siguiente pico y el ciclo se mide
desde un valle hasta el otro valle. Se puede consulta la piagina web
de la oficina: http:/wwwdev.nbr.org/cycles/dec2008.html

En promedio, desde 1857 hasta diciembre del ano pasado, las con-
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tracciones en Estados Unidos han durado 17 meses, pero ellas difie-
ren bastante entre si. La contraccion que duré mis tiempo fue la de
octubre de 1873 (pico) hasta marzo de 1879 (valle), alcanzando los
65 meses. En segundo lugar la de agosto de 1929 (pico) hasta marzo
de 1933 (valle), que durd 43 meses. Pero estas fueron contracciones
excepcionales. La mayor parte de ellas, por el contrario duraron entre
10 y 20 meses.

No podemos dejar de considerar que no hay que tener en cuenta
solamente la duracién del ciclo sino, también, la profundidad de la
crisis. Sin la menor duda, la crisis mas profunda fue la segunda men-
cionada mas arriba, desde agosto de 1929 hasta marzo de 1933, yla
crisis actual se asemeja bastante a ella.

El periodo mais largo de expansién en un ciclo fue desde marzo
de 1991 (valle) hasta marzo de 2001 (pico), es decir 120 meses. Lue-
go desde febrero de 1961 (valle) hasta diciembre de 1969 (pico),
que duré 106 meses. En tercer lugar desde noviembre de 1982 (va-
lle) hasta julio de 1990 (pico), que dur6 92 meses.

Posteriormente, y en base a datos de la publicacién «Indicadores
de Coyuntura» (noviembre de 2008) de FIEL (articulo de Abel
Viglione y Gabriel Saourak titulado «¢De desaceleracion a rece-
sion?»), se brind6 en este Semanario una breve explicaciéon de la
metodologia que utilizan los expertos para resolver si la economia
se encuentra en recesion. Como vimos, y siguiendo los principios
del NBER, se busca «determinar los puntos de giro del mismo (ci-
clo), tanto el valle como el pico. Una vez alcanzado el valle la econo-
mia entra en un periodo de expansion, y viceversa, una vez alcanza-
do el pico la economia entra en recesion».

Manifiestan los mencionados analistas de FIEL que «las técnicas
para determinar los puntos de giro son diversas, y se utilizan filtros
o reglas para reducir la probabilidad de falsas sefales. Una que ha
probado ser de mucha efectividad es la Variacién Anual Suavizada
de Seis Meses (VAS). La VAS de una serie para un mes particular se
calcula como el cambio entre ese mes y el promedio de los doce
meses anteriores, expresado como una tasa compuesta anual*. La
VAS enfatiza el movimiento de los ciclos econémicos y de crecimien-
to, ya que compara la informacién del mes en curso con el prome-
dio del ano anterior».

*En una nota se dice que «para expresar como tasa compuesta
anual, la razon del mes considerado respecto al promedio del anio
anterior se eleva a la potencia 12/6,5; donde 6,5 es la distancia en
meses entre esas dos magnitudes».
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«Una regla que ha probado ser de mucha efectividad es el ‘sistema
secuencial de senales’ basado en VAS. Cuando la VAS comienza a
decrecer se produce la primera seial de una recesién, que se corres-
ponde con el periodo de desaceleracién. La primera senal es muy
débil para asegurar una recesion, dado que puede ser tan s6lo un
periodo de desaceleracion dentro del ciclo de crecimiento. Ademas
esa primera sefal ocurre varios meses antes que el inicio de una
recesion».

«La segunda sefal se produce cuando la VAS se hace menor que la
tasa testigo de largo plazo. Esa segunda senal generalmente coinci-
de con el inicio de una recesién. La tasa testigo de largo plazo se
calcula como la suma de la tasa de crecimiento anual de largo plazo
del PIB mas un multiplo del desvio estandar del componente irregu-
lar».

«Cuando la VAS se hace negativa, tiene lugar la tercera senal de la
recesion. Esto ocurre después del inicio de la recesion y confirma su
ocurrencia».

«Conjuntamente con el comportamiento de la VAS se debe cons-
truir el Indice de Difusién (ID), el cual mide el porcentaje de secto-
res que contribuyen positivamente al crecimiento, sobre un interva-
lo de seis meses. Es una medida del grado de generalizacion de las
contribuciones positivas de los diferentes sectores al nivel de activi-
dad. La decisién de considerar un periodo de seis meses se toma
teniendo en cuenta criterios similares a los de seleccion de series:
minimizar el nidmero de senales falsas de recesion y reducir la varia-
bilidad del indice».

Los autores vienen publicando en sucesivos niumeros de
«Indicadores de Coyuntura» la aplicacién de los mencionados fil-
tros a los datos que muestran la evolucion del IPI en nuestro pais.
Vamos a utilizar en esta oportunidad lo que manifiestan en su alti-
mo articulo «La recesion industrial comenzo6 en julio de 2008»
(Indicadores de Coyuntura de Fiel de marzo de 2009).

Para corroborar lo que manifiestan en el titulo del articulo, los
mencionados analistas dicen que el IPI (Indice de Produccion In-
dustrial) desestacionalizado «presenté durante los primeros cinco
meses del 2008 variaciones mensuales alternadamente positivas y
negativas, con tendencia creciente. El miaximo de la serie
desestacionalizada se verifica en julio, y desde esa fecha todas las
variaciones mensuales fueron negativas. Ello estaria indicando que
se habria alcanzado un pico (punto de giro del ciclo) y estariamos
en presencia del inicio de la fase recesiva del ciclo industrial».

Como se explicé mads arriba, una forma de corroborar lo anterior
es haciendo uso de la VAS (variacién anual suavizada) que ahora
llaman TACS (tasa anual de cambio suavizada). La TACS «cumpli-
mento las tres senales (desaceleracion, corte a la tasa de crecimiento
de largo plazo y variacion negativa), a la vez que el ID se encuentra
por debajo del 50%».

La TACS primero se desacelerd, luego cort6 hacia abajo a la tasa
critica de crecimiento de 2,2% y finalmente paso6 a ser negativa lle-
gando en el mes de enero a -13,9%. A su vez, el Indice de Difusion
cruzé hacia abajo el 50% y esta ubicado en 27%. La caida de este
Indice no es tan pronunciada como la de los anos 2001 y 2002, pero
de todas maneras es muy pronunciada.

Si hacemos un poco de historia, digamos que la variacién porcen-
tual del IPI respecto del mismo trimestre del periodo anterior, habia

comenzado a ser ligeramente
positiva en el 4to. Trimestre de
2002 después de varios periodos
trimestrales de caida. En los tri-
mestres siguientes, y compara-
tivamente con los bajos niveles
de los periodos anteriores, la va-
riacion positiva fue muy fuerte.
Ejemplos: en el ler. trimestre de
2003 tuvo un crecimiento de
14,9%, en el 4to. un crecimien-
to del 17,8%; posteriormente el
crecimiento se fue haciendo
menor. En el 4to. trimestre del
ano pasado fue negativo en 7,4%
después de 24 trimestres con re-
gistros positivos. En el primer
trimestre del corriente ano el in-
dice también serd negativo con
respecto al mismo periodo del
ano anterior.

Los ciclos con sus auges y sus
depresiones son comunes en
todas las economias. Los 24 tri-
mestres con registros positivos
que tuvo nuestro pais desde el
altimo trimestre del 2002 hasta
el tercer trimestre del 2008 tie-
nen como principales causas las
siguientes: a) el partir de un ni-
vel muy bajo como fue el ano
2002 y b) un contexto econdémi-
co internacional sumamente fa-
vorable como no se registraba
desde hacia mucho tiempo.
También hay que tener en cuen-
ta que los periodos econémicos
estan interrelacionados, los éxi-
tos de un periodo pueden ser el
producto de periodos anterio-
res.

Los nimeros anteriores se re-
fieren al Indice de Producciéon
Industrial. No es de extranar que
este indice registre una fuerte
caida durante el corriente ano.
Lo mismo cabe decir, y ya es un
hecho, con el importante sector
de la produccion granaria. Los
sectores de servicios (que repre-
sentan alrededor de 65% del
Producto Bruto Interno) son los
que de una manera u otra van a
amortiguar en algo la caida. De
todas maneras, varios de los
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componentes del sector de los
servicios, como el comercio, el
transporte y otros estin regis-
trando caidas de consideracion.
Después de varios anos de cre-
cimiento sostenido, el PBI de
Argentina volverd a presentar
tasas de crecimiento negativas
que probablemente sean mayo-
res a las estimaciones que hacen
algunos analistas.

OTROS PUERTOS
DE ARGENTINA

En el Semanario anterior, y en
base a la publicacién de la Agen-
cia Maritima Nabsa S.A., «River
Plate Shipping Giude 2009»,
habiamos hecho una recorrida
por los puertos argentinos des-
de Formosa hasta San Pedro.
Ahora vamos a continuar la re-
corrida hacia el sur hasta los
puertos ubicados en el rio
Parana de las Palmas, en las in-
mediaciones de las ciudades de
Zirate y Campana. Hacemos
notar que tanto en el informe
sobre los puertos publicados en
el Semanario anterior como en
el que se publica ahora pueden
presentarse algunas diferencias
estadisticas, como por ejemplo
el referido a la capacidad de al-
macenaje. Igualmente hacemos
notar que detectamos un error
en la informacion sobre la capa-
cidad de almacenaje de Timbues
Industrial Complex, de la em-
presa Louis Dreyfus. Se habia
mencionado la cifra de 1,8 mi-
llones de toneladas de capacidad
de almacenaje en materia seca'y
de 24.000 toneladas en aceite
pero la cifra real, corroborada
con la empresa, es de 377.000
toneladas y la de aceite de
40.000 toneladas. La tnica pre-
tension de este escrito es ofre-
cer una visiéon de conjunto de
los puertos argentinos, un capi-

tulo muy exitoso de la economia argentina de los Gltimos veinte
anos.

Comencemos con los puertos aledanos a la pequena ciudad de
Lima.

-Atucha: situado en el kilémetro 135 sobre la margen derecha del
rio Parana de las Palmas. Es propiedad de la empresa Central Nu-
clear Atucha, que esta situada 21 millas arriba de la ciudad de Cam-
pana. El muelle tiene un largo de 33 metros y una profundidad a pie
de muelle de 44 pies. El muelle esta preparado para recibir el mate-
rial pesado para la planta nuclear.

-Delta Dock: situado en el kildmetro 132,5 sobre la margen dere-
cha del rio Parana de las Palmas. Es un puerto multipropdsito con
capacidad de almacenamiento de autos y de carga general. La super-
ficie del area es de 288 hectareas con un frente al rio de 1.400 me-
tros. Hay distintos muelles, el primero con un frente de 170 metros
y una profundidad de 38 pies; el segundo con un frente de 155 metros
y una profundidad de 38 pies y el tercero con un frente de 200 me-
tros y una profundidad de 16 pies, destinados a barcazas. Hay dife-
rentes instalaciones, siendo la capacidad de almacenamiento de gra-
nos de 35.000 toneladas. También tiene 60.000 metros cuadrados
para aparcamiento de camiones. El area para la ubicacioén de autos
es de 4,5 hectareas y posee 23 hectireas para la distribucién de vehi-
culos.

La ciudad de Zarate estd situada en el kildbmetro 107 sobre la mar-
gen derecha del rio Parani de las Palmas. Tiene una poblacién de
alrededor de 92.000 habitantes. Los puertos aledanos son los siguien-
tes:

“Terminal Las Palmas: situada en la margen derecha del rio Parana
de las Palmas en el kilébmetro 123. Es una terminal multipropédsito
que pertenece a Molca S.A. En un comienzo dedicada a operaciones
con barcazas pero desde marzo de 2007 inicié operaciones comer-
ciales granarias. La terminal granaria tiene un muelle de 128 metros
con una profundidad de 36 pies. La capacidad de almacenamiento
de granos es de 75.000 toneladas en 9 silos verticales y de 30.000
toneladas en celdas. Otro muelle tiene 200 metros y tiene una pro-
fundidad de 18 pies. Esta destinado a buques feeder que transpor-
tan contenedores.

-Vitco: esta terminal estd situada en el kilbmetro 112,6 del rio Parana
de las Palmas y se dedica al comercio doméstico, a la importacion y
exportacion de petréleo crudo, subproductos del petréleo y pro-
ductos quimicos. Tiene dos muelles, uno de 100 metros y 32 pies de
profundidad a pie de muelle y el otro de 70 metros y 30 pies de
profundidad.

-Terminales Portuarias: esta ubicado en el kilémetro 111 del rio
Parana de las Palmas. Pertenece al grupo Murchison y opera con
barcos contenedores y Ro-Ro. Tiene dos terminales destinadas a
operar con autos, contenedores y carga general. El drea total de las
terminales es de 143 hectareas con 1.000 metros de frente al rio,
dividido en dos areas. Uno de los muelles tiene un frente de 245
metros con una profundidad a pie de muelle de 35 pies. El otro
muelle tiene un frente de 250 metros también con una profundidad
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de 35 pies. El drea especifica destinada a aparcamiento de autos es
de 950.000 metros donde pueden entrar 47.000 vehiculos. El mayor
movimiento de autos importados y exportados llega a 500.000 vehi-
culos. Esta terminal tiene un drea de 120.000 metros cuadrados des-
tinada al movimiento de contenedores y carga general.

-Zarate Port S.A.: esta situado en la margen derecha del rio Parana
de las Palmas en el kildmetro 110,2. Esta destinada a distintos tipos
de carga general como también de contenedores. Tiene un muelle
de 120 metros con una profundidad a pie de muelle de 42 pies.
Entre los productos de carga general figuran los fertilizantes, la ma-
deray los productos quimicos.

-Terminal Piapsa: estd situada en el kildbmetro 102 de rio Parand de
las Palmas. Esta terminal fue inaugurada en el ano 1999 pero poste-
riormente se produjo una caida del muelle que ha sido reforzado y
que tiene un frente de 132 metros. Comenzaria a operar nuevamen-
te en el corriente ano.

La ciudad de Campana se encuentra situada en la margen derecha
del rio Parana de las Palmas. Tiene una poblacién de alrededor de
86.000 habitantes. Los distintos puertos que operan en su area son
los siguientes:

-Tenaris-Siderca Terminal: esta situado en el kilbmetro 98,5 sobre
la margen derecha del Parana de las Palmas. Es propiedad de Tenaris-
Siderca. Tiene un muelle de 185 metros con una profundidad a pie
de muelle de 29 pies y de 32 pies 5 metros afuera. Estd destinado ala
descarga de mineral de hierro para la aceria situada en las inmedia-
ciones.

-Euroamérica Terminal: esta situado en el kildbmetros 98 del Parand
de las Palmas. Es una terminal multipropdsito y el muelle tiene un
frente de 305 metros con una profundidad a pie de muelle de 31
pies. Opera en distintos productos como madera, mineral de hierro,
acero, frutas y otros.

-Desarrollo Portuarios (Depsa)-Ex Nacional Wharf: estd situado en
el kilémetro 97 del rio Parana de las Palmas. Tiene un muelle con un
frente de 116 metros y una profundidad de 30 pies.

-Esso PA. S.R.L. Terminal: estd situada en el kilémetro 96,5 del rio
Parana de las Palmas en su margen derecha. Tiene distintos muelles.
El principal de 129 metros de frente y una profundidad de 32 pies.
Opera en petréleo y derivados de petréleo y esta conectado con la
planta de refinado de Esso a través de ductos.

-Maripasa: terminal situada en el kilémetro 95,8 del rio Parani de
las Palmas. Tiene un muelle con un frente de 225 metros y una pro-
fundidad a pie de muelle de 32 pies. Opera en frutas, papel, mineral
de hierro y otras cargas generales.

-Carboclor S.A.: esta terminal estd ubicada en el kilbmetro 95,5 del
rio Parana de las Palmas. Opera en buques tanques para el transpor-
te de productos quimicos liquidos. Tiene un muelle de 70 metros de
frente con una profundidad a pie de muelle de 34 pies.

-Rhasa Terminal: esta ubicada en el kilbmetro 94,5 del rio Parana
de las Palmas. Opera en derivados de petréleo y quimicos liquidos.
El muelle tiene un frente de 30 metros y una profundidad a pie de
muelle de 33 pies.

