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EL PETROLEO Y EL GAS EN EL
MUNDO Y EN LA ARGENTINA

El petroéleo es la principal commodity del comercio mundial y su
cotizacién influye sobre los precios de otras commodities, entre ellos
los granos. Si tenemos en cuenta que su consumo mundial llega a
alrededor de 85 millones de barriles por dia y que el precio estd en
estos dias en 68 ddlares el barril, la comercializacion del petréleo es
responsable de un valor aproximado de 2,11 billones de délares
(billones en el sentido nuestro: millones de millones). Es por ello
que nos ha parecido importante reproducir parcialmente una publi-
cacion del Instituto Argentino del Petréleo y el Gas publicado re-
cientemente con el nombre de "El abecé del Petréleo y el Gas en
el mundo y en la Argentina". Este Instituto habia publicado con
anterioridad dos importantes tomos sobre la 'Historia del Petréleo
en Argentina desde 1907, los que se pueden consultar en la Bi-
blioteca de esta Bolsa de Comercio.

En una tabla en la pagina 12 del "Abecé" se publica un cuadro con
las reservas, produccion y consumo de petréleo en el mundo du-
rante el 2007. Las reservas llegaban a 197.084 millones de metros
cubicos, la produccién a 4.732 millones de metros cubicos y el con-
sumo a 3.953 millones, distribuidas de la siguiente manera:

a)En América del Norte las reservas llegaban a 9.081 millones de
metros cubicos distribuidas de la siguiente manera: Estados Unidos
4.682 millones y Canadi 4.399 millones. La produccion fue de 591
millones de metros cubicos distribuida de la siguiente manera: Esta-
dos Unidos con una produccién de 399 millones de metros cabicos
y Canada con una produccién de 192 millones de metros cabicos. El
consumo fue de 1.045 millones de metros cubicos distribuido de la
siguiente manera: Estados Unidos 943 millones y Canada 102 millo-
nes.

b)En América Latina las reservas llegaban a 19.690 millones de
metros cubicos distribuidas de la siguiente manera: Venezuela 13.839
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millones, México 2.043 millones, Brasil 1.937 millones, Ecuador 710
millones, Argentina 416 millones y cantidades menores para otros
paises. La produccion fue de 587 millones de metros cabicos, distri-
buida de la siguiente manera: México 202 millones, Venezuela 152
millones, Brasil 106 millones, Argentina 37 millones y cantidades
menores para otros paises. El consumo fue de 341 millones, siendo
el principal Brasil con 97 millones, México con 89 millones, Argenti-
na con 30 millones, Venezuela con 27 millones y cantidades meno-
res para otros paises.

¢)En Europa y Euroasia las reservas ascendian a 22.911 millones
de metros cabicos, la produccion a 1.035 millones y el consumo a
949 millones.

d)Medio Oriente: las reservas ascendian a 120.258 millones de
metros cubicos, la produccién a 1.461 millones y el consumo a 294
millones.

e)Africa: las reservas ascendian a 18.621 millones de metros ctbi-
cos, la produccién a 599 millones y el consumo a 138 millones.

f)Asia-Pacifico: las reservas ascendian a 6.523 millones de metros
cubicos, la produccion a 459 millones y el consumo a 1.185 millo-
nes.

Como se puede deducir de la tabla anterior, América del Norte
tendria una relacion reservas/consumo de 8,7 anos. Estados Unidos
tendria una relacién de poco menor de 5 anos. En el caso de Canada
la relacién seria de 43 anos. Respecto de este altimo pais, recorde-
mos que en la region de Alberta las arenas petroliferas contendrian
2,5 billones de barriles de petréleo, es decir 403.000 millones de
metros cubicos, en un area de 140.000 kilémetros cuadrados. Claro
que la extraccion se tendria que realizar con métodos no convencio-
nales que, por supuesto, son mas onerosos (ver de Gray, Xu y Malilla,
"Physics in the oil sands of Alberta", Physics Today, March 2009).
De aprovecharse este petroleo no convencional, Canada tendria pe-
tréleo para casi 4.000 anos.

En América Latina la relacion reservas/consumo es de casi 58 anos.
En el caso concreto de Venezuela la relacidon es de 516 anos; en el
caso de México la relacién es de 227 anos; en el caso de Brasil la
relacion es de 66 anos y en el caso de Argentina la relacion es de
14,1 anos.

Para Europa y Eurasia la relacidon reservas/consumo es de 24 anos;
en Medio Oriente la relacion es de 409 anos; en el caso de Africa la
relacién es de 135 anos y en el caso de Asia-Pacifico la relacion es de
5,5 anos.
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A nivel mundial la relacién reservas/consumo es de casi 50 anos.
Si consideramos la incorporacion del petréleo no convencional de
Alberta (Canada) la relacién es de 152 anos.

Con respecto al gas natural en el mundo, las reservas (en 2007)
eran las siguientes: 176.313.973 millones de metros cibicos. La pro-
duccion era de 2.939.998 millones de metros cibicos y el consumo
de 2.921.800 millones de metros ctubicos. La relacion reservas/con-
sumo era de casi 60 anos.

a)América del Norte: tenia reservas por 7.599.750 millones de
metros cabicos; la produccion de 729.613 millones y el consumo de
747.756 millones. La relacién reservas/consumo era de poco mas de
10 anos. En el caso concreto de Estados Unidos las reservas llegaban
2 5.977.262 millones y el consumo a 653.800 millones, llegando la
relacion a casi 9 veces.

b)Los paises de Latinoamérica tenian reservas por 8.026.445 mi-
llones de metros cubicos; la produccion era de 197.021 millones y
el consumo de 188.659 millones. La relacion reservas/consumo lle-
gaba a casi 43 anos. Para el caso concreto de Venezuela las reservas
llegaban a 5.100.000 millones de metros cubicos; la produccion a
28.453 millones y el consumo a igual cifra. La relacion reservas/con-
sumo era de 179 anos. Bolivia tenia reservas por 741.000 millones
de metros cubicos, una produccion de 13.528 millones y un consu-
mo de 2.240 millones, es decir que la relacion reservas/consumo
era de 331 anos. Argentina tenia reservas por 441.975 millones de
metros cibicos, una produccién de 51.006 millones y un consumo
de 42.391 millones. La relacion reservas/consumo era de 10,4 anos.

c)Las reservas de Europa y Eurasia llegaban a 59.373.591 millones
de metros cubicos, una produccién de 1.075.738 millones y un con-
sumo de 1.154.772 millones. La relacion reservas/consumo era de
51 anos.

d)Las reservas de Medio Oriente llegaban a 72.950.000 millones
de metros cabicos, la produccién a 355.764 millones y el consumo a
299.357 millones. La relacion reservas/consumo llegaba a 244 anos.

e)Las reservas de Africa llegaban a 14.548.200 millones de metros
cubicos, la producciéon a 190.371 millones y el consumo a 83.512
millones. La relacion reservas/consumo llegaba a 174 anos.

f)Las reservas del Asia-Pacifico llegaban a 13.816.987 millones de
metros cubicos, la produccion a 391.491 millones y el consumo a
447.834 millones. La relacion reservas/consumo llegaba a casi 31 aios.

El consumo mundial de combustibles derivados del petréleo lle-
g6 en el 2007 a 4.964 millones de metros cubicos y se distribuia de
la siguiente manera:

-Transporte: el 67%.

-Industria: el 4%.

-Materia prima petroquimica: el 8%.

-Actividad agropecuaria y pesca: el 4%.

-Comercio y servicios: el 4%.

-Residencial: el 7%.

Veamos ahora algunas referencias histéricas sobre el petréleo a
nivel mundial:

En 1859 el coronel Edwin Drake perfora en Titusville, Pennsylvania,
un pozo de 21 metros que produce 1.500 litros de petréleo por dia.
El precio era de 10 d6lares el barril. En 1868 John Rockefeller funda
en Cleveland la Standard Oil de Pennsylvania, que en 1899 se con-
vierte en Standard Oil. En 1876 comienza la produccién comercial

de petréleo en California. En
1879 la Standard Oil controla el
90% de la refinacion en Estados
Unidos.

En 1892 se aprueba el pasaje
de tanqueros con petréleo por
el canal de Suez, abierto a la na-
vegacion en 1869. En 1901
Patillo Higgins, contrariando la
opinién de todos, descubre el
Texas el yacimiento gigante
Spindeltop, que hace caer el pre-
cio del crudo hasta 2,5 centavos
el barril. El pozo produjo 16.000
metros cubicos por dia. En 1904
nace la compaiia Anglo-Persian,
que luego seria la British
Petroleum. En 1905 Union Oil,
de California, perfora un pozo
en el agua, cerca de Houston,
Texas, pozo considerado como
el primer 'offshore’'.

En 1907 se fusionan la holan-
desa Royal Dutch con la Shell
inglesa, formando la Royal
Dutch Shell. En 1908 Howard
Hugues inventa el trépano rota-
tivo, de dos conos metalicos,
que reemplaza los de cola de
pescado y que incrementa la ra-
pidez. En 1908 la Anglo-Persian
descubre petréleo en Irin. En
1910 se descubre en México el
yacimiento Potrero del Llano,
con un pozo de 15.000 metros
cubicos por dia, convirtiendo a
ese pais en el segundo en el
mundo.

En 1911 el Tribunal Supremo
de Estados Unidos aprueba la
disolucién de la Standard Oil
(por la Ley Sherman) y la empre-
sa se debe desmembrar en mas
de 30 companias. En 1912 la
Shell compra las propiedades
petroleras de los Rothschild en
Rusia. En 1913 la Standard Oil
de Indiana patenta el cracking
térmico, proceso que permite
aumentar la produccion de des-
tilados livianos a partir de los pe-
sados. En 1914 el Almirantazgo
Britanico compra el 51% de la
Anglo-Persian. En 1917 la revo-
lucién rusa nacionaliza toda la
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industria del petrédleo. En 1922 Shell descubre el yacimiento Los
Barrosos en el Lago Maracaibo (Venezuela), convirtiendo a esa na-
cién en petrolera.

En 1915 se inaugura el primer gasoducto soldado de larga distan-
cia entre Lousiana y Beamont (Texas), de 350 kilometros. En 1927 la
Anglo-Persian descubre petroleo en Irak. En 1930 se descubre el gi-
gante East Texas Field, de 1.000 millones de metros cubicos de re-
serva, lo que sumado a la depresion econémica lleva el precio del
petréleo a 5 centavos el barril. En 1931 se inauguran tres grandes
gasoductos originados en Texas: hasta Chicago (1.600 km), a
Indiandpolis (1.450 km) y a Minneapolis (1.750 km).

En 1931 la Standard Oil descubre petrdleo en Bahrein. En 1937
fallece John Rockefeller, a los 98 anos, luego de haber distribuido
550 millones de doélares en obras filantrépicas. En 1938 se descubre
en Kuwait el yacimiento supergigante Burgan de 12.000 millones de
metros cabicos de reserva. En ese mismo ano se nacionaliza el pe-
tréleo en México.

En 1948 se descubre el supergigante Ghawar en Arabia Saudita
(de 13.000 millones de metros cubicos). En 1951 se nacionaliza en
Irdn la Anglo-Iranian. En 1956 Egipto nacionaliza el canal de Suez.
En 1956 se descubre en Argelia el yacimiento gasifero gigante de
Hassi R'Mel, de 2 trillones de metros cabicos. En 1959 se descubre el
yacimiento de gas Groningen en Holanda de 1,72 trillones de me-
tros cibicos. En 1960 se funda en Bagdad la OPEP, Organizacion de
Paises Exportadores de Petréleo. Hoy produce el 40% del total mun-
dial y posee el 74% de las reservas.

En 1964 se realiza la primera operacién comercial de transporte
de gas natural licuado entre Argelia y la British Gas Corporacion. En
1966 se descubre en Liberia (URSS) el supergigante de gas Urengoy
de 5 trillones de metros cibicos. En 1968 se descubre en Alaska el
yacimiento Prudhoe Bay, de 500 millones de metros cubicos de pe-
troleo. En 1969 se descubre petrdleo en el Mar del Norte.