En el préximo Semanario seguiremos recorriendo los puertos
desde la Ciudad de Buenos Aires hasta Puerto San Antonio Este.

PRODUCCION Y
RETENCIONES

En la publicacién «Margenes
Agropecuarios» del mes de
abril, el Lic. Gustavo Lopez ha
publicado un interesante articu-
lo titulado «La aritmética de las
retenciones». En el mismo hace
notar que desde el ciclo 2001/
02, luego de la salida del Plan
de Convertibilidad y la posterior
devaluacion del peso en relacion
al délar estadounidense, volvie-
ron a instaurarse los derechos
de exportacion (retenciones) en
la mayoria de los productos
agropecuarios, preferentemente
en las exportaciones granarias.

«En el periodo comprendido
entre el 2002 y el 2008 sobre un
total exportado de mas de 440
millones de toneladas de granos
y sus derivados, por un valor de
107 mil millones de ddlares, los
ingresos fiscales por derechos
de exportacion alcanzaron los
25,6 mil millones de ddlares,
con una tasa implicita del 24%,
lo que equivale a que de cada
cuatro barcos de productos
granarios que se envian al exte-
rior, uno de ellos era ganancia
liquida para el Estado».

Posteriormente, el Lic. Lopez
muestra un resumen de los pre-
cios FOB promedio que se regis-
traron durante la presente déca-
da para el trigo, el maizy la soja,
de las alicuotas de retenciones
y del délar neto teniendo en
cuenta el proceso inflacionario
y las mencionadas retenciones.
Dice luego el analista lo siguien-
te: «Los tres items, precios, re-
tenciones y tipo de cambio son
clave para determinar los ingre-
sos del agro. Sintéticamente
puede afirmarse que los precios
ya no estin en los maximos al-
canzados en 2008 y que el tipo
de cambio ya no es alto (sino
que ha sufrido una fuerte ero-
sién inflacionaria). En este con-
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texto, sumado al hecho de que
los costos de produccion han
aumentados en doélares, lleva a
concluir que para que la agricul-
tura sea viable las alicuotas de
los derechos deberian ser sensi-
blemente mas bajos».

A partir de lo anterior, Lopez
hace proyecciones sobre que
ocurriria con el trigo, el maiz y
la soja de mantenerse las
alicuotas impositivas actuales.
Con respecto al trigo manifiesta
que «los pronésticos a la fecha
dan cuenta de una reduccién
global del drea triguera, de per-
manecer una estructura de pre-
cios como la actual /(130/135
u$s/tn), del orden del 5 al 10%
lo cual implicaria niveles cerca-
nos a los 4,2-4,0 millones de
hectareas, es decir una de las
superficies sembradas mas bajas
por décadas».

En una tabla estima lo que
podria pasar si las retenciones
del trigo se redujeran al 10%
desde el 23% actual. Estima que
los 4 millones de hectireas que
se proyectan hoy podrian
incrementarse a 5,5 millones. En
ese caso, una produccion esti-
mada en 10,7 millones de tone-
ladas podria convertirse en una
produccién de 15,5 millones. El
saldo exportable pasaria de 4,2
millones a 9 millones y el ingre-
so de divisas pasaria de 901 mi-
llones de délares a 1.939 millo-
nes. El ingreso fiscal por reten-
ciones bajaria de 207 millones a
194 millones.

Un ejercicio parecido hace
para el maiz. De bajarse las re-
tenciones de 20% a 10% el area
sembrada comercial pasaria de
2,2 millones de hectireas a 3
millones, la produccién de 14,6
millones de toneladas a 22,8
millones y el saldo exportable de
6,6 millones a 14,8 millones. El
ingreso de divisas pasaria de
1.061 millones de délares a
2.368 millones y el ingreso fis-

cal de 212 millones de ddlares a 237 millones.

Con respecto a la soja, Lopez hace las siguientes proyecciones. De
bajarse las retenciones para el poroto de 35% a 30% la siembra pasa-
ria de 17,5 millones de hectareas a 19 millones, la produccién de
45,4 millones de toneladas a 52,1 millones y el saldo exportable se-
guiria en 10 millones de toneladas. El ingreso en divisas, al FOB
actual de 350 ddlares, seria de 3.500 millones de doélares y el ingreso
fiscal se reduciria de 1.225 millones a 1.050 millones de ddlares.

También hace una proyeccion con una disminucién de la reten-
ci6én de los subproductos y aceite de la soja del 32% actual al 28%. La
produccion de aceite pasaria de 6,3 millones de toneladas a 7,5 mi-
llones; el saldo exportable de 5,9 millones a 7,1 millones y, de man-
tener el FOB actual de 650 ddlares, el ingreso de divisas pasaria de
3.841 millones de ddlares a 4.623 millones. El ingreso por retencio-
nes pasaria de 1.229 millones de ddlares a 1.294 millones.

La produccion de subproductos de soja pasaria de 28 millones de
toneladas a 33,4 millones; el saldo exportable de 27,6 millones a 33
millones y, de mantenerse un FOB de 300 dolares, el ingreso de
divisas pasaria de 8.291 millones de ddlares a 9.897 millones. El in-
greso fiscal por retenciones se incrementaria de 2.653 millones a
2.771 millones.

Para los tres cultivos las mencionadas rebajas en las alicuotas de
retenciones harian que la produccién de 70,8 millones de toneladas
pasara a 90,5 millones y el saldo exportable (incluido aceite y sub-
productos de la soja) de 54,4 millones a 73,9 millones. Los precios
FOB, por la mayor participacion de los subproductos de la soja, pa-
sarian de 324 ddlares por tonelada a 302 ddlares y el ingreso de
divisas de 17.594 millones de délares a 22.327 millones. El ingreso
fiscal por retenciones de 5.527 millones a 5.546 millones de ddlares.

Lo anterior no es mas que un ejercicio cuyas proyecciones pue-
den darse o no. Algunos de los datos de los que se parten pueden
discutirse, como por ejemplo que la produccion de soja de la cam-
pana actual fue de 41 millones de toneladas. Otros analistas estiman
bastante menos. También puede discutirse el que la retencion de la
soja, el principal cultivo argentino, se reduzca solamente en un 5%
para el poroto y en 4% para los subproductos. No creemos que una
rebaja tan pequena cambie mucho la situacién. Todos los otros cil-
culos dependen de variables dificiles de prever, como el clima, las
siembras, los rindes, los precios FOB, etc. Pero mads alld de que estas
proyecciones se cumplan o no, muestran que una baja en las reten-
ciones (que a nuestro gusto tendria que ser mayor en la soja), pro-
ducirian probablemente un ingreso de divisas mayor de casi 5.000
millones de ddlares sin que disminuya el ingreso fiscal.
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Mercado Ganadero S.A.

CONSIGNATARIOS

Etchevehere Rural S.R.L.

Teléfono: (54-343) 490-1031

lldarraz Hnos. S.A.

Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661
Reggiy Cia S.R.L.

Teléfono: (37-74) 42-2586 / 42-2137 | 42-4011
Ferialvarez S.R.L.

Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (0349) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765.
Benito Pujol y Cia. S.A.

Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814
Aguirre Vazquez S.A.

Teléfono: (0341) 425-9988

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 6 - Fechas: 16 y 17/04/09

B

ROSGAN "

MERCADDGANADERD 5.4 o

Precios x kilo

Precio x cabeza

Ganado Categoria Cantidad Oper. Min  Max Prom Min Max  Prom
Bovino  Hacienda Gorda 589 14 1,48 3,74 3,01 560,00 560,00 560,00
Bovino Novillos 1 a 2 afios 2.111 25 3,10 3,64 3,34
Bovino Novillos 2 a 3 afios 412 9 3,00 3,38 3,23
Bovino Novillos méas de 3 afios 395 3 2,80 2,80 2,80
Bovino Terneras 3.188 37 2,72 4,00 3,29
Bovino Terneros 5.227 55 3,00 4,00 3,52
Bovino Terneras/os 2.226 26 3,10 3,70 3,34
Bovino Vacas con cria al pie 165 3 342,00 740,00 478,00
Bovino  Vacas de invernada 322 5 1,45 1,56 1,51
Bovino Vaquillonas de invernada 871 12 2,40 3,40 3,03 700,00 835,00 767,50
Bovino Vientres con garantia de prefiez 407 13 605,00 1400,00 879,62
Qvino Ovinos 100 1 99,00 99,00 99,00
Totales 16.013 203
Bolsa de Comercio de Rosario
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SOJA

Después de mas de
tres meses, la soja
super6 los US$ 380
en Chicago

En nuestro articulo anterior,
por los feriados de Semana San-
ta, no llegamos a considerar las
cifras del informe mensual de
Oferta y Demanda que el jueves
pasado publicé el Departamen-
to de Agricultura de Estados
Unidos. Los resultados del men-
cionado reporte fijaron una ten-
dencia alcista, impulsada por los
fundamentals que subyacen a la
oleaginosa, que se mantuvo fir-
me hasta el viernes, alcanzando
valores que superaron los 380
dolares la tonelada, lo cual no
se registraba desde comienzos
de enero. Lo mismo ocurrio en
los subproductos, con precios
por encima de los 360 ddlares
para los futuros de harina y ma-
yores a los 814 ddlares para los
de aceite.

De los datos publicados, los
que sostienen

te a los 32,3 del informe anterior. En relacion a la produccién mun-
dial, los datos no fueron favorables para la cosecha 2008/2009 de
Argentina ya que el USDA redujo las estimaciones tanto de produc-
cion como de exportaciones. La grave sequia que afect6 a los culti-
vos y su corolario en los rendimientos fue el determinante de la
menor produccion mientras que el continuo conflicto entre gobier-
no - campo por las retenciones, los nuevos regimenes de exporta-
ciones y la retencion de la mercaderia por parte de los productores
estarian disminuyendo el ritmo de las ventas externas. En cambio
para Brasil, la produccién se mantuvo sin cambios (aunque por de-
bajo de la cosecha anterior) y mejoraron las estimaciones de sus
exportaciones.

La combinacién de menores stocks en Estados Unidos (el nivel
mas bajo de los ultimos cinco anos) e inferiores producciones en
Sudamérica nos dejan frente a un escenario de oferta ajustada que
se refleja con aumentos en las cotizaciones. Normalmente, al ingre-
sar las producciones sudamericanas al mercado, se observaria una
reduccion de las ventas estadounidenses. Pero dado el actual con-
texto de menores producciones y como ocurre en Argentina, fuertes
limitaciones y escasa ventas locales, los principales compradores (fun-
damentalmente China) estin orientando sus importaciones hacia
Estados Unidos. Esto se confirma en los datos, ya que el daltimo in-
forme sobre ventas externas del USDA reflejé un total de 808.300
toneladas que superd en un 87% a las cifras de la semana anterior y
duplicé el promedio de las dltimas cuatro semanas. China sigue sien-
do sin dudas el principal comprador y seguin los analistas, de conti-
nuar este ritmo de importaciones, las compras serin mayores a los
36 millones proyectados por el USDA.

Asimismo, las estimaciones de los gobiernos tanto de Brasil como
de Argentina, asi como las de consultoras privadas, aunque con al-
gunas diferencias, ratifican los datos del USDA:

- La Compania Nacional de Abastecimiento de Brasil (CONAB) au-

principalmen-
te alos precios
de la soja son

Ratio stocks/uso de soja a escala mundial y en EE.UU.

30%
los relaciona-

28%
dos con los

stocks finales y
las exportacio-
nes estadouni-

25% -

23%

\22,1%
23,1%\
A

. 20%
denses. Seguin ’

18,7% R 20,3%

el USDA, los
primeros tota-

18%

A

15% =
lizan 4,5 millo-

/

0,
nes de tonela- 13%

das, por deba-
jo de la estima-

v
10% v

8%

5,5% 0
33 dias de
consumo

___

V

N

cion de 5 mi-
llones de mar- 5%

—-
—#— Stock / Uso Mundial a

Stock / Uso EE.UU.

‘\

z0 mientras %

4,4% o 25 dias

que las ventas

de consumo
[

0% ]
externas alcan- ’

zaron los 32,9
millones fren-

BCRO - Actualizado con informacion del USDA.

78/79 1980/81 82/83 84/85 86/87 88/89 1990/91 92/93 94/95 96/97 98/99 00/01 02/03 04/05 06/07

2008/09
(ant)

8 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 17/04/09




MERCADO AGROPECUARIO

ment6 su proyeccion hasta los 58,1 millones de toneladas, pero la
cosecha es un 5% inferior a los 60 millones de la campana anterior.

- Segun la revista especializada Oil World, la produccion de Argen-
tina serda de 40 millones de toneladas con un alto de riesgo de que
caiga hasta los 39 millones o atin mds. Sin embargo, las perspectivas
mejoraron para Brasil, con una estimacién de 58,1 millones.

- Los privados estin entre los 36 y 39 millones de toneladas para la
producciéon de soja 2008/09.

Por otro lado, Oil World estima que la producciéon conjunta de
Brasil, Argentina, Paraguay, Bolivia y Uruguay bajara a 104,42 millo-
nes de toneladas, desde los 115,36 millones del ano pasado, lo que
aumentaria la dependencia internacional de la soja de origen esta-
dounidense.

Por el lado de los subproductos, el informe del USDA redujo la
estimacion de crushing de Estados Unidos, lo que refleja la continua
disminucion de la demanda. Asimismo, Oil World estimo los stocks
de aceite del mes de marzo en 1,42 millones de toneladas, represen-
tando el primer aumento anual de los dltimos 15 meses. Otro dato a
considerar es el de exportaciones argentinas (principal proveedor
mundial de aceite y harina) que mostraron una baja anual, teniendo
en cuenta el mes de enero, de 26,2% para las ventas de aceite y 22,6%
las de pellets de harina. Sin embargo, las exportaciones de aceite
hacia China (principal comprador) mejoraron en los meses de fe-
brero y marzo, tendencia que se espera continte durante abril. No
obstante, las fibricas aceiteras del pais estin operando al 50% de la
capacidad instalada debido a la escasa oferta disponible (normal en
esta época) a lo que se suma la retencion de la oleaginosa en los
campos locales a la espera de mejores precios.

Por el momento el clima no es un factor de preocupacién. Tanto
en Argentina como en Brasil las condiciones favorecen la recolec-
cion de los cultivos, mientras que en Estados Unidos hay pronosti-
cos de clima himedo en algunas zonas del Medio Oeste que po-
drian retrasar las siembras.

Durante la semana, los fundamentals alcistas antes mencionados
se mantuvieron por sobre las senales externas, influyendo sobre to-
dos los futuros: los mis cercano de la vieja cosecha por los ajustados
stocks y la fuerte demanda de exportacién mientras que los mas leja-
nos, de la nueva cosecha, impulsados por la necesidad de asegurar
las siembras para aliviar la escasez actual. A esto debe agregarse un
cambio de direccién por parte de los fondos especulativos, que en
las dltimas semanas, de acuerdo a los datos del ente regulador de
los mercados de futuros de Estados Unidos (Commodity Trading
Futures Commission), aumentaron sus posiciones "long" o compra-
das, reafirmando la tendencia alcista.

Sin embargo, las fuertes subas registradas durante la semana die-
ron lugar a un mercado sobrecomprado que llevé a los operadores
a liquidar posiciones y a tomar ganancias presionando a los precios
de todos los productos del complejo oleaginoso. Asi, el viernes la
posicidon mayo de la soja finalizé a 386,17 ddlares la tonelada, bajan-
do un 0,7% respecto al jueves. A pesar de la caida diaria de todos los
vencimientos, las variaciones son positivas en relacion al cierre de la
semana anterior, subiendo un 3,2% en promedio. Los futuros de
harina también terminaron con bajas en todas las posiciones, con
una variacion diaria del 1,15% en promedio pero mostrando un au-
mento semanal de 3,7% en promedio. No ocurrié lo mismo con el

aceite, Gnico producto del mer-
cado de Chicago que mostrd
una suba diaria del 0,1% y del
3,8% respecto al jueves pasado.

Mas alla del cierre negativo, se
mantienen los fundamentals
alcistas y serdn necesarios brus-
cos movimientos en los merca-
dos externos para que estos fac-
tores dejen de guiar la tenden-
cia de las cotizaciones.

Argentina
retroalimenta la
suba de Chicago

Al ritmo del incremento de
precios externo, se fueron des-
envolviendo los precios de la
soja negociada en nuestro pais.
Habria que decir, no obstante,
que gran parte de la suba de pre-
cios en Chicago esta relaciona-
da con la informacién que llega
a EE.UU. sobre la situaciéon de
la oferta argentina. A ello se le
suma la incesante demanda chi-
na por mercaderia norteameri-
cana, lo que lleva a los traders
estadounidenses a cuestionar,
por altas, la cifra de stocks fina-
les para soja 2008/09 de EE.UU.
que diera el USDA la semana
pasada.

En el mismo lunes, las fabri-
cas y los exportadores locales
decidieron aumentar en diez pe-
sos sus ofertas por soja impul-
sados por las ganancias con la
que oper6 el mercado externo
de referencia. Los precios siguie-
ron subiendo a lo largo de toda
la semana, manteniéndose una
diferencia entre las ofertas pre-
sentadas por el sector de la ex-
portacién con las presentadas
por las fabricas aceiteras. Asi, de
los ofrecimientos de $920y $930
por parte de uno y otro sector
para la rueda del lunes, se pasé
a $940'y $950, a $950 y $960, y
a $960 y $970 en las sucesivas
jornadas. El viernes, con Chi-
cago en baja, se repitieron al-

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 17/04/09 9




MERCADO AGROPECUARIO

gunos valores del jueves, que-
dando las fabricas en $965 y
los compradores para la soja
con condicién camara en
$970.

Con el aumento de precios
externo y la ajustada oferta y
demanda nacional, las ofertas
locales no hicieron mas que re-
flejar esa necesidad; de alli la
suba acumulada semanal del
6%. Con valores que iban au-
mentando diariamente, y el
avance de la cosecha, apareci6
mayor volumen y se operd un
tonelaje superior al de la sema-
na pasada. De hecho, el tonela-
je despert6 el entusiasmo entre
los compradores porque vienen
a incrementar los acopios de las
terminales portuarias y las plan-
tas aceiteras.

Hay programacion de carga
por 380.000 Tm de soja para el
periodo que va del 14 de abril al
3 de mayo desde los puertos del
Up River, mientras que para Ba-
hia Blanca esta prevista la carga
de unas 200.000 Tm. La progra-
macién de carga para el resto del
complejo soja asciende a 1,13
millon Tm de harinas y 185.000
Tm de aceite, todo desde puer-
tos del Up River. Hay que sumar
12.000 Tm de harina y/o pellets
de soja desde otras terminales
portuarias del pais.

Si se compara el FAS tedrico
de la exportaciéon de grano
frente a lo que se pagaba en el
mercado interno se verd que el
sector estaba en franco y fuerte
contramargen. Es que debia cu-
brir ventas de soja a China, con
una situaciéon de oferta restrin-
gida.

La situacion de la demanda
industrial cambi6 en esta sema-
na debido al fuerte avance de las
bases FOB por harina y/o pellets
de soja argentinos. De +17/+14
en que se encontraba el 8 de
abril las primas FOB argentinas
por harina de alto contenido
proteico (47%), se pasd a +28

para la posicion de embarque mayo. Esto permitié que el precio
lleno FOB de harina aumentase un 10% en la semana para ubicarse
casi en US$ 793 este jueves 16 de abril, cuando la harina de soja en
Chicago habia subido un 6% hasta el jueves. Por otra parte, permitié
que mejorara la situacién de margen de la exportaciéon industrial
de soja.

Los precios por la soja para pago y entrega el mes préximo,
mayo09, subieron un 6%, pasando de US$ 250 el miércoles 8 a US$
2065 este viernes.

Oferta ajustada

Sin embargo, serd un aio con un nivel de operaciones inferior al
del ano pasado ya que la campana 2008/09 ha sido mucho mas fuer-
temente afectada por la sequia del 2008 de lo que inicialmente se
pensaba. Los nameros de los rindes son decepcionantes y las esti-
maciones de produccién de los privados van ajustandose a la baja.
El rango de estimaciones va de 35 a 39 millones de toneladas, y hay
algunos pocos que piensan en nimero inferiores ain. Lo cierto es
que a medida que se avanza en la recoleccion, los rindes asombran
por lo bajo.

De acuerdo con los analistas de GEA - Guia Estratégica para el
Agro, se obtendria un 20% menos de soja en esta campana 2008/09
respecto de la temporada precedente. “Se hace necesaria una actua-
lizacién en la estimacion de produccion frente a la caida de los rin-
des a medida que avanza la cosecha, caidas que superan estimacio-
nes previas. Frente a la estimacion que GEA efectuara anteriormen-
te, la caida es del 9%, o 4 M Tn. Se destaca en el ajuste la provincia de
Buenos Aires, en la que el recorte de la produccion es de un 25%
respecto de la campana pasada.

Con la evidencia que se manifiesta a principios de abril, la pro-
duccién de soja 2008/09 es estimada en 37,3 millones de Tn,
con un rinde nacional de 22,6 qg/ha. Este nimero deberi afianzarse
con la continuidad de las tareas de recoleccién, esperando que no
surjan nuevos impactos significativos. El comentario viene a raiz del
fracaso de la cosecha de soja en el centro norte y sudeste de Buenos
Aires, como también en la provincia de Entre Rios, La Pampa, Chaco
y Santiago del Estero. También siguen apareciendo dudas respecto
de la superficie que llegd a implantarse en estas dos tltimas —no es
de extranar que puedan contabilizarse unas 200 a 300 mil hectareas
extras en estas zonas- pero dado el bajo nivel de rindes y las pérdi-
das de implantacién, no compondrian el nimero nacional.

Si bien se ofrece una cuantificacién del recorte en la produccion
nacional, dada la concatenacion de sucesos adversos que merecen
seguir reajustando el nimero, se trabaja con un rango de 36,5 a 37,5
millones Tn para la cosecha de soja 2008/09. Los reajustes se irin
dando por las mermas en productividad unitaria que se siguen ob-
servando con el avance de la recoleccion, de las superficies que no
se cosecharan, o de los lotes que se recolectaran con 4 a 8 qg/ha.
Todo ello es la resultante del fenémeno de la sequia -de tan severa
duracion y extension-, la alta presion de plagas (trips, araiuela,
bolillera y desfoliadoras), la escasa utilizacién de tecnologia y, para
las siembras tardias, las altas temperaturas y vientos calidos de mar-
z0o que arrebataron cuadros en las ultimas fases fenoldgicas del pe-
riodo critico.”

Con ese marco, la oferta y demanda argentina se presenta ajusta-
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Argentina: Oferta y utilizaciéon de SOJA
CICLO COMERCIAL (Abril / Marzo) Proyeccion de: Abr'09

Var.Anual 2008/09 p 2007/08 e 2006/07
Area sembrada (000 ha) 3% 17.100 16.600 16.140
Area cosechada (000 ha) 1% 16.550 16.380 15.981
% Cosechado 2% 96,8% 98,7% 99,0%
Rinde (Tm/ ha) -20% 2,26 2,82 2,97
Soja (000 Tm)
Stock Inicial 95% 5.857 3.000 1.080
Produccién -19% 37.403 46.257 47.480
Importacion -64% 1.000 2.800 2.200
Oferta Total -15% 44.260 52.057 50.759
Industria aceitera 5% 34.000 32.500 32.700
Industria balanceados 500 500 450
Semilla y Residual 4% 1.350 1.300 1.250
Uso interno 5% 35.850 34.300 34.400
Exportacion grano -50% 6.000 11.900 11.200
Utilizacién Total 9% 41.850 46.200 45.600
Stock Final -59% 2.410 5.857 3.000

Estimacion propia sobre la base de las cifras comerciales oficiales para los anteriores ciclos.
p: proyeccion. e : estimacion. (*) Mercaderia de otro origen incluida en la cifra de exportacion.

da para esta campana. Ajustando algunos nimeros, como los de
importacién y de exportacion de grano, la situacion puede verse en
el balance sheet adjunto.

TRIGO

Pocas novedades, pocos cambios de
precios

El mercado del trigo volvié a mostrar mucha volatilidad en la se-
mana, sin cambios importantes que marcaran un nuevo rumbo a las
cotizaciones futuras.

Las parciales subas se sostienen por el clima en las regiones pro-
ductoras estadounidense mientras que encuentran un limite en la
amplia oferta mundial que resta de la campana 2008/09.

El comienzo del nuevo ano comercial encontrara al trigo con una
recuperacion en los niveles de stocks iniciales pero con menores
siembras.

Son muchos los paises del hemisferio norte que recortaron el area
de cobertura del cereal por la caida de los precios del producto y los
altos costos de los insumos.

Igualmente adn falta mucho para determinar la produccion que
dependera en gran medida del comportamiento del clima en las re-
giones productoras.

En EEUU el anilisis se divide entre lo que acontece en las regiones
de siembra de trigo de invierno, en etapa de desarrollo, y las zonas
del cereal de primavera.

Para los primeros, el seguimiento ya esta en niveles del desarrollo
de los cultivos. El USDA informé esta semana que un 42% de los
trigos de invierno estin en la categoria de bueno a excelente, bajan-
do un punto porcentual respecto de la semana previa y debajo del
47% del ano pasado a la misma fecha.

La situacién aun es peor en
algunos estados importantes,
como ser Texas y Oklahoma que
tienen solo un 12% y 16% res-
pectivamente del trigo de invier-
no en la categoria de bueno a
excelente.

En el primer informe sobre las
siembras de trigo de primavera
de la temporada se mostré que
tan solo se implant6 el 2% de la
superficie destinada al cereal,
debajo del 8% del ano pasado a
la misma fecha y del 11% pro-
medio de los ultimos cinco anos.

Los datos no hacen mas que
mostrar que el clima puede ser
el factor que influya sobre la for-
macion de los precios del cereal
en las proximas semanas.

En las regiones mas secas
hubo precipitaciones que mejo-
raron la humedad de los suelos
aunque en algunos estados el
clima frio podria haber causado
pérdidas de los cultivos y retra-
sar las actividades de siembra de
primavera.

Esta semana el clima en las
Grandes Planicies fue favorable,
aunque muchas dreas necesita-
ban mas humedad y la extension
de las heladas aun estaba sien-
do evaluada

Frente a la variabilidad que
ofrece la evolucion de clima a los
precios, la tranquilidad de la
demanda es un elemento de pre-
sion sobre las cotizaciones.

Los negocios que se conocen
sobre el trigo en el mercado in-
ternacional tienen como partici-
pantes tradicionales comprado-
res pero con la menor participa-
cion de los cinco grandes expor-
tadores: EE.UU. Canada, Austra-
lia, UE y Argentina.

Esta semana la principal agen-
cia compradora de trigo del go-
bierno de Egipto informé un
negocios por 175.000 tn del ce-
real de origen ruso y francés
para embarque entre el 11y 21
de mayo a precios FOB de u$s
173 a u$s 181,50.
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Estos precios estuvieron por debajo de las ofertas estadouniden-
ses que rondaban los u$s 188 por tn FOB.

Los valores mas altos del trigo le quita competitividad al mercado
exportador que esta mostrando registros mas bajos.

Las inspecciones de embarque de trigo estadounidense alcanza-
ron las 562.200 tn, superando el informe anterior y el volumen del
ano pasado a la misma fecha. El acumulado del ano comercial es de
24 millones de tn frente a las 29,4 millones del 2008.

Las ventas semanales de trigo totalizaron las 310.500 tn (combi-
nando cosecha vieja y nueva), dentro del rango esperado por el
mercado de 300.000 a 400.000 tn. Los compromisos acumulados
estan un 23% debajo del ano pasado a la misma fecha.

El ritmo mads lento de las exportaciones de trigo que se refleja en
los distintos informes no motivo un ajuste relacionado al tema en
las estimaciones mensuales del USDA sobre oferta y demanda local.

El informe publicado el jueves pasado, por el contrario, mostré
un incremento en el uso del trigo como alimento forrajero y resi-
dual que redujo los stocks finales en 440.000 tn de trigo.

Los stocks finales de trigo 2008/09 se proyectan en 19,07 millones
de tn, arriba de los 8,40 millones de la campana anterior.

El incremento entre las campanas impacta en la relaciéon stock/
consumo. En el grafico adjunto se muestra la evolucion de esta va-
riable en los ultimos diez anos, comparativamente con la relacion
mundial, que regresa a niveles de hace seis anos atras.

El nivel de este ratio lleva tranquilidad al mercado hasta que
comiencen a confirmarse los guarismos de oferta y demanda para la
proxima campana.

A nivel global la recuperacién muestra un porcentaje menor pero
supera los tres registros anteriores entre los que se encontraba en
ratio minimo histérico del 19,9%.

Sin exportaciones y sin precios de trigo

El trigo local continta sin mostrar actividad en el mercado. En el
recinto de operaciones de nuestra Institucién concurren los opera-
dores pero sin mostrar interés sobre el cereal.

La ausencia de negocios sobre el grano impide la formacién de un
precio transparente que pueda ser tomado como referente para la
toma de decisiones.

Sin referencias de precios dificilmente el productor pueda reali-
zar sus calculos econémicos para tomar decisiones sobre las proxi-
mas siembras o, dicho de otra forma, el trigo no podra competir con
Otros granos.

El maiz mal que mal tiene un valor diario mientras que la soja
encuentra una referencia constante por la importancia en la pro-
duccién y en las exportaciones.

El trigo carece desde el 2006 de un mercado exportador sin
interferencias que le permita trasladar a los precios internos el valor
del cereal en el mercado internacional.

Los intermitentes cierres de los registros de exportaciones y las
nuevas resoluciones en la materia que limitan las ventas al exterior
fueron los principales factores que afectaron el mercado del cereal.

Sélo se escuchan ofertas compradoras activas en el mercado cuan-
do la exportacién obtiene nuevas autorizaciones de ROE Verde.

Las ultimas autorizaciones para exportar el cereal datan del 19 de
febrero pasado. En el cuadro que se adjunta se informan los ROE

Verde de trigo emitidos desde el
mes de octubre hasta la actuali-
dad con la discriminacién de la
opcién de ROE.

Se puede observar que de las
4,5 millones de tn de trigo auto-
rizadas para exportar desde el
mes de octubre, el 67% corres-
ponden a la opciéon extendida
mas alla de los 45 dias que obli-
ga al exportador a realizar el
pago del derecho de exporta-
cion dentro de los cinco dias
hibiles de haber sido aprobada
la declaracion jurada.

Al considerar el periodo co-
rrespondiente a la campana ac-
tual, los ROE verde autorizados
de trigo totalizan las 2,89 millo-
nes de tn, volumen que cumpli-
ria la totalidad del saldo expor-
table al obtener una produccion
de 8,3 millones de tn.

Las exportaciones de trigo
solo podran ser aumentadas en
la medida que pueda aparecer
existencias del cereal que atin no
fueron declaradas.

En el informe sobre la matriz
de seguridad alimentaria, de fre-
cuencia mensual pero con un
retraso considerable dado que
no se actualiza desde el mes de
diciembre, se obtiene las exis-
tencias de los distintos produc-
tos en manos de diversos ope-
radores.

A partir de los datos informa-
dos, menos la necesidad de
abastecimiento en el mercado
interno y de un volumen de con-
tingencia, se obtiene el rema-
nente exportable.

Con los datos actuales de ex-
portacionesy de cosecha, las ex-
portaciones del 2008/09 de tri-
go argentino estarian finaliza-
das.

Sin embargo, en los puertos
contintan registrandose embar-
ques del cereal producto de la
posibilidad de embarcar con di-
ferimiento al plazo normal (45
dias) por haber ingresado el
pago de la retencion al fisco con
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TRIGO: Evolucion ratio stock/consumo ultimos 10 ainos
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anterioridad.

Segun el informe de empresas
navieras, en los préximos quin-
ce dias se espera el arribo de
buques para embarcar unas
200.000 tn con destino a Brasil,
Nigeriay Argelia, levemente por
debajo de la semana previa.