Como un valor de referencia internacional, digamos que al térmi-
no de la guerra entre los paises drabes e Israel (octubre de 1973), la
OPEP determina un embargo petrolero que lleva el precio del crudo
de 2,90 (setiembre de 1973) a 11,65/12,00 ddlares el barril en el mes
de diciembre. Posteriormente, con la crisis Irak-Iran, el barril sube
de 13 a 34 ddlares en 1979. En 1975 se nacionalizan las companias
petroleras en Venezuela, Arabia Saudita y Kuwait. En 1977 el petr6-
leo de Alaska llega al mercado. En 1989 el tanquero 'Exxon Valdés'
derrama 40.000 metros cubicos de petréleo en Alaska.

A principios de los '80, en el NYMEX, Mercado de Futuros de New
York, comenzé a operarse contratos de futuros y opciones de petro-
leo, constituyéndose hoy en la principal referencia mundial de los
precios. Se puede consultar el libro de Daniel Yergin, «La historia
del petréleo», 1992. En este libro se puede ver en detalle como se
originé este importante contrato de futuro.

En 2008 el precio del petréleo orilla los 160 ddlares el barril. Con
la crisis cae a alrededor de 30 doélares y luego comienza una suba
hasta los 68 ddlares de hoy.

Produccion de Petréleo de Argentina

En la mencionada bibliografia se puede ver la produccion ano por
ano (las cifras estan en miles de metros cibicos). En los dos volime-
nes de la "Historia" se puede ver con detalle la evolucion de las

distintas politicas argentinas en
materia de petréleo y gas.

1911 2
1916 138
1921 327
1926 1.235
1931 1.861
1936 2.458
1941 3.500
1946 3.307
1951 3.890
1956 4.931
1961 13.428
1966 16.655
1971 24.565
1976 23.147
1981 28.852
1986 25.179
1991 28.571
1996 45.576
2001 45.434
2006 38.268

El miximo de produccién de
petrdleo se registré en 1998 con
49.151 miles de metros ctibicos.
En la actualidad la produccion
de petréleo ronda los 36 millo-
nes de metros cubicos.

Con respecto al gas, en 1911
la producciéon llegd a 1 millon
de metros cibicos. En 1940 es-
tdbamos en un produccién de
536 millones de metros cibicos.
En 1959 estibamos en 1.653
millones; en 1962 estibamos en
6.173 millones; en 1966 estiba-
mos en 5.962 millones; en 1975
estibamos en 10.275 millones;
en 1988 en 22.734 millones; en
1999 en 42.425 millones; en
2003 estibamos en 50.633 mi-
llones. En el 2004 se llegd al
maximo con 52.385 millones y
en el 2007 estibamos en 51.006
millones. En la actualidad segui-
mos por debajo de esa cifra.

Dos criterios diferentes se han
seguido con respecto a la pro-
piedad de las riquezas del
subsuelo. En el caso de los Esta-
dos Unidos predomina el crite-
rio de propiedad privada para
esos recursos. En el caso de los
paises latinoamericanos priva el
criterio opuesto: esas riquezas
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son propiedad del Estado, crite-
rio continental heredado del
derecho espanol. En Estados
Unidos se ha "otorgado predo-
minio al principio de accesion,
heredado del sistema juridico
britanico cuya sustancia se halla
resumida en la siguiente expre-
sion latina: 'cujus est solum, ejus
est usque ad coelum et ad
inferos' (aquel a quien pertene-
ce la superficie de un fundo,
también es dueno de todo lo
que se encuentra por encima y
por debajo de esa superficie, con
una extension indefinida, hasta
lo mas alto -el cielo- y las pro-
fundidades -los infiernos-).

Veamos ahora un ligero
racconto de la historia del petré-
leo en nuestro pais.

En_1907 se descubre petrdleo
en Comodoro Rivadavia.

En 1922 se cred en Argentina
la empresa YPF, Yacimientos Pe-
troliferos Fiscal, de capital esta-
tal. En esos anos la mayor parte
de la produccién de petréleo
(76%) era de origen estatal; el
resto era producido por empre-
sas privadas.

En 1926 la empresa Standard
Oil (Esso) descubre varios yaci-
mientos en el norte argentino.
En 1935 se sanciona la ley del
Petréleo o ley de Reserva que
amplia la reserva de zonas
presumiblemente petroliferas a
favor de YPF, con lo que el apor-
te privado decae desde el 53%
existente en ese momento.

En 1946 se crea la Direccion
Nacional de Gas del Estado. En
1949 se inaugura el gasoducto
de 1.605 km desde Comodoro
Rivadavia a Buenos Aires. En
1952 se descubre, por YPE, el
yacimiento de Campo Durdn. A
fines del segundo gobierno de
Perén se intenta firmar un con-
trato con la Standard Oil de
California para la extraccién de
petréleo en Santa Cruz pero el
mismo no se concretd. En 1956
se importaba el 64% del petro-

leo que se consumia.

En 1958 asume como Presidente de la Nacion el Dr. Arturo Frondizi.
YPF comienza a contratar en forma directa y ripida con empresas
privadas extranjeras trabajos de perforacion, exploraciéon y produc-
ciéon. En 1960 comienza a operar el gasoducto de Campo Durin
(Salta) a Buenos Aires, de 1.767 kilbmetros de longitud.

En 1962 se logra por primera vez en la historia argentina, aunque
s6lo por un corto periodo, el autoabastecimiento petrolero. En 1963
se anulan los contratos petroleros firmados en 1958. En 1968 se
promulga la ley de Hidrocarburos 17.319, vigente hasta este mo-
mento. Esta ley permite nuevas contrataciones de exploracién y pro-
duccioén.

En 1971 se inicia en el Mar Argentino la perforacién de una serie
de pozos exploratorios, que en sucesivas campanas dan como resul-
tado en 1982 el descubrimiento al norte de Tierra del Fuego del
primer yacimiento costa afuera comercialmente productivo: el Hidra.
En 1972 comienza la importacién de gas de Bolivia que termina en
setiembre de 1999 con el acuerdo entre YPF y YPFB.

En 1977 YPF descubre en Neuquén el gran yacimiento gasifero de
Loma La Lata. Las reservas de gas en el pais pasan a ser mas impor-
tantes que las de petroéleo.

En 1979 YPF descubre los yacimientos gasiferos de Ramos y
Aguaragiie en Salta. En 1985 se anuncia en Houston, Texas, el plan
de ese nombre para reactivar la exploracién en Argentina.

Entre 1991-1996 se registra una transformacion de consideracion
en la industria del petréleo en nuestro pais. Se desregulan los mer-
cados y se privatiza la empresa Yacimientos Petroliferos Fiscales, que
pasa a llamarse YPF S.A. Lo mismo ocurre con la empresa Gas del
Estado. Entre esos anos, nuestro pais pasa a ser exportador neto de
petréleo.

En 1994 se inaugura el oleoducto de Neuquén hasta Concepcion
(Chile). En 1997 se inaugura el gasoducto a Santiago de Chile con el
nombre Gas Andes, y comienza la exportacién de gas natural a di-
cho pais. En 1999 la espanola Repsol adquiere la totalidad de las
acciones de YPF S.A.

En octubre de 2004 se sanciona la ley 25.943, por la cual se crea la
Empresa Energia Argentina S.A. (Enarsa). En el 2006 se modifica la
ley de Hidrocarburos (17.319) otorgiandole a las provincias la admi-
nistracion de los recursos. Como consecuencia de la mencionada
modificacion, distintas provincias tradicionalmente no petroleras
inician concursos para asignar areas de exploracién.

RESULTADO DE LA SIEMBRA DE SOJA
Y PRESION FISCAL

Para que podamos ver la incidencia que los impuestos, especial-
mente las retenciones, tienen sobre la produccién granaria argenti-
na veamos que es lo que pasa con respecto a la soja. Para ello vamos
a extraer algunos datos del muy detallado articulo de Mario R.
Arbolave titulado «Los impuestos que paga la soja 04/08», publi-
cado en «Margenes Agropecuarios» de julio del 2008, datos que
luego complementaremos con estadisticas mas recientes.

a) En julio de 2004, en la zona norte de la provincia de Buenos
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Aires, una hectirea de soja rendia 466 doélares al Estado y al pro-
ductor. De este total, el Estado (principalmente el nacional) reci-
bia a través de los impuestos 315 doélares (67%) y el productor
152 dodlares. De los 315 doélares de impuestos, 172 ddlares co-
rrespondian a los derechos de exportacion base industria.

b) En mayo de 2007, en la misma zona, una hectirea de soja rendia
459 dolares al Estado y al productor. De este total, el Estado (prin-
cipalmente el nacional) recibia a través de los impuestos 366 d6-
lares (80%) y el productor 93 délares. De los 366 ddlares de im-
puestos, 226 ddlares correspondian a los derechos de exporta-
cién base industria.

¢) En diciembre de 2007, en la misma zona, una hectirea de soja
rendia 816 ddlares al Estado y al productor. De este total, el Esta-
do (principalmente el nacional) recibia a través de impuestos 654
délares (80%) y el productor 162 ddlares. De los 654 ddlares de
impuestos, 477 dolares correspondian a los derechos de exporta-
cién base industria.

d) En junio de 2008, en la misma zona, una hectarea de soja rendia
1.219 ddlares al Estado y al productor. De este total, el Estado
(principalmente el nacional) recibia a través de impuestos 1.059
délares (87%) y el productor 160 délares. De los 1.059 ddlares de
impuestos, 872 ddlares correspondian a los derechos de exporta-
cién base industria.

Los datos anteriores fueron extraidos del articulo de Arbolave
mencionado mds arriba y partieron de un rinde en esa zona de 34
quintales por hectirea. Ahora vamos a agregar algunos datos de la
cosecha 2008/09 que dio un promedio a nivel nacional de 19 quinta-
les por hectirea. Por supuesto que este es un dato global que para
productores tomados individualmente puede ser erroneo. La situa-
cion es muy variada. Los hay que han tenido utilidades y los hay que
han perdido dinero.

Los impuestos que consideramos son: los de exportacién (reten-
ciones), ganancias y otros (inmobiliario, débito y crédito, etc.). No
se incluyen el impuesto a los bienes personales y el producido por
el crédito fiscal IVA. Con respecto a los datos de costos utilizamos
los publicados en ‘Margenes Agropecuarios’ del mes de octubre
del ano pasado cuando comenzo la siempre de la soja y el del mes
de mayo del corriente ano. Algunos podrian decir que en ciertas
regiones se deberian considerar costos menores pero eso podria
significar ocultar costos con un desmejoramiento de la fertilidad de
la tierra. El hecho de que ciertos costos no se efectivicen
monetariamente no significa que no existan. Con respecto a los rin-
des se considera que en promedio estuvieron en 1,9 toneladas por
hectarea, resultado de dividir 32 millones de toneladas por 17 millo-
nes de hectireas sembradas.

Partimos del precio FOB indice de los Gltimos meses que en pro-
medio nos arroja alrededor de u$s 400 por tonelada.

a) Hay que tener en cuenta que la soja se exporta casi en su totali-
dad. Estimamos que de los 32 millones de toneladas de produc-
cién se exportarian como subproductos alrededor de 26 millo-
nes de toneladas (81,2%), con una retencién de 32%; como poro-
to alrededor de 5 millones de toneladas (15,6%) con una reten-
cién del 35% y al consumo interno se destinaria 1 millén de tone-
ladas (3,1%) sin retencion.

b) El ingreso por hectirea a valor FOB ascenderia a 1,9 toneladas

por 400 dolares = 760 dola-
res.

¢) Las retenciones por la expor-
tacion de poroto llegan a 35%
del valor FOB, es decir u$s
760x35% = u$s 266 por hec-
tarea. Por la exportacion de
subproductos la alicuota de
retencion es de 32% que mul-
tiplicada por u$s 760 nos da
u$s 243. En los hechos, a los
productores se le deduce el
35% sobre el FOB indice.

d) Costo por hectirea de la soja
de primera segin ‘Margenes
Agropecuarios’ de octubre
del ano pasado (pag. 53) =
630 dolares. Algunas de las
partidas ha disminuido al
mes de mayo de corriente,
como ser gastos de cosechay
comercializacién, por lo que
vamos a estimar alrededor de
580 dolares.

e) Gastos de fobbing, como ele-
vacion, almacenaje portuario,
etc. = 9 ddlares por tonelada
x 1,9 toneladas = 17 dolares
por hectarea.

f) Resultado para el productor
= u$s 760 — u$s 266 — ups
580 —u$s 17 = -u$s 103 por
hectirea.

g) Impuesto a las ganancias =
no se aplica en forma global
porque no hubo utilidad.

h) Resultado neto después del
impuesto a las ganancias = -
u$s 103 por hectirea.

i) Resultado para el gobierno
por la exportacién de poro-
to: 15,6% x 17 millones de
hectireas x u$s 306 por hec-
tarea (u$s 266 por retencio-
nes y u$s 40 por impuestos
varios) = u$s 812 millones.

j) Resultado para el gobierno
por la exportacion de sub-
productos: 81,2% x 17 millo-
nes de hectdreas x u$s 283
por hectirea (u$s 243 por
retenciones y u$s 40 por im-
puestos varios) = u$s 3.907
millones.

k) Elingreso para el gobierno lo
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)

estimamos en u$s 4.719 mi-
llones.

Si tenemos en cuenta que se
sembraron alrededor de 17
millones de hectireas, el pro-
ductor medio perderia 17
millones de hectireas por u$s
103 por hectarea = u$s 1.751
millones.

m)Resultado para las empresas

de crushing seria positivo en:
ups 760 x 3% (diferencial
arancelario) x 17 millones de
hectireas por 81,2% = u$s 31
millones de doélares.

n) Vamos a suponer que las tie-

rras arrendadas llegaron al
50% del total, es decir 8,5
millones de hectareas. Los
gastos (580 ddlares por hec-
tarea) lo vamos a dividir en-
tre propietario y arrendatario
de la siguiente manera: la-
branza y fumigadas u$s 65
para el arrendatario; semilla
u$s 46 para el arrendatario;
agroquimicos y fertilizantes
u$s 135 para el arrendatario;
cosecha u$s 53 para el arren-
datario; estructura u$s 118,
para el propietario u$s 80 y
para el arrendatario u$s 38;
impuestos varios u$s 63, para
el propietario u$s 45 y para
el arrendatario u$s 18 y co-
mercializaciéon u$s 100, para
el propietario u$s 70 y para
el arrendatario u$s 30.

0) Vamos a considerar un pro-

medio del alquiler de 13
quintales por hectirea. En
ese caso los arrendatarios
tendrian un ingreso de 6
quintales por hectirea, es
decir u$s 400 por 0,6 tonela-
das = u$s 240 dolares — u$s
84 (retencién) —u$s 385 (cos-
tos) — u$s 8 (gastos fobbing)
= - u$s 237 por hectdrea. Si
multiplicamos esta cifra por
8,5 millones de hectareas nos
determina una pérdida para
los arrendatarios de 2.015
millones de ddlares. Hay que
tener en cuenta que en mu-

chos casos en materia de alquileres se transaron cifras menores.

p) La cuenta de los propietarios seria la siguiente: 1) por las tierras
que no arrendaron tendrian una pérdida de 876 millones de do6-
lares, es decir la mitad de lo que habiamos estimado mas arriba.
2) por las tierras que arrendaron tendrian una ganancia de u$s
206 por hectirea que resulta del siguiente cilculo: u$s 400 por
1,3 tn = u$s 520; le deducimos la retencion por u$s 182, otros
costos por u$s 195 y los gastos de fobbing por u$s 9, lo que nos
dau$s 134. Si multiplicamos esta cifra por 8,5 millones de hecta-
reas tendrian una utilidad de 1.139 millones de ddlares. Si suma-
mos 1y 2 tendrian una utilidad neta de 263 millones de ddlares.

q) Enlos célculos anteriores no hemos considerado el costo de opor-
tunidad de 17 millones de hectéreas. Si consideramos que el va-
lor promedio de la hectirea esta en u$s 5.000 tenemos un valor
total en tierra de 85.000 millones de doélares. Si multiplicamos
esta cifra por 3% de interés tenemos un costo de oportunidad de
2.550 millones de ddlares. De esta manera los propietarios ten-
drian una pérdida final de 2.287 millones de ddlares.

Como resultado final estimamos una pérdida conjunta entre pro-
pietarios y arrendatarios, sin considerar el costo de oportunidad de
la tierra, de alrededor de 1.751 millones de délares. Si se incluye el
costo de oportunidad superaria los 4.301 millones.

Como dijimos mas arriba estos son nimeros globales y no reflejan
la variada situacion de productores o arrendatarios tomados en for-
ma particular. Por otra parte, la discriminacion de los costos entre
propietarios y arrendatarios se ha realizado de forma arbitraria.

OLEAGINOSOS

Mercados externos vuelven a marcar la
tendencia de la soja en Chicago

El comportamiento de la soja esta semana fue dispar. Por un lado,
se materializ6 la esperada correccién tras alcanzar nuevos valores
récords. El mercado se encontraba sobrecomprado (la sobre com-
pra se traduce en una tendencia alcista) por lo que la l16gica reaccion
del mercado fue vender posiciones para realizar las ganancias, pre-
sionando a las cotizaciones. Sin embargo, los datos alcistas externos
empujaron nuevamente a la oleaginosa, que el jueves superé los
450 dolares la tonelada, subiendo casi un 4% diario.

Ante la falta de nuevos fundamentales, los mercados externos se
convirtieron en el punto de apoyo de las subas, ya que el petréleo
registré nuevos maximos, superando los 68 délares el barril, mien-
tras que el délar alcanzé nuevos valores minimos operando a 1,43
délares por euro.

La debilidad del délar puede tener origen en las crecientes expec-
tativas inflacionarias como también en el aumento de las tasas de
interés que se esta observando en Estados Unidos. Ante un cambio
de la demanda de bonos hacia activos mas riesgosos, los tipos de
interés tienden a subir lo cual aumenta el tipo de cambio. El debili-
tamiento de la moneda norteamericana estimula la compra de
commodities como el petréleo y la soja que han vuelto a ser el obje-
tivo de inversores especulativos, por lo tanto, ante mayor demanda,
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mayor impulso sobre las cotiza-
ciones.

Un dato a tener en cuenta es
el de exportaciones. El USDA en
su informe semanal mostroé ven-
tas muy por debajo de lo espe-
rado por el mercado. Del total
de intenciones de exportacion,
60.500 toneladas pertenecieron
a la préxima campana mientras
que las correspondientes a la
vieja cosecha registraron reduc-
ciones por 24.000 toneladas,
caidas encabezadas por las can-
celaciones de compras por par-
te de China. Esto confirmé los
rumores previos y aunque el
efecto sobre los precios es direc-
tamente bajista, gran parte ya
habia sido descontado por el
mercado. Si China continta dis-
minuyendo sus compras, podria
llegarse al final de la campana
con los actuales stocks, es por
ello que el pais asiatico es un
factor clave en el racionamiento
de la oferta estadounidense.

Los embarques efectivos dis-
minuyeron un 44% desde la se-
mana pasada y un 30% en rela-
cion al promedio. Si bien los
compromisos totales (ventas

efectivas + pendientes) atn se encuentran un 12% por encima del
nivel del ano pasado en este mismo periodo, cabe resaltar que dis-
minuyeron respecto al 14% de la semana anterior.

Sin embargo la oferta a nivel global sigue siendo ajustada. Los stocks
de soja brasilera cayeron a los niveles mas bajos de los altimos cinco
anos y la consecuencia inmediata es la necesidad de racionar la de-
manda, esto es, exportaciones y crushing. En el cuadro adjunto se
detallan las cifras correspondientes a las exportaciones de soja y sub-
productos de Brasil:

May(09 May08 Abr09
Soja 4,68 4,44 4,49
Aceite de soja 0,15 0,22 0,18
Harina de soja 1,43 1,74 1,30

Cifras en millones de toneladas.

Con estos datos, las exportaciones del poroto llevan dos meses
consecutivos alcanzando nuevos récords. La caida de las exportacio-
nes de aceite se debe al aumento de los requerimientos locales para
la produccion de biodiésel. En nuestro articulo anterior advertimos
que la nueva politica de bionergia de Brasil reduciria ain mais la
oferta total lo que podria tener un impacto alcista sobre los precios.

En relacion a las siembras en Estados Unidos, las mejores condi-
ciones climaticas permitieron un buen avance, que en general coin-
cidi6 con lo que se esperaba en el mercado. Hasta el 31 de mayo, se
habia sembrado el 93% del area de maiz'y 66% del de soja, en ambos
casos, por debajo del ritmo del ano pasado y también del promedio.
Los estados de Arkansas, Kentucky y Tennessee son los mas afecta-
dos tanto por el clima himedo como por las temperaturas inferio-
res a las normales. La posibilidad de sembrar dreas de maiz con soja
no se puede confirmar hasta tanto no se cuantifiquen los efectos del
clima himedo. Sin embargo, segun la revista Oil World, los produc-
tores estadounidenses implantarin 31,6 millones de hectireas con
soja 2009, subiendo 1 millén de hectareas frente al ano pasado debi-
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do principalmente a que algunas dreas maiceras se terminaran desti-
nando a la oleaginosa. Sin embargo, esto afectaria mayormente a los
futuros de la nueva cosecha.

Si bien el viernes el cierre fue negativo, la combinacién de
fundamentals y factores externos resulté en un aumento semanal
del 3,5% para la posicién mas cercana de la soja, que finaliz6 a 450,29
ddlares la tonelada. Los subproductos también subieron respecto al
viernes previo. En relacion a las variaciones diarias, fueron negativas
y de 1,16% para la soja, 1,53% el harina y 1,55% el aceite, conside-
rando el promedio de todos los futuros.

Mais alla de los potenciales efectos de los mercados externos, por
el momento los factores propios de la soja se mantienen firmes, aun-
que es posible una nueva correcciéon. Ademads, contintian latentes
los rumores de menores importaciones chinas en los proximos cua-
tro meses, lo que de concretarse, podria debilitar los precios inter-
nacionales.

40% de la soja 2008/09 ya estd vendida al

exterior

La soja local sigue poco permeable a los avatares del mercado re-
ferente de Chicago. Mientras que el saldo es positivo en un 3,5%
para la primera posicion de futuros de soja del CBOT, con un ajuste

Evolucion de las primas FOB de Harina / Pellets de Soja
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final de US$ 450,30 la tonelada,
localmente la soja se operaba
entre $1040 y $1050, un 1,1%
mads que el viernes 29 de mayo.

La semana inici6 con las fabri-
cas ofertando $1060 y la expor-
tacion $1070, lo que gener6 al-
rededor de 20.000 toneladas de
soja negociada en el recinto de
esta Bolsa de Comercio de Ro-
sario. Con las dos caidas del mar-
tes y miércoles en Chicago (3,5
y 10 ddlares, respectivamente en
la posicion mas cercana de soja),
los valores locales retrocedieron
pero con descensos mds pro-
nunciados. Cuando el miércoles
se volvieron a tocar los $1000,
practicamente desaparecid la
ofertay el volumen de soja ope-
rada fue escaso. Entre la nota-
ble mejora del jueves y la pérdi-
da del viernes en CBOT, la soja
puesta en la zona de Rosario se
movié entre los $1040 y los
$1050, arrojando un saldo posi-
tivo semanal del 1,1%.

En la plaza del sur bonaeren-
se, por descarga sobre Bahia
Blanca se llegd a pagar $1075
por tonelada de soja el lunes,
para descender en los dias si-
guientes; entre miércoles y jue-
ves la demanda se mantuvo fue-
ra de mercado por esa localidad
de entrega.