Estos embarques no estan su-
mados a la Gnica parte del infor-
me de compras, ventas y embar-
ques del sector exportador que
aun quedd6 en manos de la
SAGPyA. En el mismo al 15/04 se
senala que los embarques de tri-
go 2008/09 (dic-nov) acumulan
3,8 millones de tn.

Este dato surge de los embar-
ques mensuales hasta eneroy de
estimaciones desde febrero por
el informe de situacién de vapo-
res.

El embarque de diciembre de
2008 fue de 819.857 tny el de
enero 2009 totalizé las
1.156.327 tn, acumulando efec-
tivamente 1,97 millones de tn
muy por debajo de los 5 millo-
nes de la campana anterior du-
rante el mismo periodo.

La caida en las exportaciones
no hace mas que reflejar lo acon-
tecido en materia productiva.
Las siembras 2008/09 bajaron un

20%, los rindes casi un 30% y la cosecha un 50%.

Para que los guarismos no se repitan hacen falta medidas que alien-
ten las préximas siembras del trigo que ya deberian comenzar en
algunas regiones.

Mientras los dias y las semanas pasan, las perspectivas son cada
vez mas desalentadoras para el grano. Algunos insumos estin sien-
do ajustados por la falta de demanda pero sin una sefnal de que los
precios mejoren por una menor presion por los derechos de expor-
tacion dificilmente la ecuacion sea rentable para el cereal en el 2009.

MAIZ

Baja el cereal local con demanda mas

calma

El comportamiento de los precios del maiz del mercado local pa-
rece comenzar a despegarse del mercado externo de referencia.

En Chicago los futuros del cereal operaron con mucha volatilidad
durante la semana pero con un soporte importante dado por el cli-
ma en las regiones productoras estadounidenses.

Ese soporte externo parece diluirse en el mercado local con el
transcurso de las semanas donde el exportador compra el grano y
no puede realizar nuevas ventas al exterior.

Es decir, que en la medida que se arme una posicién neta compra-
dora respecto sus ROE Verde autorizados puede comenzar a retirar-
se del mercado.

Esta situacion se observé durante algunas jornadas en el recinto
de operaciones, donde solo pocos compradores exportadores estu-
vieron activos.

Con el correr de los dias las ofertas compradores asi como los
precios fueron disminuyendo. El lunes se negoci6 el maiz a $ 380,
recuperando parcialmente el martes y miércoles hasta los $ 390 por
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el cereal con descargay $ 400 sin descarga pero volviendo a $ 380 el
jueves y viernes.

Estos ultimos precios muestran una caida de $ 10 respecto de la
semana previa. Asi como bajaron los precios, los volimenes releva-
dos en el recinto reaccionaron en consecuencia con bajas, de 5.000
a 10.000 tn diarias segun los precios.

Los precios ofrecidos y efectivamente negociados estin muy por
debajo de los $ 449 que determina la SAGPyA como valor de merca-
do a partir de los precios FOB minimos oficiales.

Estos ultimos mostraron muchos cambios durante la semana en
sintonia con la oscilacién de los precios del mercado externo de
referencia.

Al comienzo mostraron una caida de u$s 1 hasta los u$s 166, lue-
g0 mejoraron hasta los u$s 168 para luego bajar al cierre a u$s 162,
coincidente con el valor FOB informado por empresas privadas.

Partiendo de dicho valor, descontindosele los derechos de expor-
taciones y demds gastos fobbing, el FAS tedrico resultante estd en
niveles de u$s 121,50 o $ 450.

La diferencia entre estos valores tedricos y la realidad del mercado
no hace mias que reflejar la imposibilidad de realizar nuevas ventas
al exterior.

En el cuadro adjunto se resumen los ROE verde autorizados de
maiz desde octubre del ano pasado. Del mismo se desprende que
desde dicho mes se autorizaron exportaciones de maiz por algo mas
de 7 millones de tn.

Las primeras casi 2,5 millones de tn correspondieron a la campa-
na 2007/08 mientras que las restantes 4,58 millones de toneladas
otorgadas en su totalidad durante el mes de febrero corresponden a
la campana 2008/09.

Este volumen adn podria ser mayor a partir de la resolucién N°
1273 donde la ONCCA autorizaba la recepciéon de ROE Verde de
maiz por 6.050.400 tn.

La existencia de un remanente exportable de 6 millones de tn de
maiz serd confirmada solo una vez que la produccion del cereal 2008/
09 termine de ser recolectada.

Los datos oficiales sobre el avance de la cosecha, con una demora
de una semana, senalan que al 10/04 estaba recolectado el 44% del
area sembrada, un 11% debajo del ano pasado a la misma fecha.

En la region que abarca GEA la recoleccion del maiz esta en nive-
les del 85% con rendimientos muy por debajo de las expectativas

iniciales que proyectan una cai-
da atn mayor de la cosecha ac-
tual respecto del ano anterior.

Las estimaciones adn no fue-
ron actualizadas pero el
relevamiento que se esta reali-
zando para la misma no hace
mas que confirmar que el nime-
ro anterior de 14 millones de tn
podria ser recortado.

Las demais estimaciones priva-
das estin mas proximas a los 13
millones mientras que la SAGPyA
transcurrié en su segundo mes
consecutivo sin la actualizaciéon
de los datos.

La falta de informacion oficial
no hace mis que afectar al sec-
tor mas débil de la cadena: el
productor. Este desconoce la
oferta del grano (produccion +
stocks iniciales) y poco puede
saber de la demanda que esta li-
mitada a la posibilidad de reali-
zar exportaciones.

El consumo interno encuen-
tra un fuerte recorte en la oferta
que los obligard a competir por
el poco cereal existente en algu-
nas regiones donde la demanda
superard a la poca produccion
obtenida en la campana.

Clima cambiante,
precios volatiles

El mercado estadounidense
del maiz comenzo a reflejar ele-
mentos fundamentales propios,
dejando en segundo plano el
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO PARA

PRADERA PERMANENTE

GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL AGRO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA PRADERA PERMANENTE
Porcentaje de agua util al 16/04/09

RESERWVA
EXCESIVA
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ABUNDANTE

RESERVA
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RESERVA
ADECUADA

RESEAVA
- REGULAR

RESERWA
ESCASA

l‘BEﬂI.IlA.

DIAGNOSTI-
CO: Durante
el transcur-
so del
periodo
comprendi-
do entre los
dias 9y 15
de abril,
algunas
lluvias y
lloviznas
débiles
cayeron
sobre la
region GEA.
Gran parte
de las
estaciones
meteorol6-
gicas de la
red de
medicion

acusaron registros de precipitacion, aunque los mismos fueron escasos e
inferiores a los 10 mm. Las estaciones de la red con mayores acumulados
fueron Gral. Pico y Canals con 7,2 y 6,8 mm respectivamente. Con
respecto a las reservas de agua en el suelo no se observan mejoras
debido a que las lluvias no fueron suficientes como para provocar un

RESERWVA
EXCESIVA
RESERVA
ABUNDANTE

RESERVA
QPTIMA

RESERVA
ADECUADA

AESEAVA
- REGULAR

RESERWA
ESCAEA

.‘BEBI."A.

MAPA DE AGUA EN EL SUELO PARA PRADERA
PERMANENTE - Porcentaje de agua util al 09/04/09
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aumento de
la humedad,
pero a pesar
de esto
pudieron
mantener
las mismas
condiciones
de la
semana
pasada. La
mayor parte
de la region
GEA cuenta

| con reservas

entre

| regulares y

adecuadas,
a excepcion
del sur
donde las
mismas son
escasas. Las

reservas hidricas en una pradera
permanente se refieren a una
pradera de pastos perennes bajos
y activos durante todo el afio, la
misma es la que mas se asemeja a
una pradera de referencia teérica
y por ello sus reservas pueden ser
consideradas como indicador del
agua disponible para un futuro
cultivo. ESCENARIO: La llegada de
un sistema frontal frio a la zona
GEA durante las primeras horas
del sébado 18 de abril, cambiara
las condiciones secas y estables
predominantes en la regién. El
frente, provocara condiciones de
inestabilidad con la probabilidad
de precipitaciones en forma de
chaparrones y tormentas de
variada intensidad que se
mantendran durante el sabado y
parte del domingo, luego las
condiciones volveran a
estabilizarse hasta el martes, dia
en el cual pueden volver a
registrarse algunas precipitacio-
nes aisladas. Durante el domingo
y después del pasaje del sistema
frontal sobre GEA se presentara
un importante descenso de
temperatura en toda la region,
con valores minimos que seran
cercanos a los 5°C y la posibilidad
de registrarse en forma puntual y
aislada algunas heladas principal-
mente en zonas bajas, que
pueden repetirse durante el
lunes, mientras que el martes los
registros comenzaran a aumentar
lentamente hasta la finalizacion
de este periodo de pronéstico.
Los valores maximos desde hoy y
hasta el sdbado se mantendran
cercanos a los 30°C, mientras que
a partir del domingo, no se espera
que superen los 25°C.

www.bcr.com.ar/gea
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comportamiento de los mercados externos.

La evolucion de las siembras del cereal en las regiones producto-
ras estadounidenses concentra la atencién de los operadores del
mercado.

El USDA publicé el lunes el primer informe de la campana sobre
el avance de las siembras indicando que al domingo se llevaba im-
plantada el 2% de la superficie prevista, en linea con el porcentaje
del ano pasado a la misma fecha pero debajo del 6% de promedio de
las ultimas cinco campanas.

En un ano normal del 5% al 7% del maiz estd sembrado para mitad
de abril.

El cereal que no estd implantado para el 20 de mayo en los esta-
dos de Iowa e Illinois generalmente aumenta la posibilidad de per-
der potencialidad de rindes por el corto periodo de desarrollo y el
efecto de las heladas tempranas del mes de setiembre, cuando el
cultivo normalmente debe estar finalizado.

La evolucién del clima en la region productora captura la aten-
cién del mercado.

En el Medio Oeste atin hay mucha nieve y hubo nuevas precipita-
ciones durante el fin de semana pasado que suma humedad a los
suelos. Lo positivo de la humedad es que brindara a los maices sem-
brados un 6ptimo comienzo de las etapas de desarrollo.

El informe del indice de Humedad en EE.UU. actualmente senala
un MO extremadamente himedo.

La humedad excesiva esta retrasando las siembras en algunos es-
tados aunque hubo clima mas calido que permitié la implantaciéon
del grano durante esta semana.

Igualmente a partir del fin de semana se pronostican condiciones
mas humedas con bajas temperaturas que continuarin durante la
semana siguiente.

Los prondsticos mds alld de la mitad de abril comenzaron a ser
monitoreados por los analistas ante posibles cambios en los acres
de maiz a soja sino se produce la implantacién en el periodo 6pti-
mo.

En algunas regiones la competencia entre ambos cultivos es pare-
ja hasta Gltimo momento. Muchos productores pueden cambiar los
insumos que previamente compraron para dedicarse a la oleaginosa
a partir de mayo.

Los precios de la soja también pueden ser un motivador del cam-
bio. Estos subieron mis en las dltimas jornadas por la caida de la
oferta argentina y la firme demanda de China.

Las subas generaron cierto contagio para el maiz que no quiere
perder acres aunque otros elementos fundamentales relacionados
con la demanda contintan siendo bajistas para el cereal.

Los datos publicados por el USDA en su informe mensual del jue-
ves 9 de abril modifican guarismos que componen la demanda.

El maiz estadounidense para uso forrajero y residual fue aumenta-
do a 135,90 millones de tn desde las 134,60 millones, mientras que
el uso para alimento, semilla e industrial pasé de 127 millones a
126,75 millones aunque sin modificar el destino para etanol que
permaneci6 en casi 94 millones de tn.

Con los ajustes senalados, los stocks finales de maiz 2008/09 pasa-
ron de 44,2 millones de tn a 43,13 millones, dentro de las expectati-
vas del mercado.

La sorpresa para muchos operadores fue la ausencia de cambios

en las exportaciones dado que
a partir de los informes de me-
nor frecuencia se podria inferir
una caida en las proyecciones
que quedaron en 43,2 millones
de tn.

Las inspecciones de embarque
de maiz semanales fueron de
798.000 tn, por debajo del regis-
tro pasado y del ano anterior a
la misma fecha. El acumulado
del ano comercial es de 25,4 mi-
llones de tn frente a las 39,9 mi-
llones del ano pasado.

Las ventas semanales, por su
parte, totalizaron las 1.029.400
tn (combinando cosecha vieja y
nueva), superando el rango es-
perado por el mercado de
800.000 a 950.000 tn. Los com-
promisos acumulados estin un
36% debajo del 2008 a la mis-
ma fecha.

Esta demanda encuentra el
principal limite en la buena pro-
duccion del grano a nivel mun-
dial, a excepcion de Argentina,
que permite recuperar niveles
de stocks en muchos paises y en
el mundo.

Los stocks finales globales de
maiz 2008/09 se estiman en
143,33 millones de tn respecto
de los 129,6 millones de la cam-
pana precedente. El volumen
recupera los niveles de la cam-
pana 2001/02 cuando se regis-
tré casi 148 millones de tn de
existencias.

Entre dicha campana y la pre-
sente los guarismos fueron in-
feriores al no poder responder
la oferta a la aparicién de nue-
vos componentes de la deman-
da como son los biocombusti-
bles.

Las perspectivas a corto y me-
diano plazo sefnalan que la utili-
zacion del cereal para la fabrica-
cioén de etanol serd la demanda
que los precios necesitan para
no bajar y los productores esta-
dounidenses utilizan para no
abandonar el cereal frente a la
soja.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 080409 130409 1400409 150409  16lo4g | omedo  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro
Maiz duro 395,00 382,00 395,00 390,00 385,00 389,40 541,73 -28,1%
Girasol 660,00 670,00 675,00 685,00 695,00 677,00 1.166,66 -42,0%
Soja 915,00 925,10 949,50 952,60 968,00 942,04 934,77 0,8%
Mijo
Sorgo 310,00 305,00 307,50 307,50 316,70 309,34 458,44 -32,5%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 420,00 420,00 410,00 400,00 412,50 590,75 -30,2%
Girasol 665,00 675,00 700,00 705,00 715,00 692,00 1.147,57 -39,7%
Soja 920,00 935,00 955,00 960,00 980,00 950,00 948,18 0,2%
Cordoba
Trigo Duro 473,60 480,00 476,80 737,69 -35,4%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 500,00 500,00 805,02 -37,9%
Maiz duro
Girasol
Soja 920,07
Trigo Art. 12
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 450,00 450,00 450,00
Maiz duro 400,00 400,00 390,00 390,00 395,00
Girasol 661,90 673,40 698,40 702,90 715,00 690,32 1.142,26 -39,6%
Soja 910,00 920,00 934,20 944,70 957,50 933,28 905,75 3,0%
* 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 13/04/09 14104/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 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) 270,0 270,0 270,0 280,0 280,0 270,0 3,70%
Aceites ()
Girasol crudo 1.914,0 1.914,0 1.986,0 1.986,0 1.790,0 10,95%
Girasol refinado 2.282,0 2.282,0 2.390,0 2.390,0 2.280,0 4,82%
Lino
Soja refinado 2.171,0 2.171,0 2.280,0 2.280,0 2.180,0 4,59%
Soja crudo 1.858,0 1.858,0 1.912,0 1.912,0 1.770,0 8,02%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 496,0 496,0 496,0 496,0 485,0 2,27%
Soja pellets (Cons Darsena) 900,0 900,0 910,0 910,0 870,0 4,60%
(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 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 Var% 08/04/09
Trigo
Exp/Timbues C/Desc. Cdo. M/E slcz slcz slcz slcz slcz slcz
Maiz
Exp/Timbues C/Desc. Cdo. M/E 390,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 390,00 380,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 380,00 380,00 380,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 390,00
Exp/Ros Desde 16/04  Cdo. MIE 380,00
Exp/Tmb Desde 18/04  Cdo. M/E 380,00 390,00 390,00 380,00 380,00 -3,8% 395,00
Exp/SM Desde 20/04  Cdo. M/E 380,00 390,00
Exp/SM Desde 27/04  Cdo. M/E 385,00 390,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 390,00 400,00 390,00 390,00 390,00 0,0% 390,00
Exp/AS S/Desc. Cdo. M/E 390,00 400,00 390,00 390,00 390,00 0,0% 390,00
Exp/SM May'09 Cdo. M/E 390,00 400,00 400,00 400,00
Exp/Tmb May'09 Cdo. M/E us$s 105,00 106,00
Exp/SM May'09 Cdo. M/E u$s 105,00 106,00 108,00 -1,8% 110,00
Exp/Tmb-GL Jun'09 Cdo. MIE uss 109,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 310,00
Exp/Ros Desde 16/04  Cdo. M/E 300,00 300,00 300,00 310,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 300,00 310,00 300,00 300,00 300,00
Soja
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 96500 965,00 6,0% 910,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
FcalVGG C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Fca/SJ Desde 19/04  Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Fca/PA Desde 20/04  Cdo. M/E 970,00
Exp/SN C/Desc. Cdo. M/E 920,00
Exp/SP C/Desc. Cdo. M/E 920,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. M/E 910,00
Exp/Ros Desde 16/04  Cdo. M/E 930,00 950,00 960,00 920,00
Exp/Ramallo Desde 19/04  Cdo. M/E 920,00 940,00 950,00 960,00 965,00 6,0% 910,00
Exp/AS Desde 20/04  Cdo. M/E 930,00 950,00 960,00 970,00 97500 6,0% 920,00
Fca/Tmb May'09 Cdo. M/E u$s 250,00 255,00 258,00 262,00 26500 7,3% 247,00
Fca/SM May'09 Cdo. M/E u$s 250,00 25500 258,00 262,00 26500 7,3% 247,00
Fca/SL May'09 Cdo. M/E uss 255,00 258,00 26500 73% 247,00
Fca/Ric May'09 Cdo. M/E us$s 255,00 258,00
FcalVGG May'09 Cdo. M/E u$s 250,00 25500 258,00 262,00 26500 7,3% 247,00
Fca/GL May'09 Cdo. M/E u$s 250,00 255,00 258,00 262,00 26500 7,3% 247,00
Exp/SM-AS May'09 Cdo. M/E u$s 250,00 258,00 250,00
Exp/Tmb May'09 Cdo. M/E us$s 260,00 250,00
Girasol
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 700,00
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 670,00 675,00 68500 69500 700,00 6,1% 660,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 680,00 700,00 710,00 710,00 700,00 2,9% 680,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. M/E 660,00 665,00 67500 68500 690,00 62% 650,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. MIE 670,00 675,00
Fca/Rosario Fijaciones Cdo. M/E 670,00 675,00 68500 69500 700,00 6,1% 660,00