Cuando Chicago baja, la soja
local baja mds; cuando Chicago
sube, la soja local sube menos.
En la medida que esto persista,
los vendedores no se despren-
deran de volimenes mayores de
mercaderia. El promedio diario
de esta semana resultod, inclusi-
ve, inferior al promedio del pe-
riodo anterior. Por otra parte, los
compradores no muestran dis-
posicion a convalidar mayores
precios, si bien tienen necesidad
de la oleaginosa. Pareciera que
su conclusion es que pagar mu-
cho mds no le cambiara los nu-
meros para la campana presen-
te, caracterizada por una ajusta-
disima oferta local.
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Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emision

Otros Subproductos
(Se asume que la mayoria es harina
ylo pellets de soja)

Ves emision Aceite de Soja Soja

Soja D tivad
oja Desactivada Total Soja

ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180

Total ROE 45 ROE 180 Total

Oct
Nov
Dic
Ene
Feb
Mar
Abr
May
Jun (4)

16.122
309.246
437.972
373.916
413.054
280.963
636.112
358.627
225.320

50.000 66.122
309.246
437.972
390.916
413.054
289.463
741.112
433.627
1.000 226.320

1.757.430
1.829.233
1.682.672
1.356.571
1.314.006
1.467.695
3.676.203
2.265.194

232.422

1.757.430
1.829.533
1.682.672
1.437.571
1.337.006
1.492.695
3.763.203
2.525.733

264.425

197.690
277.737
375.343
341.794

304
165.237
705.675
352.204
120.000

122.000
300 345
17.000 81.000
23.000
25.000
87.000
260.539
32.004

65.000

8.500
105.000
75.000

465.000
439.000
283.000

66.000

319.690 0 319.690
278.082 0 278.082
375.343 0 375.343

407.705
2710
652.653
1.147.789
638.061
187.045

406.794
304
630.237
1.144.675
635.204
186.000

911
2.406
2416
3.114
2.857
1.045

911
2.406
22.416
3.114
2.857
1.045

20.000

Total general 3.051.333  256.500 3.307.833 | 15.581.426  508.843 16.090.268 2.535.983  1.440.345

3.976.328 12.748  20.000 32.748 | 4.009.076

7.641.513  404.543  8.046.055 1.177.879  1.253.000

Total 2008/09 1501.023  189.500 1.690-623

2.430.879 9.432  20.000 29.432 | 2.460.311

Total Soja equivalente 2008/09 13.159.847)
Elaborado sobre Ia base de informacién publicada por la Oficina Nacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA)

En el frente externo, hubo una recuperacién semanal en los pre-
cios del 3,4% en grano, 4% en aceite y 2,8% en harina, pero los valo-
res FOB subieron mads por el incremento del mercado referente que
por las primas FOB argentinas. De hecho, tal como puede apreciar-
se en los dos grificos adjuntos, éstas retrocedieron sensiblemente
durante esta semana.

La relativa firmeza de los valores FOB respecto de los precios del
mercado doméstico estd arrojando margenes favorables para la ex-
portacion industrial del complejo soja. De acuerdo con nuestros
calculos, los margenes promediaron los 14 ddlares por tonelada en
esta semana, mientras que para la exportacion del grano en 5 ddla-
res. Sin embargo, en virtud del escaso desempeno comercial estos
margenes son de relativa relevancia.

La soja disponible equivale a US$ 279 la tonelada. El disponible
actual esta en 43 dolares por encima de los forwards que se ofrecen
en el mismo mercado, que iniciaron la semana en US$ 238, lograron
los 240, para retroceder a 238 sobre el final. Algin volumen se ha-
bria hecho en la semana, pero mas bien escaso. Por otra parte, estos
forwards estan entre 5y 10 doélares por debajo de la posicion de
futuros May2010 de los mercados a término del pais, ROFEX y MATBA,
lo cual hace que la negociacion de fisico se torne dificultosa. Y ello
dejando de lado que la negociacién de soja de la nueva cosecha esta
acotada por las licencias previas de exportacién que implican los
ROE Verde.

En el cuadro adjunto puede verse que el tonelaje acumulado de
ROE Verde en distintos productos del complejo soja. Bajo nuestra
hipétesis, se habrian declarado exportaciones de soja 2008/09 equi-
valente a poco mas de 2,4 millones de toneladas, apenas algo mas
de los 2,167 millones Tm que habrian sido embarcados hasta el 4 de
junio. Esta cifra es una estimacién de la Direccion de Mercados Agroa-
limentarios de la SAGPyA, sobre la base de buques a la carga.

TRIGO

El cereal, como subi6 después bajo

Los precios del trigo en el mercado de referencia mundial de Chi-
cago comenzaron la semana con una fuerte suba producto de la
mejora de los demds mercados externos y la debilidad del délar frente
a las demds monedas.

La caida del délar incrementa la competitividad de las exportacio-
nes estadounidenses y las materias primas son impulsadas gracias al

10

lugar que ocupan en el inter-
cambio global.

En el trigo, Estados Unidos es
el principal exportador aunque
esta campana tuvo mucha com-
petencia desde otros origenes
que le redujo la demanda exter-
na, pudiendo hoy ser recupera-
da por la debilidad del délar
frente a las demds monedas
mundiales.

La recuperacion también res-
ponde al ingreso de los fondos
a las commodities agricolas que
exceden el comportamiento que
los precios puedan tener por
elementos fundamentales.

En relacion a estos ultimos, el
mercado presta atencion al cli-
ma en las regiones productoras
del hemisferio norte.

Durante la semana se registra-
ron lluvias en el sur de las Gran-
des Planicies que afectaron la
recoleccién del trigo de invier-
no mientras que se registré cli-
ma mads seco en las zonas del
cereal de primavera que se con-
tinda sembrando.

Igualmente en algunas areas
ya se opto por la siembra de ole-
aginosos.

Seguin el USDA, al domingo 31
estaba implantado el 89% del tri-
go de primavera frente al 100%
del ano pasado a la misma fecha
y el 98% del promedio de los
altimos cinco anos. El retraso
que se registra también se mate-
rializa en el porcentaje de emer-
gencia, solo el 67% esta en esta
etapa frente al 90% de otros
anos.
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El trigo de primavera ya sem-
brado estd un 77% en la catego-
ria de bueno a excelente frente
al 57% del ano pasado.

En cuanto al cereal de invier-
no, el 45% continua en la cate-
goria de bueno a excelente fren-
te al 47% del 2008 a la misma
fecha.

Los operadores estan siguien-
do de cerca la calidad de los tri-
gos de invierno. Las lluvias fuer-
tes cuando el trigo colorado de
invierno estd floreciendo au-
menta el riesgo de enfermeda-
des de fin de ciclo que reducen
los rendimientos.

El comienzo de la cosecha de
invierno es lento y con registros
variados respecto de las expec-
tativas de rindes.

La situacién también se repi-
te en los estados productores de
Canada donde el clima no esta
acompanando para las siembras
del cereal.

Mientras que hay incertidum-
bre sobre la oferta proveniente
del norte, la situacion en el sur
no difiere.

El clima es seco en las regio-
nes productoras de Australia y
Argentina. En nuestro pais el fac-
tor clima se suma al elemento in-
tervencion del gobierno para
alejar el interés de los produc-
tores en dedicar hectareas al ce-
real.

En Australia las regiones pro-
ductoras parecen no recuperar-
se de la falta de humedad para
las siembras y son varios los ana-
listas que estiman una menor
produccién para la préxima
campana.

La caida en la cosecha de tri-
g0 se proyecta a nivel global aun-
que los precios estan lejos de
mostrar una preocupacion por
el tema gracias a la recuperacion
de los stocks finales.

La gran oferta global continda
siendo un limitante para la suba
de los precios del trigo.

La mejora de inicio de la se-

mana fue contrarrestada también por una fuerte baja de los futuros
a mitad de semana.

Hubo toma de ganancias luego de que los futuros en el mercado
de Chicago registraran los niveles miximos de los dltimos ocho
meses.

La recuperacion del dolar frente a las demas moneadas mundiales
fue un factor desalentador asi como la debilidad de la demanda que
se registra en el mercado estadounidense.

Las exportaciones de trigo contintian con registros debajo de las
ventas anteriores y de las expectativas del mercado que aumentaron
con la debilidad del ddlar.

Las inspecciones de embarque del cereal fueron por 278.000 tn,
debajo del informe anterior y del ano pasado. El acumulado del ano
comercial es de 26,6 millones de tn frente a las 33,2 millones del
2008.

Las ventas semanales de tigo acumularon las 265.600 tn (combi-
nando cosecha vieja y nueva), dentro del rango esperado por el
mercado de 200.000 a 400.000 tn pero sin reducir la brecha del 21%
por debajo del ano pasado.

Con pocos cambios en la demanda de exportacion en las proxi-
mas semanas el sostén de los precios solo puede estar dado por
parte de la oferta.

La direccion de los precios del trigo estard atada al comportamiento
de los fondos pero limitada por el comienzo de la cosecha estado-
unidense.

Ni los precios oficiales ayudan al trigo

Los precios del trigo en el mercado local se comportaron al ritmo
de movimiento que establecia la SAGPyA para los valores de merca-
do.

Los valores pagados por el sector exportador para realizar nego-
cios sobre el trigo disponible reflejoé la evolucion del precio pleno
que se establece oficialmente de forma diaria.

Asi fue que el precio CAC de trigo en Rosario reflejé una suba de $
19 respecto de la semana previa para quedar a $ 608 que no fue
ofrecido abiertamente en el recinto de nuestra institucion.

Este precio fue pagado desde el martes abiertamente por el sector
exportador pero en las jornadas siguientes no se escucharon ofertas
en el recinto pero luego se declararon operaciones a esos niveles.

La desaparicion del interés comprador de los exportadores res-
ponde mayormente a un comunicado divulgado el lunes por el Cen-
tro de Exportadores de Cereales donde se informa el volumen de
compras realidades de trigo 2008/09 a partir del acuerdo firmado
por el gobierno.

En el mismo se senala que en el periodo que va del 7 al 29 de
mayo (17 dias habiles) las empresas exportadores que se compro-
metieron con el gobierno, por el acuerdo firmado el dia 4 de mayo,
a adquirir hasta un millén de toneladas de trigo de la campana ac-
tual 2008/09 a raz6n de 100.000 tn por semana, "han adquirido un
total de 608.000 tn al precio FAS teérico que diariamente establece
la Secretaria de Agricultura".

Se hace notar también que el ritmo de compras efectivamente rea-
lizado duplica el volumen programado en el acuerdo durante el
periodo mencionado.

De esta forma, y ante la falta de informacion oficial sobre las com-
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Precios del TRIGO argentino

900

— CAC Rosario

——FAS tedrico UR segin BCR

= Valor Mercado (0 FAS teérico segun...) SAGPyA
Precio Abastecimiento ONCCA

850 -
800

750
700 T
650 T
600 T
550 +
500 T

en pesos por ton

450 +
400
350

300
250

200

© 2009 BCR

Jul-03 +
Oct-03 4+
Ene-04 4+
Abr-04 4+
Jul-04 +
Oct-04 4+
Ene-05 ¢
Abr-05 4+
Jul-05 4+
Oct-05 4+
Ene-06 T
Abr-06 4+
Jul-06 +
Oct-06 +
Ene-07
Abr-07 4+
Jul-07 +

1
y
™
=]
L
o
<

Ene-03 4

Oct-07 +
Ene-08 ¢
Abr-08 +
Jul-08 +
Oct-08 +
Ene-09 4+
Abr-09 +
Jul-09 +
Oct-09 +
Ene-10

pras del sector exportador y de la industria que publicaba la SAGPyA,
los representantes de los exportadores muestran que el sector estd
cumpliendo con el compromiso.

Frente al cumplimiento con volimenes mayores a lo estimulado
por semana, muchos fueron los exportadores que se retiraron del
mercado fisico durante la semana.

Sélo se relevaron operaciones durante las primeras jornadas con
volumen que oscilaron de 1.000 a 3.000 tn pero en las restantes solo
fueron rumores de operaciones (un exportador compraba trigo en
la medida que también se le vendia simultineamente soja). Estas
luego se confirmaron con la publicacién del precio CAC de Rosario.

En el grafico que se adjunta se muestra la evolucién de los distin-
tos precios que puede mostrar el trigo local. Desde que se firmé el
acuerdo entre el gobierno y el sector exportador, los precios CAC
coinciden con el valor de mercado SAGPyA y en el grafico se super-
ponen, mientras que desde comienzos de ano llegd a existir una
diferencia de casi $ 150 entre ambos valores. También se muestra el
valor de abastecimiento del trigo para realizar las compensaciones
al sector industrial, que fue modificado a comienzos de marzo luego
de mis de un ano y medio de estabilidad.

En lo que respecta a los precios FAS tedricos que se calculaban en
BCR, los mismos dejaron de informarse desde que no se cuenta con
precios FOB reales de operaciones sobre el trigo argentino que in-
formaban fuentes privadas que difieren de los precios FOB minimos
oficiales.

Estos altimos para el trigo continuaron aumentado en la semana
para quedar desde el lunes a u$s 225 para embarque mas cercano.

En un periodo de casi quince dias los precios FOB minimos oficia-
les aumentaron u$s 18 para que también se tuvieran que modificar
los precios plenos del trigo aunque sin operaciones reales que refle-

12

jaran dichos movimientos en el
mercado.

A partir del precio FOB mini-
mo de u$s 225 se obtiene el va-
lor de mercado de $ 608 que
estuvo pagando las Gltimas jor-
nadas el sector exportador.

El precio sobre el que se par-
te se asemeja mas al valor FOB
que estan informando algunos
privados para el trigo argentino
de la nueva campana 2009/10
que al valor FOB que estd coti-
zando el cereal en el mercado de
Uruguay.

Los precios FOB del trigo ar-
gentino en la actualidad debe-
rian estar mas proximos a los
u$s 265 pero dificilmente se
pueda reflejar si no existen ope-
raciones reales a dichos niveles,
por ese motivo estin proximos
a los u$s 225 que se informan
como FOB de la préxima cam-
pana.

Para el proximo ano ya se au-
torizaron ROE Verde 365 dias de
trigo para dos exportadores que
totalizan las 100.000 tn. El volu-
men estd por debajo de los ne-
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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 04/06/09
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corremos hacia los bordes de la re-
gion, los registros oscilaron entre 5
y 10 mm. Con el aporte de agua de
estas lluvias, las reservas de hume-
dad en el suelo mostraron un au-
mento, aunque este fue muy leve y
solo observable en la porcion sudes-
te de GEA. Las condiciones hidricas
que se observan son, en su mayoria
regulares, disminuyendo a escasas a
medida que nos trasladamos hacia
el oeste de la region, donde también
existe una pequena porcion de se-
quia que abarca la zona comprendi-
da entre las localidades de Canals y
Villegas. La semana comprendida
entre el jueves 4 y el miércoles 10
de junio estard caracterizada por
condiciones secas y frias, si bien los
registros térmicos que se esperan
para gran parte de la semana serin
levemente superiores a los registra-
dos durante el periodo pasado, se
prevé que se mantengan normales
o ligeramente inferiores a los regis-
tros histéricos para el mes de junio.
Los valores minimos esperados du-
rante la mayor parte de la semana
se mantendran entre 6y 10° Cy los
maximos entre 18 y 23° C, con los
valores mas bajos durante el dia sa-
bado. En cuanto a las precipitacio-
nes, van a permanecer ausentes a lo
largo de los proximos siete dias.
Mientras que la circulacién del vien-
to en las capas bajas de la atmosfera
seran variables a lo largo de la se-
mana, tanto en direccion como en
intensidad, durante el viernes, pre-
valeceran del sector Sur, con inten-
sidad en disminucion, luego, el in-
greso de un sistema de alta presion
genera condiciones de viento leve y
variable, que ird rotando al sector
Norte, mientras que hacia el final de
periodo, nuevamente rotara al sec-
tor Sur.

www.bcr.com.ar/gea
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gocios que realizaron sobre el
trigo disponible, como asi lo dis-
pone la resolucion conjunta N°
2606 AFIP y N° 4122 ONCCA que
surgio a partir del acuerdo del
gobierno con el sector exporta-
dor.

Con un precio FOB de trigo
2009/10 de u$s 225 el precio FAS
tedrico resultante estaria en ni-
veles de u$s 162 para entrega a
partir de diciembre.

Este ultimo valor esta por arri-
ba de los u$s 160 que pagé el
sector exportador para realizar
compras anticipadas del trigo
nuevo para entrega recién en
diciembre. Con una suba de u$s
10 respecto de la semana ante-
rior, este precio resulté intere-
sante para algunos productores
que realizaron negocios por casi
10.000 tn en una jornada.

El precio forward que se esti
ofreciendo por el trigo nuevo
esta por debajo de los niveles del
ano pasado a la misma fecha,
pero la incertidumbre este ano
es ain mayor en relacion a la
posibilidad futura de exportar
frente al contexto actual de cai-
da en la cobertura del cereal.

Atn sin contar con datos ofi-
ciales sobre las préximas siem-
bras, los privados que estan re-
levando la intencion de siembra
de los productores contintian
recortando el drea de cobertura
del trigo a medida que pasan las
semanas.

La Bolsa de Cereales de Bue-
nos Aires redujo la intencién del
area de siembra de trigo de 3,7
millones ha a 3,2 millones, co-
locando esta cifra como techo
frente a las perspectivas de que
el clima no acompane la activi-
dad en los campos. El clima frio
y seco en la mayor parte de las
regiones productoras esta de-
morando o impidiendo la siem-
bra, el avance es muy pobre si
lo comparamos con otros anos
ala misma fecha. La expectativa
estd puesta en la region sur de

la provincia de Buenos Aires mientras que la zona proxima a nuestra
ciudad las intenciones estin por abajo del 40% y, en algunos casos,
hasta abandonar el cereal.

Que el trigo haya llegado al actual contexto no es mas que la suma
de ausencias de politicas que ayuden al cereal, de medidas oficiales
contrarias al mercado y, por ultimo, del clima.

MAIZ

Nuevos fondos se suman al clima para que

suba el maiz

Una ola de nuevos fondos ingresando a los commodities impulsa
la suba de los mercados agricolas en las dltimas semanas, y el maiz
no fue la excepcion.

Las nuevas inversiones que se estan orientando al sector agricola
impulsan las cotizaciones futuras, ain mas cuando el délar muestra
debilidad frente a las demas monedas mundiales.

Si el ddlar contintia debilitindose es un senal de compra para los
commodities al generar mas atractivo en las exportaciones de gra-
nos y oleaginosas estadounidenses para los compradores externos.

Los precios de maiz en Chicago aumentaron mas del 7% durante
mayo con un incremento en al interés abierto por la expansion de
las posiciones de los fondos en los commodities agricolas.

Igualmente el cereal encuentra en el clima y el comportamiento
del petréleo un elemento de sostén. Las condiciones humedas de-
mora la siembra en algunas regiones que, de continuar, seran desti-
nadas a la soja. Las lluvias en el oeste del Medio Oeste favorecieron
los cultivos, pero en el este se interrumpid6 la implantacién.

Segan el USDA al domingo 31 estd sembrado el 93% del area des-
tinada al maiz, debajo del 94% del ano pasado a la misma fecha y del
97% del promedio de los Gltimos cinco anos. Lo importante es tener
en cuenta que entre los estados de Illinois e Indiana todavia restan
por sembrar 1,4 millones de ha con pronésticos climaticos atn ad-
versos para las actividades en los campos.

Con el retraso senalado algunos analistas se estan anticipando al
informe que publicara el USDA el 30 de junio sobre el drea de siem-
bra, estimando que habria un recorte en la superficie efectivamente
sembrada con el cereal respecto de los actuales registros.

También el lunes se publicé el primer informe sobre la condicién
de los cultivos. En el mismo se informaba que el 70% estaba en la
categoria de bueno a excelente, arriba del 63% del ano pasado a la
misma fecha.

Esta evaluaciéon no fue considerada por el mercado que continué
actuando en sintonia con el accionar de los demds mercados exter-
nos y la atencién orientada al clima.

Las lluvias reportadas en el area occidental del Medio Oeste esta-
dounidense favorecia a los cultivos de maiz, que atraviesan su etapa
de maduracion, pero el clima himedo en la region oriental conti-
nuaba causando demoras en la siembra.

Una vez finalizada las mismas, el clima continuara tomando prota-
gonismo sobre el desarrollo de los cultivos.

Ala espera de que el mercado climatico estadounidense tome pro-
tagonismo, los precios del maiz estin dependiendo del movimiento
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de los mercados externos, en especial del petréleo y de la actividad
de los fondos.

Las compras de estos participantes en los ultimos dias permitie-
ron que los futuros de maiz alcanzaran los niveles maximos de los
altimos ocho meses.

La mejora también estuvo impulsada por las subas de los precios
del petréleo en las primeras jornadas de la semana, pero la correc-
cion del miéreoles impact6 en el maiz.

La caida del precio del petréleo del miércoles estuvo motivada en
el reporte semanal de stocks de combustibles en EEUU donde se
mostrd un incremento de 2,9 millones de barriles cuando los analis-
tas esperaban 1,7 millones.

Igualmente varios analistas del mercado estiman que el precio del
petréleo a fin de ano estard préximo a los u$s 85 por barril en lugar
de los u$s 65 que proyectaban anteriormente. El precio a 12 meses
se fijo en u$s 90, comparados con los u$s 70 previos.

Estas expectativas alcistas para los precios del crudo contagian al
maiz por su relacion con la fabricacién de combustibles alternativos
como el etanol.

Esta demanda muestra mas crecimiento que las demas, principal-
mente al estar atada la demanda de la industria ganadera y de forraje
al desarrollo econémico y la exportacion mostrar proyecciones
bajistas respecto otras campanas.

La demanda de exportacion, a través de sus distintos informes,
muestra tranquilidad en sus cifras. La inspeccién de embarque se-
manal de maiz alcanzé las 825.900 tn, debajo de los informes ante-
riores y llevando el acumulado del ano comercial a 31,8 millones
frente a los 46,6 millones del ano pasado a la misma fecha.

Las ventas semanales totalizaron las 658.800 tn (combinando co-
secha vieja y nueva), dentro del rango esperado por el mercado de
650.000 a2 950.000 tn pero préximo al volumen inferior. El acumula-
do igualmente estd un 30% debajo del 2008.

La expectativa es de una recuperacion a partir de la debilidad del

délar frente a las demas mone-
das globales.

Igualmente los precios del
maiz continuarin evolucionado
al ritmo de las siembras finales,
el clima y de la preocupacion
por el volumen final de la cose-
cha 2009.

El préximo miércoles 10 de
junio se publicard un nuevo in-
forme mensual de oferta y de-
manda del USDA con expectati-
vas de novedades acerca el cua-
dro del maiz 2009/10.

Hay que comenzar
a trabajar para el
maiz 2009/10

La volatilidad de los precios
del maiz en el mercado de Chi-
cago tuvo su reflejo en las coti-
zaciones locales. Los precios
negociados en el recinto de
nuestra Institucioén variaron de
$390a 8 400y de $ 400 a $ 390.

En la primera jornada que el
precio alcanzo los $ 400, las ope-
raciones relevadas en el recinto
fueron por 40.000 tn mientras
que en las siguientes donde se
mantuvo el valor los negocios

Evolucién precios MAIZ CBOT-CAC Rosario

305 ‘ s I
285 = Posicién CBOT + cercana | pl
265 === CAC Rosario |

en ddlares por tn
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disminuyeron a 10.000 tn. Igualmente el volumen fue menor y hasta
escaso cuando el precio volvid alos $ 390 que se habia negociado el
viernes pasado.

La mejora de $ 10 respecto de la semana anterior durante algunas
jornadas fue la que activo las 6rdenes de ventas aunque algunos
contintan reticentes a la espera de mejores cotizaciones.

Los precios locales frente al cierre sin cambios respecto del vier-
nes pasado no reflejaron la mejora semanal del mercado externo de
referencia.

La disparidad entre el comportamiento externo y el local no hace
mads que reflejar que Argentina no exporta maiz en la actualidad y no
compite en el mercado mundial.

Frente a la imposibilidad de realizar nuevas exportaciones por la
inexistencia de remanente exportable, los precios locales del maiz
contintian despegados del comportamiento del mercado de refe-
rencia.

En el grafico adjunto se muestra la evolucion de los precios futu-
ros en el mercado de Chicago y los precios del maiz CAC Rosario.

En el 2006 ain con retenciones los precios del maiz local mostra-
ban poca diferencia con los precios en Estados Unidos pero la dife-
rencia entre los mismos se amplio desde que el gobierno comenzo6 a
realizar cierres intermitentes en las exportaciones locales.

El mayor impacto en las cotizaciones locales fue la discrecionalidad
de los cierres y las aperturas en los registros de exportaciones, luego
acentuada con la obligaciéon de tener que solicitar previamente a
vender el grano al exterior una autorizacion.

La brecha se amplia ain mds cuando los precios externos llegaron
a niveles maximos a mediados del ano pasado y localmente no se
podia exportar.

Igualmente en estos ultimos meses estamos registrando una gran
diferencia hasta niveles de u$s 70 por debajo de los precios exter-
nos.

Esta diferencia también se materializa entre los valores reales del
mercado local y el valor de mercado que establece diariamente la
SAGPyA a partir de los precios FOB.