(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) Mercaderfa entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolés (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segiin
el délar 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| 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR042009 246.390 335.948 3,684 3,680 3,676 3,679 3,689 0,11%
DLR052009 135.043 317.834 3,720 3,720 3,708 3,710 3,721 -0,11%
DLR062009 63.102 273.787 3,760 3,760 3,750 3,749 3,763 -0,05%
DLR072009 74.945 279.763 3,801 3,805 3,792 3,794 3,808 0,05%
DLR082009 45,657 259.514 3,845 3,846 3,836 3,840 3,855 0,13%
DLR092009 91.432 262.939 3,880 3,882 3,880 3,880 3,896 0,28%
DLR102009 18.905 248.624 3,925 3,929 3,927 3,930 3,940 0,25%
DLR112009 26.085 255.398 3,955 3,970 3,968 3,968 3,985 0,61%
DLR122009 29.215 269.441 4,010 4,010 4,000 4,005 4,020 0,25%
DLR012010 5.360 242.630 4,040 4,045 4,040 4,040 4,057 0,42%
DLR022010 8.260 242619 4,075 4,078 4,070 4,070 4,090 0,49%
DLR032010 62.107 156.050 4,095 4,109 4,105 4,113 4,129 0,71%
DLR042010 18.450 32.819 4,140 4,160 4,145 4,150 4,166 0,51%
DLR052010 8.000 4,165 4,185 4,185 4,172 4,188 0,43%
RFX000000 676 611 3,679 3,680 3,676 3,676 3,682 0,14%

AGRICOLAS EnUS$S/Tm
IMR052009 159 110 108,10 109,60 109,00 108,00 107,60 2,71%
IMR072009 82 38 110,50 112,30 112,00 111,00 110,50 -2,30%
IMR122009 2 117,40 119,10 119,10 119,10 118,60 -1,17%
ISR052009 1.39%4 7640 253,00 258,50 262,50 266,50 264,80 5,29%
ISR072009 169 626 256,30 261,50 265,20 269,30 267,70 5,06%
ISR092009 24 24 259,50 264,70 268,50 272,60 271,20 5,32%
ISR112009 84 160 264,50 270,50 275,00 278,50 278,00 5,95%
ISR052010 172 156 241,00 245,50 245,50 247,00 245,00 2,08%
ISR072010 245,00 249,50 249,50 251,00 249,00 2,05%
ITR052009 18 124,40 124,40 124,40 124,40 124,40 -0,16%
ITR072009 4 82 133,50 133,50 133,50 133,50 133,50 -0,15%
ITR012010 22 135,60 135,60 135,60 136,00 135,90 0,07%
MAI042009 107,50 109,00 109,00
S0J052009 214 702 257,00 263,00 267,00 270,40 269,90 5,84%

TOTAL 3.187.557

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
o 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 var.

Posicion max min dftima ~ max min diima  max min diima  max min ditima ~ max min diima  sem.

AGRICOLAS EnU$s/Tm

IMR052009 | 109,50 108,10 108,10| 109,60 108,50 109,60| 110,70 109,00 109,00/ 108,00 108,00 108,00

IMR072009 | 110,50 110,00 110,50| 112,30 111,00 112,30| 113,40 112,40 112,40| 112,00 111,00 111,00 110,70 110,50 110,50 -2,3%

ISR052009 | 253,80 251,00 253,00| 258,50 254,50 258,50| 262,50 258,50 262,50| 266,80 264,00 266,50 267,50 264,50 264,80 53%

ISR072009 | 254,50 254,50 254,50| 261,50 260,50 261,50 266,00 264,00 264,50| 269,30 269,00 269,30 269,00 268,00 269,00 5,6%

ISR092009 | 259,50 259,50 259,50 268,50 268,00 268,50

ISR112009 | 264,50 264,50 264,50| 270,50 269,50 270,50 278,50 278,00 278,50| 279,00 278,00 278,00

ISR052010 24550 245,00 245,50| 245,50 244,80 24550\ 247,00 246,50 246,50| 246,50 245,00 245,00

ITRO72009 | 133,50 133,50 133,50

S0J052009 | 257,50 255,00 257,00 263,00 258,50 263,00\ 267,00 265,00 265,00 270,70 270,00 270,40| 271,40 270,20 270,20 6,0%
843.203  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.260.859  Interés abierto en contratos
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE

ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

L 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 var.
Posicion max min diima  max  min dtima max  min dlima  max  min dlima  max  min  dlima  sem.
FINANCIERO En$/uss
DLR042009 3,687 3681 3,684 3690 3,680 3,680 3,681 3674 3,676 3680 3,674 3,679 3,689 3,677 3,689 01%
DLR052009 3,724 3,720 3,720| 3,728 3,718 3,718 3,722 3,707 3,708/ 3,710 3,705 3,710| 3,721 3,711 3,721| -01%
DLR062009 3,765 3,765 3,765 3,770 3,760 3,760 3,761 3,750 3,750 3,751 3,743 3,748 3,766 3,750 3,766| 00%
DLR072009 3815 3793 3815/ 3812 3,805 3,805 3,805 3,790 3,792 3,797 3,787 3,794 3,808 3,800 3,808 0,1%
DLR082009 3850 3825 3850[ 3,850 3,845 3,845 3,845 3,836 3,836| 3,842 3,830 3,840| 3,856 3,845 3,855 01%
DLR092009 3880 3875 3880 3900 3,882 3,882 3,887 3880 3880 3,885 3879 3,880 3,897 3,886 3,896 03%
DLR102009 3,925 3900 3,925 3,930 3,929 3,930 3,937 3937 3937| 3930 3930 3,930| 3,940 3,940 3,940
DLR112009 3,955 3930 3,955 3,970 3970 3,970f 3,965 3,965 3,965 3,995 3975 3,980 3,990 3,970 3,985 13%
DLR122009 4,020 3,990 4,020 4,020 4,009 4,009 4,010 4,000 4,000 4,005 4,000 4,005 4,020 4,010 4,020| -06%
DLR012010 | 4,040 4,030 4,030 4,045 4,045 4,045 4,050 4,040 4,040 4,040 4,040 4,040 4,057 4,050 4,057
DLR022010 | 4,080 4,060 4,080 4,078 4,078 4,078 4,090 4,070 4,070 4,090 4,090 4,090| 05%
DLR032010 4,100 4,070 4,095 4,112 4,105 4,109| 4,116 4,110 4,116| 4,115 4,105 4,114
DLR042010 4135 4135 4,135 4,160 4,160 4,160 4,145 4,145 4145 4160 4,150 4,150| 4,140 4,140 4,140
DLR052010 4222 4220 4222| 4172 4170 4,172
RFX000000 | 3,663 3,661 3,663 3,670 3,670 3,670 3,661 3,661 3,661 3,665 3,665 3,665 0,1%

843.203  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 3.260.859  Interés abierto en contratos
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen A por 13/04/09 1404109 15/04/09 16/04/09 17/04/09

Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
IMR072009 104 put 22 18,0 3,500
ISR072009 250 put 15 6,000
CALL
ISR052009 232 call 52 84 34,500
ISR052009 236 call 24 52 25,500 29,800
ISR052009 240 call 274 454 14,700 18,000 22,000 26,600 27,000
ISR052009 244 call 40 57 18,000
ISR052009 248 call 34 72 15,100 18,800
ISR052009 256 call 68 60 8,500 12,500 11,700
ISR052009 260 call 565 733 3,100 5,100 6,500 9,100 8,000
ISR052009 264 call 4 8 6,000
ISR052009 268 call 128 44 3,700
DLR042009 3,72 call 20 5329 0,011
DLR062009 4,05 call 20 800 0,010
DLR092009 3,72 call 2.125 8125
DLR092009 3,80 call 800 6579
DLR092009 3,94 call 20 60 0,123
DLR092009 4,28 call 2.125 8125
DLR092009 4,37 call 800 6579
DLR102009 3,82 call 69 159
DLR102009 4,39 call 69 159

" 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| 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09  var.sem.
TRIGO B.A. 05/2009 1.155 241 141,00 142,00 142,00 143,00 142,00 1,43%
TRIGO B.A. 07/2009 5.489 1.061 145,50 145,50 145,50 145,50 146,00 1,39%
TRIGO B.A. 09/2009 137 41 147,00 147,00 148,00 148,50 149,00 2,05%
TRIGO B.A. 01/2010 1.783 391 139,00 139,00 138,50 139,00 140,00 0,72%
TRIGO B.A. 03/2010 5 1 146,50 146,50 146,00 146,50 147,00 0,34%
MAIZ ROS 04/2009 1.261 211 108,50 108,80 108,80 108,80 109,00
MAIZ ROS 05/2009 96 32 109,50 109,80 109,80 109,80 110,00 -0,90%
MAIZ ROS 06/2009 110,50 110,50 110,50 110,50 110,50 -1,78%
MAIZ ROS 07/2009 3.265 660 112,50 112,50 112,50 112,50 112,00 -1,75%
MAIZ ROS 12/2009 185 37 120,00 120,00 123,00 123,00 120,50 0,42%
MAIZ ROS 04/2010 117 29 123,00 130,00 130,00 129,00 127,00 3,25%
SOJA I.W. 05/2009 668 134 105,00 105,00 105,00 103,00 103,00
SOJA Q.Q. 05/2009 440 88 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00 1,04%
SOJA ROS 04/2009 151 37 255,00 262,00 263,00 268,00 263,00 4,16%
SOJA ROS 05/2009 28.435 4,971 257,40 263,10 267,00 270,50 271,00 6,48%
SOJA ROS 07/2009 4.676 1.043 261,00 267,00 271,80 275,00 275,80 6,94%
SOJA ROS 09/2009 262,00 269,00 274,80 277,80 278,00 7,34%
SOJA ROS 11/2009 4.153 964 266,00 272,20 278,00 281,50 282,00 7,43%
SOJA ROS 05/2010 1.529 395 241,50 244,50 246,50 247,00 247,00
SOJA ROS 07/2010 246,00 249,00 251,00 251,50 251,50 2,86%
SOJA ZAR 04/2009 21 12 101,00 100,00 100,00 100,00 100,00 -0,99%
SOJA ZAR 05/2009 6 3 100,00 100,00 100,00
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion | Vol. Sem. Open Interest| 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 510,00 510,00 510,00 510,00 510,00
Maiz BA Inmed. 400,00 400,00 400,00 400,00 395,00 -1,25%
Maiz BA Disponible 400,00 400,00 400,00 400,00 395,00 -1,25%
Soja Ros Inm/Disp. 935,00 960,00 960,00 970,00 970,00 5,43%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 935,00 960,00 960,00 970,00 970,00 5,43%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 var.
Posicion max min dltma méax min dtima max min dtma max min dtima ma min Oltima  sem.

TRIGO B.A. 05/2009 1400 140,0 140,0 1415 1412 1412 1430 1415 1430 1435 1430 1430 142,0 1420 1420 07%
TRIGO B.A. 07/2009 1440 1435 1435 1455 1450 1450 1455 1445 1455 1460 1455 1455 146,0 1460 1460 14%
TRIGO B.A. 09/2009 147,0 1470 147,0 1480 148,0 1480 1480 1480 1480 1490 1485 1485

TRIGO B.A. 01/2010 138,0 1380 1380 139,0 1385 1390 139,0 1385 1390 1400 1385 1385 140,0 140,0 1400 0,7%

MAIZ ROS 04/2009 1085 107,5 108,0 1100 109,0 110,0 1100 110,0 1100

MAIZ ROS 05/2009 1100 110,0 110,0

MAIZ ROS 07/2009 1125 1115 1120 1145 1125 1145 1130 113,00 1130 1127 1125 1125 1120 1120 1120 -12%
MAIZ ROS 12/2009 122,0 122,0 122,0

MAIZ ROS 04/2010 130,0 127,0 130,0 130,0 1290 129,0

SOJA 1.W. 05/2009 1050 105,0 105,0 1030 103,0 103,0 103,0 103,0 103,0

SOJA ROS 04/2009 257,0 255,0 257,0 262,0 2600 2620 2635 2635 2635 2680 2675 268,0

SOJA ROS 05/2009 2580 2540 2575 2635 2600 2635 2680 2650 2665 2725 2685 2712 2725 2706 2710 59%
SOJA ROS 07/2009 2615 2600 2615 2680 2655 2680 2725 2695 2720 2760 2745 2755 2775 2758 2758 65%
SOJA ROS 11/2009 266,55 2655 2665 2730 2710 2730 2790 2755 2775 2825 2800 2820 2835 2820 2820 68%
SOJA ROS 05/2010 2420 2410 2415 246,0 2440 2450 2490 2465 2470 2490 2470 2475 248,0 247,0 2470

SOJA ZAR 04/2009 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

SOJA ZAR 05/2009 100,0 100,0 100,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES DE LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 209,00 209,00 209,00 209,00 209,00 209,00
Precio FAS 151,27 151,27 151,26 151,26 151,27 151,26 0,01%
Precio FOB Abr'09 v 218,00 v 216,00 v 214,00 v 212,00 v 211,00 v 216,00 -2,31%
Precio FAS 160,27 158,27 156,26 154,26 153,27 158,26 -3,15%
Precio FOB May'09 212,50 ¢ 210,00 ¢ 210,00 ¢ 210,00 ¢ 210,00 212,50 -1,18%
Precio FAS 154,77 152,27 152,26 152,26 152,27 154,76 -1,61%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 166,00 168,00 164,00 165,00 162,00 167,00 -2,99%
Precio FAS 124,87 126,38 123,18 124,07 121,67 125,58 -3,11%
Precio FOB Abr'09 166,33 168,79 165,55 166,04 166,63 V171,25 -2,70%
Precio FAS 125,21 127,18 124,73 125,11 126,30 129,83 2,12%
Precio FOB May'09 166,73 169,19 165,74 166,04 166,63 169,48 -1,68%
Precio FAS 125,60 127,57 124,92 125,11 126,30 128,06 -1,37%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 132,00 136,00 132,00 132,00 129,00 138,00 -6,52%
Precio FAS 100,75 101,52 98,40 98,40 96,01 103,11 -6,89%
Precio FOB Abr'09 v132,87 v 135,53 v 133,66 v132,18 v132,18 v 136,61 -3,24%
Precio FAS 101,62 101,04 100,06 98,58 99,19 101,72 -2,49%
Precio FOB Jun'09 v 136,71 v 137,20 v 13543 v 13395 v 130,21 v 140,45 -7,29%
Precio FAS 105,46 102,72 101,83 100,35 97,22 105,56 -7,90%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 388,00 388,00 388,00 402,00 400,00 382,00 471%
Precio FAS 239,22 239,04 238,95 247,97 246,63 235,40 477%
Precio FOB Abr'09 € 384,26 ¢ 389,58 € 393,72 ¢ 400,70 € 397,39 € 379,02 4,85%
Precio FAS 235,57 240,57 244,78 246,73 244,02 232,43 4,99%
Precio FOB May'09 € 384,26 ¢ 389,58 € 393,72 402,54 401,80 € 379,02 6,01%
Precio FAS 235,57 240,57 244,78 248,56 248,43 232,43 6,88%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00
Precio FAS 165,48 165,20 164,68 163,92 163,97 165,94 -1,19%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
13/04/09 14104109 15104109 16/04109 17/04/09  varsem. 08/04/09
Tipo de cambio cprdr 3,6400 3,6380 3,6370 3,6390 3,6440 0,19% 3,6370
vndr 3,6800 3,6780 3,6770 3,6790 3,6840 0,19% 3,6770
Producto Der. Exp.
Trigo 230 2,8028 2,8013 2,8005 2,8020 2,8059 0,19% 2,8005
Maiz 20,0 29120 2,9104 2,9096 29112 29152 0,19% 2,9096
Demés cereales 20,0 29120 2,9104 2,9096 29112 29152 0,19% 2,9096
Habas de soja 350 2,3660 2,3647 2,3641 2,3654 2,3686 0,19% 2,3641
Semilla de girasol 32,0 24752 2,4738 24732 2,4745 2,4779 0,19% 24732
Resto semillas oleagin. 235 2,7846 2,7831 2,823 2,7838 2,7877 0,19% 2,7823
Harina y Pellets de Trigo 130 3,1668 3,1651 3,1642 3,1659 3,1703 0,19% 3,1642
Harina y Pellets Soja 320 24752 2,4738 24732 2,4745 24779 0,19% 24732
Harina y pellets girasol 30,0 2,5480 2,5466 2,5459 2,5473 2,5508 0,19% 2,5459
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,5480 2,5466 2,5459 2,5473 2,5508 0,19% 2,5459
Acite de soja 32,0 24752 2,4738 24732 2,4745 24779 0,19% 24732
Aceite de girasol 30,0 2,5480 2,5466 2,5459 2,5473 2,5508 0,19% 2,5459
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,5480 2,5466 2,5459 2,5473 2,5508 0,19% 2,5459
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Promedio enero 210,65 259,83 260,43 261,03 261,78
Promedio febrero 217,20 244,06 24391 243,39 243,73 244,78 245,92
Promedio marzo 211,57 215,72 24431 243,38 243,58 243,60 243,65 243,60
Semana anterior 209,00 v216,00 212,50 240,80 240,80 240,30 240,30 241,00 241,00
13/04 209,00 v218,00 212,50 240,60 240,60 240,10 240,10 240,08 240,08
14/04 209,00 v216,00 €210,00 238,60 238,60 238,20 238,20 238,24 238,24
15/04 209,00 v214,00 €210,00 240,60 240,60 240,60 240,60 240,63 240,63
16/04 209,00 v212,00 €210,00 244,30 244,30 244,40 242,60 240,68 238,78
17/04 209,00 v211,00 €210,00 fi fli fi fli fli fli
Variacion semanal 0,00% -2,31% -1,18% 1,45% 1,45% 1,71% 0,96% -0,13% -0,92%

Chicago Board of Trade()

May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio enero 221,08 225,24 233,06 240,80 246,09 247,69 256,11 256,16
Promedio febrero 200,89 205,32 214,23 221,94 227,72 230,19 238,06 237,95
Promedio marzo 193,27 197,79 206,86 214,87 220,76 225,29 223,74 232,31 232,75
Semana anterior 191,81 196,03 205,95 214,40 219,82 223,22 224,69 234,89 235,99
13/04 192,27 196,49 206,41 214,68 220,10 223,68 224,88 235,16 236,27
14/04 191,90 196,22 206,23 214,59 220,19 223,50 225,34 235,44 236,54
15/04 189,33 193,64 203,56 211,92 217,53 221,29 222,67 233,14 234,25
16/04 192,82 197,13 207,24 215,41 221,11 224,78 226,25 236,54 238,01
17/04 192,17 196,49 206,60 214,86 220,56 224,42 226,07 236,36 237,46
Variacion semanal 0,19% 0,23% 0,31% 0,21% 0,33% 0,53% 0,61% 0,63% 0,62%

Kansas City Board of Trade()

May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Dic-10 Jul-11
Promedio enero 230,50 234,30 238,15 244,34 249,26 251,09 256,60 256,60
Promedio febrero 212,67 216,17 219,95 225,89 230,92 234,97 240,79 241,01
Promedio marzo 211,08 214,55 218,24 223,61 228,19 231,48 237,19 237,63
Semana anterior 209,63 213,12 217,16 221,75 226,16 231,12 237,92 238,66
13/04 209,44 212,93 216,98 222,58 227,26 230,76 237,55 238,29
14/04 207,42 211,10 214,95 220,74 225,61 230,02 237,37 238,10
15/04 205,77 209,44 213,12 219,00 223,87 229,01 236,36 237,09
16/04 209,44 213,21 216,88 222,76 227,45 231,21 239,30 240,03
17/04 209,08 212,93 216,61 222,40 227,08 230,85 238,93 239,67
Variacion semanal -0,26% -0,09% -0,25% 0,29% 0,41% -0,12% 0,42% 0,42%

(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()

Emb cerc Mar-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Feb-09 Mar-09 Abr-09 May-09
Promedio enero 112,40 131,85 130,01
Promedio febrero 117,00 130,22 127,94 128,52 128,04
Promedio marzo 130,52 134,50 135,91 141,67 138,32 150,25
Semana anterior 138,00 v136,61 v140,45 140,30 140,30
13/04 132,00 v132,87 v136,71 140,10 140,10
14/04 136,00 v135,53 v137,20 142,30 142,30
15/04 132,00 v133,66 v135,43 140,80 140,80
16/04 132,00 v132,18 v133,95 137,40 137,40
17/04 129,00 v132,18 v130,21 fli fl fli
Variacion semanal -6,52% -3,24% -7,29% -2,07% -2,07%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Abr-09 May-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09
Promedio enero 157,35 161,41 176,09 176,99 178,63 180,14
Promedio febrero 151,95 161,06 157,47 166,39 166,16 168,04 168,66 169,14 169,14
Promedio marzo 160,90 161,10 166,43 168,99 169,85 171,07 172,23 173,63 173,63
Semana anterior 167,00 v171,25 169,48 173,70 174,10 174,70 175,90 177,13 178,35
13/04 166,00 166,33 166,73 172,60 173,00 173,70 174,90 176,00 177,05
14/04 168,00 168,79 169,19 175,30 175,70 176,20 177,40 176,00 177,05
15/04 164,00 165,55 165,74 171,50 171,90 172,40 173,60 176,00 177,05
16/04 165,00 166,04 166,04 171,90 172,30 172,90 174,10 175,20 176,26
17/04 162,00 166,63 166,63 fli li ffi ffi fli fli
Variacién semanal -2,99% -2,70% -1,68% -1,04% -1,03% -1,03% -1,02% -1,09% -1,17%

Chicago Board of Trade(s)

May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10
Promedio enero 158,18 162,28 166,31 171,60 176,57 179,50 181,63 178,19
Promedio febrero 146,25 150,15 153,98 158,93 164,17 167,03 169,26 165,95
Promedio marzo 149,79 153,74 156,27 160,82 165,33 168,12 170,56 174,78 167,67
Semana anterior 153,64 157,38 161,21 166,04 170,56 173,62 176,08 174,50 173,12
13/04 152,55 156,39 160,23 165,05 169,78 172,73 175,49 174,11 172,53
14/04 155,21 158,85 162,69 167,22 171,94 175,19 177,95 176,37 174,01
15/04 151,37 155,11 158,95 163,48 168,20 171,35 174,11 172,53 170,17
16/04 151,86 155,60 159,44 164,07 168,89 172,14 175,09 173,32 170,76
17/04 148,12 151,86 155,60 160,23 165,15 167,81 170,27 168,69 166,33
Variacién semanal -3,59% -3,50% -3,48% -3,50% -3,17% -3,34% -3,30% -3,33% -3,92%

(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 Abr-09 May-09 Emb cerc Abr-09 May-09 Jun-09 Jn/Jl.o9
Promedio enero 300,00 101,25 692,85 709,00
Promedio febrero 300,00 125,50 696,05 697,58 723,88
Promedio marzo 300,00 136,43 120,13 657,86 662,83 679,81 687,38 668,33
Semana anterior 300,00 140,00 133,50 715,00 720,00 730,00 730,00
13/04 300,00 120,00 133,50 740,00 734,00 738,75 742,50
14/04 300,00 120,00 133,50 740,00 757,00 762,50
15/04 300,00 120,00 133,50 760,00 772,50 778,75
16/04 300,00 120,00 133,50 775,00 780,00 787,50
17/04 300,00 120,00 135,00 782,00 792,50 802,50
Var.semanal 0,00% -14,29% 9,37% 8,56% 9,93%

Rotterdam

Pellets(6) Aceite(9)

May-09 My/JI-09 Jun-09 Abr-09 Ab/Jn-09 My/Jn-09 JI/St-09 Oc/Dc-09 En/Mr-10
Promedio enero 823,10 838,50 862,08
Promedio febrero 185,50 810,00 830,00 839,50
Promedio marzo 178,59 180,00 740,00 761,32 743,33 781,48 803,75 850,00
Semana anterior 800,00 825,00 845,00
13/04 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
14/04 137,00 137,00 850,00
15/04 138,00 138,00 870,00 885,00 910,00
16/04 138,00 138,00 875,00 890,00 910,00
17/04 140,00 140,00 880,00 900,00 920,00 940,00
Var.semanal 10,00% 9,09% 8,88%
Soja Délares por tonelada
SAGPyA,, |FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Abr-09 May-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09
Promedio enero 390,95 363,05 366,94 389,70 387,22 387,98 390,12
Promedio febrero 364,30 353,16 355,21 365,44 363,72 361,74 363,10 362,02 353,58
Promedio marzo 345,33 350,15 345,68 357,10 355,97 355,11 353,85 349,62 341,84
Semana anterior 375,00 379,02 379,02 392,70 392,70 390,90 390,90 390,89 390,89
13/04 388,00 384,26 c384,26 398,10 398,40 396,70 396,70 396,69 396,69
14/04 392,00 389,58 €389,58 402,60 403,70 401,60 401,60 401,65 396,69
15/04 392,00 €393,72 €393,72 402,30 402,30 401,70 402,80 403,97 405,11
16/04 402,00 c400,70 402,54 411,60 412,00 409,40 410,50 411,68 412,82
17/04 400,00 397,39 401,80 fli fli fli fli li fli
Var.semanal 6,67% 4,85% 6,01% 4,81% 4,91% 4,73% 5,01% 5,32% 5,61%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue es desde el mes que se 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 enero 376,24 365,04 368,26
Promedio febrero 360,76 348,82 350,79
Promedio marzo 344,58 358,46 327,61 353,43 346,13
Semana anterior 385,08 383,61
13/04 389,30 387,19
14/04 396,47 394,35
15/04 396,84 395,55
16/04 409,14 406,57
17/04 403,82 400,33
Variacion semanal 4.87% 4,36%

Chicago Board of Trade(s)

May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Ene-10 Mar-10 Jul-10 Nov-10
Promedio enero 368,37 371,81 370,65 363,77 356,79 359,66 362,24 366,16 363,39
Promedio febrero 342,27 344,23 341,14 330,82 323,17 326,55 329,67 334,50 331,85
Promedio marzo 331,87 331,18 325,88 316,02 311,40 315,00 317,93 323,15 322,07
Semana anterior 370,02 368,18 360,10 346,87 338,78 341,91 343,65 347,42 341,36
13/04 375,34 373,23 364,14 350,54 340,71 343,19 345,58 349,72 343,28
14/04 380,67 378,56 369,74 356,42 345,12 347,79 350,36 354,68 345,95
15/04 380,30 379,02 370,57 357,34 345,40 347,97 350,54 354,86 346,50
16/04 388,94 386,00 375,34 360,83 346,50 349,07 351,64 355,96 345,49
17/04 386,18 382,69 372,22 356,79 343,56 347,05 348,52 352,20 340,25
Variacién semanal 4,31% 3,94% 3,37% 2,86% 1,41% 1,50% 1,42% 1,37% -0,32%

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 enero 413,92 410,68 409,03 409,51 409,61 394,16 427,04 460,55 480,26
Promedio febrero 394,46 392,07 391,27 385,73 382,72 373,67 410,74 452,30 470,52
Promedio marzo 363,22 368,72 372,58 373,68 368,59 370,15 393,60 443,39 467,68
Semana anterior 411,70 409,50 401,51 396,31 398,31
13/04 425,15 427,94 422,85 419,85 422,45 431,54 466,49 509,34 523,82
14/04 420,57 426,84 422,49 417,84 422,59 433,91 467,69 510,97 525,83
15/04 426,47 431,82 426,37 420,92 424,04 430,71 469,37 510,25 524,88
16/04 426,69 432,12 426,79 422,36 424,07 438,07 475,83 513,19 525,78
17/04 434,33 435,94 432,12 425,07 426,68
Variacion semanal 5,50% 6,46% 7,62% 7,26% 7,12%

(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)

Mar-09 Abr-09 May-09 My/St.09 Oc/Dc09 Abr-09 May-09 My/St09 Oc/Dc09
Promedio enero 367,25 352,05 342,18 359,10 345,20 345,43 355,79
Promedio febrero 382,20 356,37 343,21 347,50 354,65 339,95 342,90
Promedio marzo 346,85 347,00 357,33 333,76 332,05 345,67 351,17 328,90 327,33
Semana anterior 384,00 381,00 373,00 358,00 381,00 371,00 360,00
13/04 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
14/04 388,00 380,00 370,00 365,00 381,00 367,00 348,00
15/04 393,00 386,00 375,00 369,00 392,00 386,00 378,00 368,00
16/04 403,00 394,00 384,00 370,00 396,00 380,00 371,00
17/04 418,00 412,00 400,00 385,00 413,00 403,00 383,00
Variacién semanal 8,85% 8,14% 7,24% 7,54% 8,40% 8,63% 6,39%

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Emb cerc May-09 My/J1.09 Jun-09 Jul-09 May-09 JniJiog Ag/St09 Oc/Dc09