El dltimo valor de mercado (FAS tedrico) del maiz de $ 546 estd
$156 por arriba del precio pagado por el sector exportador en el
recinto de nuestra Institucién. La relacién entre la teoria y la reali-
dad dificilmente pueda ser modificada sin nuevas exportaciones. La
excepcion podria estar dada solo por un acuerdo entre el gobierno
y el sector exportador como sucede actualmente con el trigo.

Este cereal tiene precio artificialmente elevado con un costo que
hoy esta asumiendo el exportador por comprar cuando no puede
exportar y anticipar derechos de exportaciones por negocios que
finalmente no sabe si se hardn realidad.

El costo final del acuerdo lamentablemente lo vamos a pagar to-
dos porque todos perdemos con una menor siembra de trigo que
podria trasladarse al maiz a partir de agosto si no se toman medidas
para incentivar las siembras.

Con los costos actuales en materia de insumos y precios a cosecha
del maiz, pocos son los que tienen sus primeros cilculos econémi-
cos con saldo positivo, igualmente todo dependeri en dltima ins-
tancia de las condiciones climaticas que acompanarin a los cultivos.

Los prondsticos a largo plazo estdn senalando buen clima para los
granos gruesos, primero para las siembras y luego para el desarrollo

de sus etapas, lo importante sera
entonces que la soja no le vuel-
va a ganar al maiz.

Para que la ecuacién entre
ambos productos vuelva a ser
equitativa, o por lo menos se
mantenga la relacién actual, to-
dos los sectores participantes de
la cadena tienen que empezar a
trabajar.

La relacién entre los granos
gruesos solo se podra mantener
si la ecuacion entre los insumos
y los precios finales se acercan
por medio de una rebaja en las
retenciones.

El maiz al igual que el trigo
son insumos importantes para el
mercado interno, pero solo ten-
drin el lugar que se merecen en
la medida que se ayude a la nor-
malizacion del mercado sin
acuerdos ficticios que solo favo-
recen a algunos.

Para el trigo no todos los pro-
ductores pueden acceder al pre-
cio pleno, aquellos que ya ven-
dieron perdieron asi como
aquellos que no pueden vender
porque el volumen de compras
de los exportadores es reducido.

Para el maiz la primera pérdi-
da estd en la escasa produccion
obtenida en la campana, de 13
millones de tn frente a los 23
millones de la campana anterior,
y la segunda en la imposibilidad
de obtener mejores precios por-
que no se puede exportar.

Para el 2009/10 el desafio es-
tard en que el darea de siembra
por lo menos no baje para que
con una recuperacion en los rin-
des por el acompanamiento del
clima se pueda volver a tener un
importante saldo exportable
que el mundo puede necesitar.

La oportunidad esti en que
Estados Unidos va a sembrar
menos maiz y el consumo inter-
no volveria a aumentar, Argenti-
na tiene que estar para abaste-
cer la necesidad insatisfecha de
los importadores.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 2900500 0UOSI09 0206009 0306009 o4jogiog | iomedo  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 589,00 595,00 608,00 608,00 608,00 601,60
Maiz duro 390,00 400,00 390,00 390,00 400,00 394,00 540,44 -27,1%
Girasol 790,00 800,00 810,00 810,00 810,00 804,00 1.196,92 -32,8%
Soja 1.032,00 1.061,50 1.042,00 1.000,60 1.043,50 1.035,92 943,45 9,8%
Mijo
Sorgo 350,00 370,00 375,00 358,00 380,00 366,60 528,05 -30,6%
Bahia Blanca
Trigo duro
Maiz duro 415,00 430,00 422,50 570,30 -25,9%
Girasol 785,00 800,00 807,00 810,00 810,00 802,40 1.186,36 -32,4%
Soja 1.055,00 1.078,00 1.057,00 1.020,00 1.067,00 1.055,40 949,79 11,1%
Cordoba
Trigo Duro 565,90 590,80 578,35 718,15 -19,5%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 789,97
Maiz duro
Girasol 790,00 800,00 810,00 810,00 810,00 804,00 1.182,84 -32,0%
Soja 934,65
Trigo Art. 12 585,00 590,00 585,00 586,67
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro
Maiz duro 528,05
Girasol 790,00 801,70 811,50 811,60 812,00 805,36 1.181,08 -31,8%
Soja 1.030,00 1.060,00 1.040,00 1.000,00 1.040,00 1.034,00 927,61 11,5%
* 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 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 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) 350,0 350,0 360,0 360,0 360,0 340,0 5,88%
Aceites ()
Girasol crudo 2.172,0 2.172,0 2.172,0 2.198,0 2.198,0 2.067,0 6,34%
Girasol refinado 2.546,0 2.546,0 2.546,0 2.610,0 2.610,0 2.500,0 4,40%
Lino
Soja refinado 2.509,0 2.509,0 2.509,0 2.538,0 2.538,0 2.475,0 2,55%
Soja crudo 2.153,0 2.153,0 2.153,0 2.135,0 2.1350 2.045,0 4,40%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 521,0 521,0 521,0 545,0 545,0 512,0 6,45%
Soja pellets (Cons Darsena) 1.000,0 1.000,0 1.000,0 1.050,0 1.050,0 995,0 5,53%
(Dna) Darsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 Var.% 29/05/09
Trigo
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 589,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. CIE 595,00 589,00
Exp/Tmb-GL S/Desc. Cdo. CIE 608,00 32% 589,00
Exp/Lima Jul'09 Cdo. CIE 595,00 608,00 608,00 589,00
Exp/SM Dic'09 Cdo. MIE uss 160,00 150,00 150,00 145,00
Exp/Timbles Dic/Ene'10 Cdo. MIE u$s 150,00 160,00 150,00
Exp/GL Dic/Ene'10 Cdo. MIE u$s 150,00 160,00 150,00
Maiz
Exp/Timbles C/Desc. Cdo. MIE 39500 390,00 380,00 400,00 390,00 00% 390,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 400,00 390,00 390,00 390,00 00% 390,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 400,00 390,00 390,00 400,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 390,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 390,00 400,00 390,00
Exp/Tmb Mar'10 Cdo. M/E us$s
Exp/SM Mar/Abr'10 Cdo. M/E u$s 12500 125,00 120,00 120,00 -4,0% 125,00
Exp/Tmb-GL May'10 Cdo. MIE u$s 12500 130,00 125,00
Sorgo
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. MIE 350,00 350,00 380,00 86% 350,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 370,00 370,00 350,00 380,00 380,00 86% 350,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 380,00 86% 350,00
Exp/Clason C/Desc. Cdo. M/E
Exp/SL Desde 08/06  Cdo. MIE 370,00 370,00 350,00 380,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 370,00 370,00 380,00 355,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E
Exp/Tmb-GL Ago'09 Cdo. M/E u$s 105,00 100,00 100,00
Soja
Fca/Timbles C/Desc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 1040,00 1040,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Fca/lVGG C/Desc. Cdo. MIE 1060,00 1030,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Fca/Chabés C/Desc. Cdo. M/E 1045,00 102500 98500 102500 102500 1,0% 101500
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 1025,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Exp/SM Desde 08/06  Cdo. M/E 1050,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 1070,00 1040,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 1060,00 1040,00 1000,00 1040,00 1040,00 1,0% 1030,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. M/E 1010,00
Fca/Timbles May'10 Cdo. M/E u$s 238,00 238,00 240,00 238,00 35% 230,00
Fca/SM-VGG May'10 Cdo. MIE u$s 238,00 235,00 240,00
Fca/GL May'10 Cdo. MIE ugs 238,00 238,00 240,00 230,00
Exp/SM-AS May'10 Cdo. M/E u$s 238,00 238,00
Girasol
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. MIE 800,00 810,00 810,00 810,00 810,00 25% 790,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 800,00 810,00 810,00 810,00 810,00 25% 790,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 800,00 820,00 820,00 820,00 820,00 25% 800,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. MIE 790,00 800,00 800,00 800,00 800,00 26% 780,00
Fca/T.Lauguen C/Desc. Cdo. M/E 77500 78500 78500 78500 78500 26% 76500
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 800,00 810,00 810,00 810,00 810,00 25% 790,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur (VGG) Villa Gobernador Galvez (Tmb)
Timbtes. Precios en délares convertibles a pesos segtin el dlar 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| 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 var.sem.
FINANCIEROS En$/Us$S
ECU052009 5,328
DLR052009 3.095 3,747
DLR062009 712.061 310.346 3,760 3,758 3,755 3,757 3,772 -0,26%
DLR072009 107.712 346.972 3,803 3,799 3,794 3,798 3,814 -0,31%
DLR082009 25.831 303.969 3,846 3,840 3,835 3,838 3,855 -0,28%
DLR092009 44516 309.158 3,890 3,885 3,878 3,880 3,897 -0,26%
DLR102009 13.406 262.677 3,935 3,930 3,920 3,922 3,946 0,03%
DLR112009 56.399 261.227 3,970 3,970 3,963 3,965 3,987 -0,08%
DLR122009 36.545 305.863 4,020 4,010 4,005 4,010 4,030 0,05%
DLR012010 912 253.439 4,054 4,050 4,047 4,050 4,070 0,02%
DLR022010 24.304 240.774 4,088 4,087 4,085 4,077 4,110 0,12%
DLR032010 4.565 243.086 4,130 4,130 4,125 4,125 4,145 -0,05%
DLR042010 27.197 67.304 4,175 4,175 4,167 4,164 4,185 -0,26%
DLR052010 44.630 46.470 4,220 4,219 4,210 4,219 4,240 0,14%
DLR062010 22.000 17.070 4,256 4,256 4,247 4,255 4,280 0,23%
DLR072010 6.600 4,300 4,300 4,291 4,291 4,320
DLR082010 12.000 4,340
DLR052011 22.050 4.000 4,970 4,930 4,921 4,875 4,870 -0,61%
RFX000000 1.340 1431 3,745 3,741 3,743 3,742 3,755 0,16%
AGRICOLAS EnU$S/Tm
IMR072009 30 151 108,50 108,00 105,00 108,00 108,00 0,47%
IMR122009 4 10 117,00 120,00 117,00 120,00 120,00 3,45%
IMR042010 8 12 128,50 128,50 126,50 127,00 126,50 -1,17%
ISR072009 1.246 880 282,90 280,50 273,80 280,40 280,20 1,16%
ISR092009 312 316 286,50 284,20 276,70 283,40 283,10 1,03%
ISR112009 600 566 290,50 287,80 280,50 286,50 286,10 0,74%
ISR052010 796 1050 242,50 244,00 240,70 243,80 241,50 1,90%
ISR072010 246,50 248,00 244,70 247,80 245,50 1,87%
ITR072009 10 74 157,50 157,50 154,60 154,60 151,00 -1,95%
ITR012010 27 57 155,50 158,00 155,00 155,50 154,50 3,28%
$0J000000 286,00 282,00 274,00 283,00 283,00 1,43%
$0J072009 28 36 289,50 287,00 279,00 288,00 288,00 1,77%
S0J112009 8 136 297,00 295,00 287,50 293,00 293,00 0,69%
S0J052010 108 271 247,00 248,50 244,70 248,50 247,50 2,36%
TOTAL 2.976.938
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
L, 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 var.
Posicion max min  dltima max min dtima  méax min dtima  méax min dtima ~ max min dltima ~ sem.
AGRICOLAS EnU$S/Tm
IMR072009 | 108,50 108,50 108,50| 108,50 108,00 108,00| 105,00 105,00 105,00| 107,00 107,00 107,00 108,00 108,00 108,00/ 047%
IMR122009 120,00 120,00 120,00
IMR042010 | 128,50 128,50 128,550 126,50 126,50 126,50
ISR072009 | 283,00 281,00 282,90 282,40 280,50 280,70| 276,50 272,50 273,80| 280,40 276,00 280,40 281,00 278,50 280,00| 1,08%
ISR092009 | 285,00 284,80 285,00| 284,80 284,20 284,20| 280,40 276,50 276,50| 283,40 282,00 283,40| 283,50 283,00 283,10/ 093%
ISR112009 | 290,50 288,00 290,50 289,00 287,80 287,80| 284,00 279,00 280,50| 286,40 284,20 286,40 286,50 286,00 286,10| 0,74%
ISR052010 | 242,60 240,00 242,50| 244,00 241,50 244,00| 241,50 239,00 241,00| 245,00 243,00 243,50| 242,50 241,50 241,50 1,90%
ITR072009 151,10 151,00 151,00 -1,95%
ITR012010 | 155,00 153,00 155,00/ 158,00 157,00 158,00 155,50 155,50 155,50 154,50 154,50 154,50 3,28%
$0J072009 288,00 287,00 288,00
S0J112009 287,50 287,50 287,50
S0J052010 | 24450 244,50 24450| 248,50 246,00 248,50| 244,50 244,50 244,50| 248,50 246,00 248,50| 248,20 247,00 247,50/ 236%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