Promedio enero 352,60 303,07
Promedio febrero 348,75 302,02
Promedio marzo 319,57 324,58 316,64 326,00 319,38 306,70 296,61
Semana anterior 345,00 361,33 353,28 349,76 342,26 330,69 320,22
13/04 358,00 362,76 351,74 341,16 329,58 319,66
14/04 361,00 366,84 367,28 356,37 346,89 335,54 330,69
15/04 363,00 375,11 372,68 372,68 360,78 352,29 342,04 335,21
16/04 380,00 388,45 383,16 383,16 374,12 362,76 347,99 337,41
17/04 381,00 390,87 384,37 384,37 375,44 365,08 345,02 328,70
Var.semanal 10,43% 8,18% 7,34% 6,67% 4,33% 2,65%
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 enero 339,06 341,27 339,87 333,92 321,53 320,61 320,82 320,33 320,05
Promedio febrero 318,38 317,61 313,97 303,77 290,90 288,44 289,45 290,07 290,36
Promedio marzo 309,97 305,71 299,23 289,76 279,64 277,54 278,76 281,22 281,53
Semana anterior 343,03 337,74 326,94 312,28 297,40 294,86 295,08 296,96 297,51
13/04 345,13 339,51 327,82 311,95 294,97 292,11 292,44 294,64 295,19
14/04 348,66 343,58 332,12 316,25 297,51 294,86 295,41 297,95 299,05
15/04 349,76 345,13 333,88 318,34 298,83 296,63 297,29 299,49 300,60
16/04 363,10 355,60 342,04 324,29 302,14 298,83 299,38 301,04 302,03
17/04 360,01 351,30 337,85 320,22 298,83 295,63 296,19 298,17 298,72
Var.semanal 4,95% 4,01% 3,34% 2,54% 0,48% 0,26% 0,37% 0,41% 0,41%

(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 Ab/My09 My/Jn09 My/JI09 JniJlog JI/St09 Ag/Oc09 Oc/Dc09 Nv/En10
Promedio enero 681,65 814,02 802,74 825,44 806,62
Promedio febrero 657,10 763,01 764,71 783,69 768,26
Promedio marzo 648,86 730,21 742,37 730,19 754,96 744,47 768,42 751,69
Semana anterior 718,00 789,30 803,77
13/04 735,00 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
14/04 760,00 826,78 840,05 855,98
15/04 775,00 835,05 852,20 861,44
16/04 779,00 837,06 842,33 864,74 885,83
17/04 788,00 831,16 854,64 869,00
Var.semanal 9,75%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Abr-09 May-09 My/J1.09 Jn/JI.09 JI/St.09 May-09 My/JI-09 Jn/JI-09 Ag/St-09

Promedio enero 689,70 670,09
Promedio febrero 653,15 678,42 651,12 647,33 657,90
Promedio marzo 656,28 662,11 648,65 660,08 655,39 674,70 636,50 666,49
Semana anterior 717,38 716,27 715,83 719,36 722,39 722,45
13/04 742,07 742,07 745,15 751,88 753,09 748,46 753,53
14/04 773,81 773,81 774,92 778,66 774,92 778,22 776,46
15/04 781,53 780,43 785,83 785,94 784,84 790,79
16/04 792,55 791,45 796,30 792,55 794,76 796,30
17/04 810,63 805,12 809,75 808,43 805,12 811,95
Var.semanal 13,17% 12,47% 12,57% 11,83% 11,44%

Chicago Board of Trade(14)

May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10 May-10
Promedio enero 765,17 773,27 777,31 781,18 784,72 791,13 797,37 803,43 808,88
Promedio febrero 710,89 718,74 722,65 726,47 730,21 737,89 744,60 750,67 756,38
Promedio marzo 695,79 702,46 705,97 709,35 712,76 719,56 725,52 731,04 736,55
Semana anterior 780,86 787,26 791,01 794,31 797,62 804,89 810,85 815,92 820,33
13/04 794,97 801,37 805,11 808,64 812,17 819,44 825,40 830,47 834,88
14/04 814,59 821,21 824,96 828,26 831,57 838,62 844,36 848,77 853,17
15/04 814,59 821,21 824,96 828,26 831,35 838,18 843,92 848,32 852,73
16/04 810,19 816,80 820,55 823,85 826,72 833,33 838,84 843,25 847,66
17/04 810,63 817,24 820,77 824,07 826,94 833,33 838,84 843,25 847,66
Var.semanal 3,81% 3,81% 3,76% 3,75% 3,68% 3,53% 3,45% 3,35% 3,33%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyecmon de: Abril-09 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total /2 Final  Stock/Uso

Total Granos

2007/08 415,29 2.508,95 2.924,24 367,45 746,96 2.437,21 422,92 17,4%
2008/09 (ant) 420,97 2.633,21 3.054,18 347,30 762,22 2.496,02 491,82 19,7%
2008/09 (act) 392,92 2.624,21 3.017,13 350,23 759,42 2.518,57 488,88 19,4%
Var. s/mes ant. -6,7% -0,3% -1,2% 0,8% -0,4% 0,9% -0,6% -1,5%
Var. slciclo ant. -5,4% 4,6% 3,2% -4,7% 1,7% 3,3% 15,6% 11,9%

Total Cereales

2007/08 341,97 2.117,42 2.459,39 274,72 746,96 2.098,84 360,53 17,2%

2008/09 (ant) 358,45 2.225,47 2.583,92 256,09 762,22 2.154,76 429,14 19,9%

2008/09 (act) 330,53 2.220,70 2.551,23 259,84 759,42 2.177,40 430,33 19,8%
Var. s/mes ant. -7,8% -0,2% -1,3% 1,5% -0,4% 1,1% 0,3% -0,8%
Var. s/ciclo ant. -3,3% 4,9% 3,7% -5,4% 1,7% 3,7% 19,4% 15,1%
Todo Trigo

2007/08 128,18 609,06 737,24 116,95 94,11 614,86 122,38 19,9%

2008/09 (ant) 120,14 684,43 804,57 125,34 119,68 648,71 155,85 24,0%

2008/09 (act) 122,38 682,05 804,43 128,04 118,02 646,33 158,10 24,5%
Var. s/mes ant. 1,86% -0,35% -0,02% 2,15% -1,39% -0,37% 1,44% 1,82%
Var. s/ciclo ant. -4,52% 11,98% 9,11% 9,48% 2541% 5,12% 29,19% 22,90%

Granos Gruesos

2007/08 138,89 1.076,44 1.215,33 126,94 652,85 1.055,71 159,61 15,1%

2008/09 (ant) 159,76 1.100,09 1.259,85 101,42 642,54 1.072,63 187,22 17,5%

2008/09 (act) 129,61 1.097,55 1.227,16 102,47 641,40 1.097,55 186,10 17,0%
Var. simes ant. -18,87% -0,2% -2,6% 1,0% -0,2% 2,3% -0,6% 2,9%
Var. s/ciclo ant. -6,7% 2,0% 1,0% -19,3% -1,8% 4,0% 16,6% 12,2%
Maiz

2007/08 108,74 790,91 899,65 98,34 495,75 770,04 129,61 16,8%

2008/09 (ant) 129,96 787,10 917,06 74,08 47741 772,45 144,62 18,7%

2008/09 (act) 129,61 786,45 916,06 75,31 477,33 772,74 143,33 18,5%
Var. s/mes ant. -0,27% -0,08% -0,11% 1,66% -0,02% 0,04% -0,89% -0,93%
Var. slciclo ant. 19,19% -0,56% 1,82% -23,42% -3,72% 0,35% 10,59% 10,20%
Arroz

2007/08 74,90 431,92 506,82 30,83 428,27 78,54 18,3%

2008/09 (ant) 78,55 440,95 519,50 29,33 433,42 86,07 19,9%

2008/09 (act) 78,54 441,10 519,64 29,33 433,52 86,13 19,9%
Var. simes ant. -0,01% 0,03% 0,03% 0,02% 0,07% 0,05%
Var. s/ciclo ant. 4,86% 2,13% 2,53% -4,87% 1,23% 9,66% 8,34%

Semillas Oleaginosas

2007/08 73,32 391,53 464,85 92,73 338,37 62,39 18,4%
2008/09 (ant) 62,52 407,74 470,26 91,21 341,26 62,68 18,4%
2008/09 (act) 62,39 403,51 465,90 90,39 341,17 58,55 17,2%
Var. s/mes ant. -0,21% -1,04% -0,93% -0,90% -0,03% -6,59% -6,56%
Var. slciclo ant. -14,91% 3,06% 0,23% -2,52% 0,83% -6,15% -6,93%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

ProyeCCién de: Abril-09 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2007/08 797 231,10 239,07 71,24 229,97 747 3,2%
2008/09 (ant) 7,44 231,17 238,61 70,33 231,12 6,59 2,9%
2008/09 (act) 747 230,95 238,42 70,22 230,73 6,70 2,9%
Var. simes ant. 0,40% -0,10% -0,08% -0,16% -0,17% 1,67% 1,84%
Var. s/ciclo ant. -6,27% -0,06% -0,27% -1,43% 0,33% -10,31% -10,60%

Aceites vegetales

2007/08 9,98 128,19 138,17 52,04 126,12 9,99 7,9%

2008/09 (ant) 9,93 132,70 142,63 52,42 130,54 10,58 8,1%

2008/09 (act) 9,99 133,04 143,03 53,09 131,41 10,29 7,8%
Var. simes ant. 0,60% 0,26% 0,28% 1,28% 0,67% -2,74% -3,38%
Var. sciclo ant. 0,10% 3,78% 3,52% 2,02% 4,19% 3,00% -1,14%
Soja

2007/08 62,69 220,84 283,53 79,50 201,74 229,75 53,09 23,1%

2008/09 (ant) 53,19 223,27 276,46 74,81 195,34 225,74 49,95 22,1%

2008/09 (act) 53,09 218,76 271,85 74,08 195,09 225,40 45,84 20,3%
Var. simes ant. -0,19% -2,02% -1,67% -0,98% -0,13% -0,15% -8,23% -8,09%
Var. s/ciclo ant. -15,31% -0,94% -4,12% -6,82% -3,30% -1,89% -13,66% -8,09%

Harina de soja

2007/08 6,28 158,51 164,79 55,71 157,53 6,17 3,9%
2008/09 (ant) 6,18 153,76 159,94 54,24 153,99 525 3,4%
2008/09 (act) 6,17 153,46 159,63 54,19 153,61 532 3,5%
Var. s/mes ant. -0,16% -0,20% -0,19% -0,09% -0,25% 1,33% 1,58%
Var. s/ciclo ant. -1,75% -3,19% -3,13% -2,73% -2,49% -13,78% -11,58%

Aceite de soja

2007/08 3,23 37,55 40,78 10,85 37,50 2,85 7,6%
2008/09 (ant) 2,83 36,26 39,09 9,29 36,04 2,66 7,4%
2008/09 (act) 2,85 36,22 39,07 9,34 36,12 2,73 7,6%
Var. simes ant. 0,71% 0,11% -0,05% 0,54% 0,22% 2,63% 2,40%
Var. slciclo ant. -11,76% -3,54% -4,19% -13,92% -3,68% -4,21% -0,55%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

B OL S A D E COMETRTCTIO D E R OSARTIOPO

Biblioteca German M. Fernandez

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

Direccién Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (0341) 213471/8 - Interno: 2235
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Abr-09
Todo Trigo Soja
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09  2007/08 Var.
Abr-09 Mar-09 Abr-09 Mens. Anual Abr-09 Mar-09 Abr-09  Mens. Anual
Area Sembrada 25,54 25,54 24,48 43% 30,63 30,63 26,18 17,0%
Area Cosechada 22,54 22,54 20,64 9,2% 30,19 30,19 25,94 16,4%
% Cosechado 88% 88% 84% 4,7% 99% 99% 99% -0,5%
Rinde 30,20 30,20 27,04 11,7% 26,63 26,63 28,04 -5,0%
Stock Inicial 8,33 8,33 12,41 -32,9% 5,58 5,58 15,62 -64,3%
Produccién 68,04 68,04 55,82 21,9% 80,53 80,53 72,86 10,5%
Importacion 3,40 3,27 3,08 42%  10,6% 0,33 0,24 027 333%  20,0%
Oferta Total 79,74 79,61 71,31 02%  11,8% 86,44 86,36 88,75 0,1% -2,6%
Industrializacion 44,50 44,63 49,02 -0,3% 9,2%
Consumo humano 25,17 25,17 25,77 -2,3%
Uso semilla 2,15 2,12 2,40 13% -10,2% 2,56 2,45 253 44% 1,1%
Forraje/Residual 6,80 6,26 0,41 8,7% 1566,7% 1,99 1,99
Consumo Interno 34,13 33,56 28,58 1,7%  19,4% 49,04 49,07 5155  -0,1% -4,9%
Exportacion 26,67 26,67 34,40 -22,5% 32,93 32,25 31,60 2,1% 4,2%
Empleo Total 60,80 60,23 62,98 09%  -35% 81,95 81,32 8317  0,8% -1,5%
Stock Final 18,94 19,38 8,33 2,2% 127,5% 4,49 5,03 558 -108%  -195%
Ratio Stocks/Empleo 31,2% 32,2% 13,2% -3,2% 135,6% 5,5% 6,2% 6,7% -115%  -183%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 250 254 246 254 238 07%  57% 340 369 325 362 3711 32% -4,5%
Aceite de Soja Harina de Soja
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09  2007/08 Var.
Abr-09 Mar-09 Abr-09 Mens. Anual Abr-09 Mar-09 Abr-09  Mens. Anual
Stock Inicial 1,13 1,13 1,40 -19,5% 0,27 0,27 0,31 -15,0%
Produccién 8,43 8,46 9,33 03%  -9,6% 35,06 35,24 3832 -0,5% -8,5%
Importacién 0,03 0,02 0,03 50,0% 154% 0,15 0,15 0,13 17,0%
Oferta Total 9,59 9,61 10,76 01% -10,8% 35,47 35,65 38,76 -0,5% -8,5%
Ester metilico 1,00 1,00 1,35 -26,2%
Consumo Interno 7,62 7,67 8,31 0,6%  -83% 27,58 27,76 30,08 -0,7% -8,3%
Exportacion 0,73 0,68 1,32 6,7%  -45,0% 7,62 7,62 8,42 -9,5%
Empleo Total 8,35 8,35 9,63 -13,4% 35,20 35,38 3850  -0,5% -8,6%
Stock Final 1,25 1,26 1,13 11%  10,7% 0,27 0,27 0,27 2,0%
Ratio
Stocks / Empleo 14,9% 15,1% 11,7% 11%  27,7% 0,8% 0,8% 07%  05%  11,6%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 661 705 628 694 1147 33%  -404% 309 331 292 336 370  18% -137%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Abr-09
Granos Gruesos Maiz
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Abr-09 Mar-09 Abr-09 Mens. Anual Abr-09 Mar-09 Abr-09  Mens. Anual
Area Sembrada 41,16 41,16 44,11 -6,7% 34,80 34,80 37,84 -8,0%
Area Cosechada 36,87 36,87 39,78 7.3% 31,81 31,81 35,00 9,1%
% Cosechado 90% 90% 90% 0,7% 91% 91% 93% -1,2%
Rinde 35,80 35,80 35,60 0,6% 96,60 96,60 94,59 2,1%
Stock Inicial 45,10 45,10 36,20 24,6% 41,25 41,25 33,12 24,5%
Produccién 325,90 325,90 349,70 -6,8% 307,38 307,38 331,18 -7.2%
Importacién 3,00 3,00 3,30 9,1% 0,38 0,38 0,51 -25,0%
Oferta Total 374,00 374,00 389,20 -3,9% 349,01 349,01 364,81 -4,3%
Forraje/Residual 145,00 143,90 157,80 08%  -8,1% 135,90 134,63 150,83 0,9% -9,9%
Alim./Semilla/Ind. 134,30 134,60 116,50 02%  153% 126,75 127,01 110,82  -0.2% 14,4%
Etanol p/ combust. 93,98 93,98 76,86 22,3%
Consumo Interno 279,30 278,50 274,30 0,3% 1,8% 262,65 261,63 261,68 0,4% 0,4%
Exportacion 46,80 46,90 69,90 02% -33,0% 43,18 43,18 61,88 -30,2%
Empleo Total 326,10 325,30 344,10 02%  -52% 305,83 304,81 323,53 0,3% -5,5%
Stock Final 47,80 48,60 45,10 -1,6% 6,0% 43,18 44,20 4125 -23% 4,7%
Ratio
Stocks / Empleo 14,7% 14,9% 13,1% -19%  11,8% 14,1% 14,5% 128%  -2,6% 10,7%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 157 173 154 169 165 2,4%
Sorgo Cebada
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Abr-09 Mar-09 Abr-09 Mens. Anual Abr-09 Mar-09 Abr-09  Mens. Anual
Area Sembrada 3,36 3,36 3,12 7,8% 1,70 1,70 1,62 5,0%
Area Cosechada 2,95 2,95 2,75 7,4% 1,54 1,54 1,42 8,6%
% Cosechado 88% 88% 88% -0,4% 90% 90% 88% 3,4%
Rinde 40,80 40,80 45,95 -11,2% 34,22 34,22 32,28 6,0%
Stock Inicial 1,35 1,35 0,81 65,6% 1,48 1,48 1,50 -1,4%
Produccién 11,99 11,99 12,62 -5,0% 520 5,20 4,57 13,8%
Importacion 0,65 0,65 0,70 -6,3%
Oferta Total 13,34 13,34 13,46 -0,9% 7,36 7,36 6,77 8,7%
Alim./Semilla/Industr. 2,79 2,79 0,89 214,3% 3,70 3,70 3,68 0,6%
Forraje/Residual 5,59 5,59 4,17 34,1% 1,42 1,52 070 -71% 103,1%
Consumo Interno 8,38 8,38 5,05 65,8% 5,12 5,23 4,38 -2,1% 16,9%
Exportacion 3,30 3,30 7,06 -53,2% 0,30 0,33 089 -67% -659%
Empleo Total 11,68 11,68 12,12 -3,6% 5,42 5,55 527  -24% 2,9%
Stock Final 1,65 1,65 1,35 22,6% 1,94 181 1,48 7,2% 30,9%
Ratio
Stocks/Empleo 14,1% 14,1% 11,1% 27,2% 35,7% 32,5% 281%  98%  27.2%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 120 132 120 132 161 -21,6% 234 243 234 243 185 294%

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

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de area en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

CONTINUA EL OPTIMISMO EN LOS
MERCADOS DE CAPITALES

Los mercados accionarios tuvieron nuevamente una semana posi-
tiva en sintonia con el destello de optimismo que dejaron entrever
autoridades como Barack Obama y Ben Bernanke. Ambos coincidie-
ron en mostrarse mas optimistas de cara al futuro.

Sin embargo, durante la semana que culmina, se publicaron datos
macroeconémicos de Estados Unidos que inyectaron una cuota de
realismo al mercado. El indice de precio del consumidor retrocedi6
un 0,1 % en marzo mientras que se produjo una caida en las ventas
minoristas del 1,1 % en marzo, siendo el descenso del 11 por ciento
silo comparamos con el mismo mes del afno pasado. Este es un dato
que no puede dejarse pasar por alto, menos en una economia como
la del pais norteamericano donde el consumo representa alrededor
de una 70 por ciento de su PBI.

Sin bien estos informes representaron un leve cimbronazo para el
mercado, esta semana, como habiamos comentado en el informe
anterior, estaria signada por los datos trimestrales que contintan
presentando las empresas en Estados Unidos.

Esta vez les toco el turno a Goldman Sachs, Johnson & Johnson,
Nokia, JP Morgan y Citibank, entre otras empresas, que mostraron en
general resultados mejores a los esperados en promedio por los
analistas. La lectura de los operadores contrastando los datos
macroeconémicos con los resultados de las empresas parece haber
sido "estamos mal pero pensibamos que podiamos haber estado
peor". Y asi, continuaron comprando.

También parece ser cierto que la economia estadounidense mues-
tra mejores perspectivas o "menos malas" que la de la Unién Euro-
pea, en donde las caidas exhibidas del PBI de las principales econo-
mias de la regi6én parecen alejar cada vez mis la posibilidad de una
pronta reactivacién. Sin embargo, no esta claro cudl es la solvencia
fiscal de las arcas nacionales de USA como para mantenerse a la
altura de las circunstancias.

En la evolucién del indice
Merval continda la Tenaris-de-
pendencia. Es por eso que las
jornadas de mayor recuperacion
se gestaron conjuntamente con
el desarrollo alcista del precio
del petréleo que hizo, en parte,
que Tenaris y Petrobras ganaran
12,4 %y 9,55 % respectivamen-
te. También las empresas de ser-
vicios tuvieron un buen desarro-
llo por estar atrasadas respecto
al Merval. Se destacaron Edenor
y Telecom con ganancias de
13,57 % y 11,30 % respectiva-
mente. Por otro lado, la
operatoria se vio afectada por el
vencimiento del ejercicio de las
opciones dado que los operado-
res deben cubrir las obligacio-
nes pactadas con anterioridad.

La suba del indice Merval du-
rante la semana fue del 8,03 % y
asi alcanz6 el maximo valor des-
de mediados de octubre de
2008. Esto se ve claramente en
el grifico donde también se evi-
dencia una penetracion de la li-
nea de resistencia. Esto refleja el
hecho de que en Argentina tam-
bién se estd viviendo jornadas de
mayor optimismo y que contras-
tan con la realidad de los datos
econdmicosy politicos. Técnica-
mente se puede decir que una

economia entra en re-
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacién
dias 13/04/09 14/04/09 15/04/09 16/04/09 17/04/09 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 280.495,00 59.230,00 94.981,00 42.844,00 477.550,00 -21,62%
Valor Efvo. ($) 258.856,32 60.211,80 133.112,90 38.351,50 490.532,52 -20,58%
Cauciones

Valor Nom. 5.376.896,00  4.524.446,00  3.014.349,00 311.782,00  1.189.799,00 14.417.272,00 325,27%
Valor Efvo. ($) 3.506.375,93  2.233.719,04  2.161.116,61 77.754,09  2.201.913,63 10.180.879,30 242,68%
Totales

Valor Efvo. ($) 3.765.232,25  2.293.930,84  2.161.116,61 210.866,99  2.240.265,13 10.671.411,82 196,89%

Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima _ Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
15/05/2009 32 17,50 17,50 17,50 5.000,00 4915,16 1
16/05/2009 33 16,00 16,00 16,00 5.000,00 4920,20 1
22/05/2009 39 17,50 17,50 17,50 5.000,00 4.896,70 1
29/05/2009 46 17,50 17,50 17,50 5.000,00 4.832,94 1
02/06/2009 50 17,00 17,00 17,00 4.046,17 3.952,29 1
05/06/2009 53 17,50 17,50 17,50 5.000,00 4.866,99 1
10/06/2009 58 17,00 17,00 17,00 13.286,12 12.924,93 1
12/06/2009 60 17,00 17,50 17,25 7.214,30 6.998,12 2
30/06/2009 78 17,50 17,50 17,50 50.000,00 48.153,03 1
07/07/2009 85 17,50 17,50 17,50 99.000,00 94.992,12 4
30/07/2009 108 20,00 20,00 20,00 34.294,00 32.311,07 1

Totales Operados al 13/04/09 232.840,59 223.813,55 15
15/05/2009 31 19,00 19,00 19,00 10.000,00 9.826,09 1
20/05/2009 36 19,00 19,00 19,00 10.000,00 0.811,04 1
21/05/2009 37 16,00 16,00 16,00 5.000,00 4.909,61 1
22/05/2009 38 16,00 19,00 17,33 33.807,00 33.146,57 3
23/05/2009 39 15,90 15,90 15,90 5.000,00 4.905,97 1
25/05/2009 4 17,00 17,50 17,17 20.200,00 19.793,13 3
26/05/2009 4 17,50 19,00 18,00 19.700,00 19.280,66 3
27/05/2009 43 17,50 17,50 17,50 5.000,00 4.894,40 1
28/05/2009 44 19,00 19,00 19,00 10.000,00 9.761,19 1
02/06/2009 49 19,00 19,00 19,00 10.000,00 9.746,33 1
04/06/2009 51 19,00 19,00 19,00 10.000,00 9.726,59 1
05/06/2009 52 19,00 19,00 19,00 6.000,00 5.830,05 1
21/06/2009 68 17,00 17,00 17,00 3.975,00 3.847,76 1
22/06/2009 69 17,00 17,00 17,00 8.975,00 8.687,71 2
23/06/2009 70 17,00 17,00 17,00 3.975,00 3.846,03 1
24/06/2009 71 17,00 17,00 17,00 3.975,00 3.844,29 1
25/06/2009 72 17,00 17,00 17,00 3.975,00 3.839,11 1
29/06/2009 76 17,00 17,00 17,00 5.000,00 4.824,72 1
03/07/2009 80 18,00 18,00 18,00 13.300,00 12.770,97 1
06/07/2009 83 18,00 18,00 18,00 5.000,00 4.798,84 1
07/07/2009 84 17,50 17,50 17,50 28.000,00 26.878,82 1
11/07/2009 88 18,00 18,00 18,00 5.000,00 4783,00 1
17/07/2009 94 19,00 19,00 19,00 13.300,00 12.654,45 1
18/07/2009 95 19,00 19,00 19,00 5.000,00 4754,96 1
22/07/2009 29 19,00 19,00 19,00 5.000,00 4750,25 1
25/08/2009 133 20,50 20,50 20,50 5.000,00 4.650,04 1
17/09/2009 156 20,50 20,50 20,50 5.000,00 4590,10 1
21/09/2009 160 20,50 20,50 20,50 5.000,00 4585,37 1

Totales Operados al 14/04/09 264.182,00 255.738,05 35
10/06/2009 56 17,50 17,50 17,50 23.000,00 22.377,72 1
26/06/2009 72 17,50 17,50 17,50 3.975,00 3.835,25 1
28/06/2009 74 17,50 17,50 17,50 3.937,00 3.796,83 1
03/07/2009 79 17,00 17,00 17,00 50.000,00 48.160,66 1
15/07/2009 91 18550 18550 18,50 8.500,00 8.117,37 1
31/07/2009 107 19,00 19,00 19,00 8.500,00 8.035,69 1
03/08/2009 110 18,00 18,00 18,00 550,00 521,46 1
08/08/2009 115 18,00 18,00 18,00 550,00 519,75 1
13/08/2009 120 18,00 18,00 18,00 1.568,00 147764 1
15/08/2009 122 19,00 19,00 19,00 8500,00 7.972,91 1
31/08/2009 138 19,00 19,00 19,00 8.500,00 7.922,63 1

Totales Operados al 15/04/09 117.580,00 112.737,91 11
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Negociaciéon de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Ma&xima _ Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
15/05/2009 29 16,00 16,00 16,00 13.000,00 12.814,63 1
20/05/2009 34 16,00 16,00 16,00 20.000,00 19.689,29 1
21/05/2009 35 16,50 16,50 16,50 17.000,00 16.698,06 1
29/05/2009 43 16,00 16,00 16,00 26.600,00 26.074,23 1
31/05/2009 45 16,00 16,00 16,00 26.600,00 26.063,03 1
10/06/2009 55 16,00 19,00 17,50 21.800,00 21.208,57 2
12/06/2009 57 17,75 17,75 17,75 22.000,00 21.356,10 1
14/06/2009 59 19,00 19,00 19,00 18.060,00 17.495,36 1
16/06/2009 61 17,00 17,00 17,00 26.600,00 25.853,44 1
19/06/2009 64 17,00 17,00 17,00 26.600,00 25.795,05 1
22/06/2009 67 17,50 17,50 17,50 20.000,00 19.359,54 1
30/06/2009 75 17,50 17,50 17,50 4500,00 4.339,78 1
10/07/2009 85 18,00 18,00 18,00 4500,00 4310,80 1
16/07/2009 91 18,00 18,00 18,00 26.600,00 25.421,55 1
19/07/2009 9% 18,00 18,00 18,00 26.600,00 25.397,61 1
20/07/2009 9%5 18,00 18,00 18,00 4500,00 4.294,57 1
22/07/2009 97 18,00 18,00 18,00 5.000,00 4.761,25 1
25/07/2009 100 21,00 21,00 21,00 15.000,00 14.160,83 1
30/07/2009 105 19,00 19,00 19,00 4500,00 4.258,38 1
05/08/2009 111 21,00 21,00 21,00 5.000,00 4.697,31 1
07/08/2009 113 21,00 21,00 21,00 5.000,00 4.687,18 1
12/09/2009 149 21,50 21,50 21,50 7.000,00 6.421,29 1
15/09/2009 152 21,50 21,50 21,50 7.000,00 6.417,82 1
18/09/2009 155 21,50 21,50 21,50 7.000,00 6.400,54 1
21/09/2009 158 21,50 21,50 21,50 7.000,00 6.397,10 1
24/09/2009 161 21,50 21,50 21,50 12.000,00 10.937,01 2
27/09/2009 164 21,50 21,50 21,50 7.000,00 6.376,50 1
28/09/2009 165 21,50 21,50 21,50 10.000,00 9.104,40 2
30/09/2009 167 21,50 21,50 21,50 5.000,00 4549,76 1

Totales Operados al 16/04/09 401.460,00 385.346,98 32
08/07/2009 82 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.670,89 1
14/07/2009 88 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.660,02 1
17/07/2009 91 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.641,98 1
20/07/2009 % 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.638,38 1
24/07/2009 %8 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.616,86 1
27/07/2009 101 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.613,29 1
31/07/2009 105 18,00 18,50 18,25 14.000,00 13.285,99 2
06/08/2009 111 19,25 1925 1925 10.000,00 9.428,17 1
07/08/2009 112 19,25 1925 1925 10.000,00 9.423,49 1
10/08/2009 115 19,25 1925 1925 10.000,00 9.418,81 1
11/08/2009 116 19,25 1925 1925 10.000,00 9.414,13 1
12/08/2009 17 19,25 1925 1925 10.000,00 9.409,46 1

Totales Operados al 17/04/09 112.000,00 106.221,47 13

Mercado de Valores

MOR g

° Py
de Rosario S. A.
Cordoba 1402, Entrepiso ; z
S2000AWYV - Rosario - Argentina = 5

Tel./Fax: +54 341 4210125/ +54 341 4247879 i 4 o
E-mail: i ."h'% *
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar ﬁ"?% d
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administraciéon: mervaros@bcr.com.ar
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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 2,900 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 1,460 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 4,400 14/04/2009 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 1,960 17/04/2009 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 0,390 15/04/2009 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 3,510 17/04/2009 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 2,180 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 0,467 17/04/2009 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 4,000 17/04/2009 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 2,300 17/04/2009 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 6,000 17/04/2009 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 2,390 17/04/2009 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 2,100 17/04/2009 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 1,400 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 7,100 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 0,850 17/04/2009 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 2,650 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 3,800 17/04/2009 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. 1,000 07/04/2009 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 6,210 17/04/2009 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,256 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 2,770 17/04/2009 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 0,980 17/04/2009 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 2,750 17/04/2009 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 0,795 17/04/2009 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,000 17/04/2009 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,100 14/04/2009 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 1,100 17/04/2009 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 1,900 17/04/2009 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 * 4,000 17/04/2009 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 0,910 17/04/2009 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 1,760 16/04/2009 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

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 0,550 17/04/2009 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 0,788 17/04/2009 31/12 2°  Jun.07 -5.535.000  1.602.933.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2°  Jun.07 -220.075 -14.246.715 858.800
Iy E. La Patagonia 13,000 07/04/2009 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 1,250 17/04/2009 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 1,530 17/04/2009 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 3,100 17/04/2009 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 1,550 17/04/2009 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 0,542 17/04/2009 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 0,850 17/04/2009 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 39,15 17/04/2009 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 1,990 15/04/2009 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 8,300 17/04/2009 3112 2° Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 1,700 17/04/2009 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,010 17/04/2009 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,010 17/04/2009 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 1,450 17/04/2009 31/12 2°  Jun.07 381.000.000 8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobras Energia Part.SA 6,300 17/04/2009 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 2,400 17/04/2009 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 64,300 17/04/2009 3112 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 0,970 17/04/2009 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,250 17/04/2009 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 12,700 16/04/2009 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 70,000 17/04/2009 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 18,450 14/04/2009 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 14,000 17/04/2009 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 33,550 17/04/2009 3112 2° Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 8,750 17/04/2009 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" * 6,300 17/04/2009 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 15/04/2009 3112 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 46,050 17/04/2009 3112 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 1,570 17/04/2009 3112 2° Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 0,550 17/04/2009 31/12 2°  Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

(*) cotizacion en rueda reducida. (**) cotizacion suspendida. /1 Resultado y patrimonio neto expresados en millones de délares estadounidenses segtin balances presentados en al Bolsa de
Comercio de Buenos Aires. /2 Resultado y patrimonio neto expresados en miles de euros.
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

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

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

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