L 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 var,
Posicion max min  Ultima max min (ltima  max min UOtima  max min Otima ~ max min Oltima ~ sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052009 | 3,745 3,743 3,745
DLR062009 | 3,781 3,758 3,760| 3,763 3,753 3,758/ 3,759 3,748 3,755 3,758 3,750 3,756| 3,772 3,753 3,772| -026%
DLR072009 | 3,810 3,800 3,803| 3,807 3,793 3,799| 3,799 3,790 3,794| 3,798 3,792 3,798 3,814 3,799 3,814 -029%
DLR082009 | 3,850 3,845 3,849| 3,848 3,835 3,835 3,840 3,834 3,835 3,840 3,835 3,835 3,855 3,840 3,855 -028%
DLR092009 | 3,895 3,890 3,890/ 3,890 3,885 3,887| 3,885 3,873 3,878/ 3,885 3,876 3,880 3,904 3,890 3,904/ -0,08%
DLR102009 | 3,935 3,930 3,935 3,930 3925 3,925 3925 3918 3918 3950 3,938 3,946 003%
DLR112009 | 3,980 3,970 3970| 3,972 3965 3,970 3974 3,963 3963 3,965 3965 3,965 3,990 3,970 3,990
DLR122009 | 4,023 4,014 4017| 4,015 4,010 4,010/ 4012 4,003 4,003 4,010 4,005 4,008 4,032 4,008 4,027 o005%
DLR012010 | 4,065 4,054 4,054| 4,055 4,050 4,055 4,047 4047 4,047 4,048 4,048 4,048
DLR022010 | 4,100 4,086 4,088| 4,091 4,087 4,089 4,085 4,085 4,085 4,085 4,077 4077 4110 4,085 4110 012%
DLR032010 | 4,140 4,130 4,130 4130 4,125 4,125 4145 4,135 4,145| -007%
DLR042010 | 4,180 4,170 4,172| 4,179 4,175 4175 4171 4165 4,165 4,173 4,162 4,170| 4,188 4,165 4,185| -012%
DLR052010 | 4,225 4,218 4,223 4215 4210 4,210| 4,225 4218 4218 4215 4215 4,215) -045%
DLR062010 | 4,275 4,250 4,275 4255 4255 4,255| 4,280 4,250 4,280
DLR072010 | 4,320 4,300 4,300 4320 4,320 4,320) 035%
DLR082010 4390 4,340 4,340
DLR052011 | 4,970 4,900 4,970 4,981 4,910 4,910 4880 4,875 4875 4,870 4870 4,870
RFX000000 | 3,746 3,746 3,746| 3,736 3,736 3,736 3,730 3,730 3,730

1.170.832  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 3.032.952  Interés abierto en contratos
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S
Posicin Preciode  Tipo de volumen A por 01106109 02106109 03106109 04/06/09 05106109
Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
ISR112009 240 put 100 1,300
ISR112009 244 put 56
ISR112009 248 put 194 229 2,000 2,300 3,200 2,300
ISR112009 252 put 208 276 2,600 3,000 5,000 3,000
ISR112009 256 put 344 244 3,400 3,700 5,300 3,900 3,700
ISR112009 260 put 1.272 348 4,200 4,600 6,700 4,700 4,700
ISR112009 272 put 16 8,000
ITR012010 148 put 6 6 7,000
DLR122009 3,85 put 80 60 0,050 0,040
DLR122009 3,95 put 170 840 0,110 0,100 0,090
CALL
ISR112009 304 call 12 16 10,000 9,500
ITR012010 160 call 10 6 9,100 9,000 9,000
DLR112009 3,82 call 15 297
DLR112009 4,39 call 15 297
DLR122009 4,10 call 20 70 0,110 0,100
DLR122009 4,20 call 10 110 0,060
DLR122009 4,30 call 20 410 0,050

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

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09  var.sem.
TRIGO B.A. 06/2009 114 158,00 158,00 152,50 154,50 153,50 -0,97%
TRIGO B.A. 07/2009 4.083 816 157,30 158,00 153,40 155,50 153,00 -1,61%
TRIGO B.A. 09/2009 1.134 226 161,30 161,00 156,00 159,00 156,30 -1,70%
TRIGO B.A. 01/2010 4.639 973 161,80 162,80 158,90 160,00 159,00 0,95%
TRIGO B.A. 03/2010 25 5 166,50 167,50 163,50 164,50 163,50 0,62%
TRIGO B.A. 07/2010 63 13 177,00 178,00 174,00 175,00 174,00 0,58%
TRIGO .W. 01/2010 5 1 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
TRIGO Q.Q. 01/2010 5 1 99,00 99,00 99,00 101,00 101,00 2,02%
MAIZ ROS 06/2009 21 108,50 108,50 105,00 107,00 106,00 -2,30%
MAIZ ROS 07/2009 3.754 723 110,00 109,50 107,50 109,00 108,00 -0,92%
MAIZ ROS 12/2009 556 120 121,00 123,50 121,00 122,00 121,50 1,25%
MAIZ ROS 04/2010 1.171 249 129,00 129,80 127,00 128,50 127,50 -0,78%
GIRASOL I.W. 03/2010 2 2 93,00 93,00
GIRASOL ROS 03/2010 14 10 250,00 258,00 258,00 255,00 255,00 2,00%
SOJA ROS 06/2009 59 56 288,00 284,00 277,00 284,50 285,00 1,79%
SOJA ROS 07/2009 13.676 2.764 289,50 287,30 280,00 288,00 288,40 1,73%
SOJA ROS 09/2009 284 61 293,50 292,20 284,20 291,00 290,70 1,11%
SOJA ROS 11/2009 10.082 2.099 297,50 294,90 287,00 293,00 292,70 0,58%
SOJA ROS 05/2010 8.251 1.814 246,80 248,20 243,80 248,90 247,20 2,23%
SOJA ROS 07/2010 251,30 252,70 248,30 253,50 251,80 2,23%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion | Vol. Sem. Open Interest| 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 590,00 590,00 580,00 590,00 585,00 0,86%
Maiz BA Inmed. 400,00 400,00 390,00 400,00 395,00 -0,25%
Maiz BA Disponible 400,00 400,00 390,00 400,00 395,00 -0,25%
Soja Ros Inm/Disp. 1.070,00 1.055,00 1.028,00 1.057,00 1.060,00 0,95%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 1.070,00 1.055,00 1.028,00 1.057,00 1.060,00 0,95%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 var.
Posicion max  min dltma méx min dtima max min dtima max min dtima ma min Oltima  sem.

TRIGO B.A. 07/2009 159,0 1570 159,0 159,2 157,0 1570 158,0 1530 1535 1555 154,0 1550 153,0 153,0 153,0 -1,9%
TRIGO B.A. 09/2009 1624 1612 1624 1632 1600 160,0 1615 1560 1560 1590 156,0 158,5
TRIGO B.A. 01/2010 1645 160,0 1645 1650 1620 162,0 159,0 157,0 1570 1605 1590 159,5 159,0 159,0 159,0

TRIGO B.A. 07/2010 180,0 180,0 180,0

MAIZ ROS 07/2009 1100 1095 1100 1095 1085 1085 1065 1065 1065 1095 1090 1095 1080 1080 1080 -0,3%
MAIZ ROS 12/2009 1230 122,0 1220 1220 1210 1210 1220 1220 122,0

MAIZ ROS 04/2010 1295 1285 1285 1300 1285 1286 1270 1260 1260 1290 1270 1271

GIRASOL I.W. 03/2010 950 930 930

GIRASOL ROS 03/2010 255,0 2550 255,0

SOJA ROS 06/2009 2850 2825 2850 286,0 2850 2850

SOJA ROS 07/2009 290,0 286,0 290,0 287,5 2865 287,0 290,0 2795 2820 2886 2845 2885 2895 2880 2884 2,1%
SOJA ROS 09/2009 294,0 2935 294,0

SOJA ROS 11/2009 2980 2940 2975 2965 2940 2940 2900 2868 2880 2940 2920 2940 2935 292,7 2927 08%
SOJA ROS 05/2010 2475 2430 2475 2483 2460 2470 2450 2435 2447 2490 2460 2488 248,7 2472 2412 24%
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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 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 225,00 225,00 225,00 225,00 225,00 220,00 2.21%
Precio FAS 162,06 162,06 161,91 161,91 161,94 158,45 2,20%
Precio FOB Ago'09 v 278,00 v 280,00
Precio FAS 214,91 216,94
Precio FOB Ene'10 v 233,00 232,50 ¢ 225,00 ¢ 225,00 ¢ 225,00 v 233,00 -3,43%
Precio FAS 170,06 169,56 161,91 161,91 161,94 171,45 -5,55%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 194,00 194,00 188,00 193,00 193,00 191,00 1,05%
Precio FAS 147,17 147,25 142,45 146,37 146,47 145,03 0,99%
Precio FOB Jun'09 v 199,11 v 200,58 v 195,86 193,40
Precio FAS 152,28 153,83 150,31 147,43
Precio FOB Jul09 v 199,11 v 200,58 v 189,95 199,60 198,42 v 195,37 1,56%
Precio FAS 152,28 153,83 144,41 152,96 151,88 149,40 1,66%
Precio FOB Ago'09 199,11 202,06 v 193,89 203 44 200,78 197,33 1,75%
Precio FAS 152,28 155,31 148,34 156,80 154,25 151,36 1,91%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 133,00 135,00 131,00 133,00 133,00 129,00 3,10%
Precio FAS 98,66 100,26 97,23 98,57 98,59 95,72 3,00%
Precio FOB Jun'09 v 143,99 v 143,50 v 134,84 v 142,32 v 139,36 v 140,25 -0,63%
Precio FAS 109,65 108,76 101,07 107,89 104,95 106,97 -1,89%
Precio FOB Jul09 v 140,05 v 141,53 130,90 v 141,14 v 139,36 130,41 6,87%
Precio FAS 105,72 106,79 97,13 106,71 104,95 97,13 8,05%
Precio FOB Ago'09 v 143,99 v 14557 134,84 v 144,97 v 143,30 134,35 6,67%
Precio FAS 109,65 110,82 101,07 110,55 108,89 101,07 7,74%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 460,00 455,00 448,00 463,00 462,00 448,00 3,13%
Precio FAS 284,98 281,98 277,77 287,18 286,48 277,53 3,22%
Precio FOB Jun'09 v 460,59 v 457,10 v 447,18 v 462,98 v 462,98 v 447,91 3,36%
Precio FAS 287,14 285,40 277,92 288,41 287,18 277,93 3,33%
Precio FOB Jul09 v 444,79 v 442,59 v 430,64 v 44387 v 443 87 v 434,87 2,07%
Precio FAS 269,65 269,26 260,00 267,72 267,33 264,25 1,17%
Precio FOB Ago'09 455,27
Precio FAS 279,47
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00
Precio FAS 173,23 172,711 172,73 172,71 172,87 173,77 -0,52%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
01/06/09 02/06/09 03/06/09 04106109 05/06/09  var.sem. 29/05/09
Tipo de cambio cprdr 3,7050 3,7030 3,7040 3,7030 3,7170 0,22% 3,7090
vndr 3,7450 3,7430 3,7440 3,7430 3,7570 0,21% 3,7490
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 2,8529 2,8513 2,8521 2,8513 2,8621 0,22% 2,8559
Maiz 20,0 2,9640 2,9624 2,9632 2,9624 2,9736 0,22% 2,9672
Demas cereales 20,0 2,9640 2,9624 2,9632 2,9624 2,9736 0,22% 2,9672
Habas de soja 350 2,4083 2,4070 2,4076 2,4070 2,4161 0,22% 2,4109
Semilla de girasol 32,0 2,5194 2,5180 25187 2,5180 2,5276 0,22% 2,5221
Resto semillas oleagin. 235 2,8343 2,8328 2,8336 2,8328 2,8435 0,22% 2,8374
Harina y Pellets de Trigo 130 32234 3,2216 3,2225 3,2216 3,2338 0,22% 3,2268
Harina y Pellets Soja 320 2,5194 2,5180 25187 2,5180 2,5276 0,22% 2,5221
Harina y pellets girasol 30,0 2,5935 2,5921 2,5928 2,5921 2,6019 0,22% 2,5963
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,5935 2,5921 2,5928 2,5921 2,6019 0,22% 2,5963
Aceite de soja 32,0 2,5194 2,5180 25187 25180 2,5276 0,22% 2,5221
Aceite de girasol 30,0 2,5935 2,5921 2,5928 2,5921 2,6019 0,22% 2,5963
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,5935 2,5921 2,5928 2,5921 2,6019 0,22% 2,5963
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Trigo Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano| Ago-09 Ene-10 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Nov-09
Promedio marzo 211,57 243,58 243,60 243,65 243,60 244,70 246,74
Promedio abril 208,58 211,50 243,62 243,10 242,76 242,27 243,96 246,13
Promedio mayo 209,42 225,71 267,89 266,93 269,83 271,34 274,87 275,30
Semana anterior 220,00 v233,00 285,50 285,50 287,60 289,40 295,20 295,20
01/06 225,00 v233,00 297,90 297,90 300,10 301,90 309,50 309,50
02/06 225,00 v232,50 295,40 295,40 297,60 299,40 307,20 307,20
03/06 225,00 €225,00 278,00 278,00 280,00 281,90 289,00 289,00
04/06 225,00 v278,00 €225,00 284,70 284,70 286,80 288,70 295,80 295,80
05/06 225,00 v280,00 €225,00 279,44 279,44 282,20 284,03 291,11 291,11
Variacion semanal 2,2T% -3,43% -2,12% -2,12% -1,88% -1,86% -1,39% -1,39%
Chicago Board of Trade()
Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-11 Dic-10 Jul-11
Promedio marzo 197,79 206,86 214,87 220,76 225,29 223,74 232,31 232,75
Promedio abril 197,73 207,50 215,83 221,40 224,65 226,42 236,72 237,75
Promedio mayo 217,27 226,94 235,16 240,82 244,07 246,45 264,28 255,43 258,24
Semana anterior 234,15 243,89 252,07 257,76 260,98 263,37 266,12 271,27 272,92
01/06 247,84 257,58 265,66 271,27 274,57 276,59 278,89 283,58 285,60
02/06 246,00 255,93 264,38 269,89 274,21 277,97 280,73 286,24 289,00
03/06 226,90 237,00 245,82 251,79 255,93 259,78 262,72 268,42 271,17
04/06 233,42 243,71 252,71 258,77 262,72 266,67 269,61 275,31 277,70
05/06 228,92 239,21 248,39 254,91 258,86 263,09 266,03 271,73 274,11
Variacion semanal -2,24% -1,92% -1,46% -1,10% -0,81% -0,10% -0,03% 0,17% 0,44%
Kansas City Board of Trade()

Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Jul-11
Promedio marzo 214,55 218,24 223,61 228,19 231,48 237,19 237,63
Promedio abril 214,83 218,56 224,17 228,78 232,19 239,65 240,38
Promedio mayo 235,22 238,95 244,52 249,34 267,44 252,60 271,42 260,18 260,55
Semana anterior 252,43 256,38 262,17 267,50 269,15 270,44 272,64 276,32 276,32
01/06 266,76 270,71 276,50 281,92 283,58 284,59 286,79 290,46 290,46
02/06 264,19 268,23 274,21 279,63 283,30 286,61 287,71 291,38 291,38
03/06 246,83 250,69 256,75 262,17 265,85 268,69 269,80 273,47 273,47
04/06 253,54 257,49 263,55 268,97 271,91 275,12 276,23 279,90 279,90
05/06 248,02 252,07 258,04 263,37 266,12 268,88 269,98 273,65 273,65
Variacién semanal -1,75% -1,68% -1,58% -1,55% -1,13% -0,58% -0,98% -0,96% -0,96%

(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 May-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Abr-09 May-09 Jun-09 Jul-09
Promedio marzo 130,52 141,67 150,25
Promedio abril 133,00 130,75 135,14 140,96 140,96
Promedio mayo 136,89 141,17 137,58 135,60 141,43 144,75 149,21 149,57
Semana anterior 129,00 v140,25 130,41 134,35 154,00 154,00
01/06 133,00 v143,99 v140,05 v143,99 157,60 157,60
02/06 135,00 v143,50 v141,53 v145,57 158,10 158,10
03/06 131,00 v134,84 130,90 134,84 158,10 158,10
04/06 133,00 v142,32 v141,14 v144,97 157,50 157,50
05/06 133,00 v139,36 v139,36 v143,30 161,30 161,30
Variacion semanal 3,10% -0,63% 6,87% 6,67% 4,74%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Jun-09 Jul-09 Ago-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09
Promedio marzo 160,90 170,85 172,01 173,35 174,68 176,45
Promedio abril 164,26 169,61 173,68 174,84 175,86 176,89 178,37
Promedio mayo 180,74 187,49 194,79 195,91 185,46 186,08 188,73 190,61 192,46
Semana anterior 191,00 193,40 v195,37 197,33 191,40 192,00 195,40 197,70 200,04
01/06 194,00 v199,11 v199,11 €199,11 195,20 195,80 199,10 201,50 203,78
02/06 194,00 v200,58 v200,58 202,06 196,70 197,20 200,70 203,10 204,77
03/06 188,00 v195,86 v189,95 v193,89 190,20 190,90 193,10 196,70 200,08
04/06 193,00 199,60 203,44 196,90 197,20 199,30 202,90 205,59
05/06 193,00 198,42 200,78 194,78 195,17 197,24 200,78
Variacién semanal 1,05% 1,56% 1,75% 1,77% 1,65% 0,94% 1,56%

Chicago Board of Trade(s)

Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Jul-11

Promedio marzo 153,74 156,27 160,82 165,33 168,12 170,56 174,78 167,67 175,06
Promedio abril 156,11 159,81 164,37 169,01 172,12 174,92 173,20 170,83 178,84
Promedio mayo 165,97 169,63 174,20 178,47 181,47 184,27 180,01 174,90 183,19
Semana anterior 171,75 175,68 180,80 184,74 187,59 189,95 185,62 178,83 187,49
01/06 175,49 179,42 184,74 188,58 191,33 193,79 188,08 182,28 190,54
02/06 176,96 181,00 186,11 190,15 193,00 195,66 190,54 185,03 192,91
03/06 170,27 174,21 179,13 183,36 186,21 188,97 183,85 179,13 187,00
04/06 176,57 180,41 185,62 189,66 192,61 195,46 189,95 183,85 191,72
05/06 174,80 178,73 184,05 188,28 191,13 193,89 188,38 182,67 190,54
Variacién semanal 1,78% 1,74% 1,80% 1,92% 1,89% 2,07% 1,48% 2,15% 1,63%

(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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Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Jun-09 Jul-09 Emb cerc Jun-09 Jul-09 JI/Ag.09 Ago-09
Promedio marzo 300,00 136,43 657,86 687,38
Promedio abril 300,00 125,26 758,05 769,14 800,50 798,75
Promedio mayo 320,00 120,00 143,67 148,00 838,47 845,33 849,11 873,33
Semana anterior 320,00 120,00 148,00 148,00 840,00 842,50 850,00
01/06 320,00 140,00 148,00 148,00 865,00 870,00 877,50
02/06 320,00 140,00 148,00 148,00 875,00 870,00 877,50
03/06 320,00 140,00 148,00 865,00 847,50
04/06 320,00 140,00 148,00 875,00 855,00 862,50 860,00
05/06 320,00 140,00 150,00 865,00 852,50 862,50 860,00
Var.semanal 0,00% 16,67% 1,35% 2,98% 1,19% 1,47%

Rotterdam

Pellets(6) Aceite(9)

Jul-09 JI/St-09 Ago-09 Ab/Jn-09 My/Jn-09 Jun-09 JI/St-09 Oc/Dc-09 En/Mr-10
Promedio marzo 761,32 743,33 781,48 803,75 850,00
Promedio abil 842,08 835,00 862,11 888,53 928,00
Promedio mayo 146,00 924,29 947,89 970,26 979,17
Semana anterior 930,00 945,00
01/06 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/06 150,00 150,00 950,00 965,00 995,00
03/06 150,00 150,00 945,00 980,00
04/06 148,00 148,00 935,00 940,00 980,00 1000,00
05/06 150,00 150,00 950,00 990,00
Var.semanal 2,15% 4,76%
Soja Délares por tonelada
SAGPyA,, |FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Jun-09 Jul-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Nov-09
Promedio marzo 345,33 355,11 353,85 349,62 341,84 335,68 345,43
Promedio abril 388,37 394,52 395,28 395,42 396,15 388,99 378,28 371,87
Promedio mayo 434,42 436,09 427,86 446,43 446,21 435,10 416,97 400,85 396,37
Semana anterior 448,00 v447,91 v434,87 462,50 462,50 451,56 440,58 429,97 419,00
01/06 460,00 v460,59 V444,79 476,30 476,30 464,22 452,14 440,44 428,40
02/06 455,00 v457,10 v442,59 472,80 472,80 461,55 449,81 438,45 427,10
03/06 448,00 V447,18 v430,64 462,90 463,60 451,13 438,63 426,53 414,00
04/06 463,00 v462,98 V443,87 479,40 478,70 465,63 452,21 439,22 426,00
05/06 462,00 v462,98 v443,87 477,68 476,94 418,89
Var.semanal 3,13% 3,36% 2,07% 3,28% 3,12% -0,03%

(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.

Mar-09 Abr-09 Ab/My09 May-09 Jun-09 JniJlog Jul-09 Ago-09 Sep-09
Promedio marzo 344,58 358,46 327,61 353,43 346,13
Promedio abril 374,05 390,76 389,35 391,37
Promedio mayo 430,85 442,67 426,32 443,04 437,03 443,91
Semana anterior 447,36 447,73 446,99
01/06 461,87 460,77 459,48 456,91
02/06 458,38 457,46 457,28 454,71
03/06 451,77 451,77 448,09 445,15
04/06 471,24 471,24 464,08 462,24
05/06 470,51 470,51 462,24 456,91
Variacion semanal 5,17% 3,24% 2,22%

Chicago Board of Trade(s)

Jul-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Ene-10 Mar-10 May-10 Jul-10 Nov-10
Promedio marzo 331,18 325,88 316,02 311,40 315,00 317,93 320,13 323,15 322,07
Promedio abril 372,48 364,01 350,29 338,91 341,42 343,39 343,77 345,69 336,20
Promedio mayo 419,26 404,71 383,82 367,51 368,61 366,50 362,60 363,03 347,40
Semana anterior 435,05 422,01 402,90 390,41 391,24 387,19 380,30 382,88 360,83
01/06 447,73 431,93 411,91 399,04 399,96 397,57 391,70 389,86 371,85
02/06 444,24 429,73 409,70 397,76 399,60 397,21 392,25 390,96 374,79
03/06 434,32 417,78 396,47 384,71 386,55 384,71 380,12 379,02 364,32
04/06 451,96 432,85 409,88 397,39 399,32 397,39 391,88 391,14 376,26
05/06 450,30 430,46 404,56 390,13 392,16 390,50 383,70 382,05 364,41
Variacién semanal 3,51% 2,00% 0,41% -0,07% 0,23% 0,85% 0,89% -0,22% 0,99%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(10

Jun-09 Ago-09 Oct-09 Dic-09 Feb-10 Jun-09 Ago-09 Oct-09 Dic-09
Promedio marzo 368,72 372,58 373,68 368,59 372,20 393,60 443,39 467,68 475,25
Promedio abril 419,72 422,29 416,94 410,29 412,08 470,95 501,32 510,50 521,05
Promedio mayo 449,16 459,50 450,62 442,29 438,67 446,35 472,59 502,02 516,67
Semana anterior 490,13 486,71 474,07 467,54 466,40
01/06 498,95 495,84 484,43 477,07 47551 485,47 502,58 525,20 530,28
02/06 511,64 508,09 494,09 485,73 482,28 494,09 512,37 535,87 540,05
03/06 506,72 509,22 495,34 485,01 481,67 489,39 508,70 534,58 538,65
04/06 495,69 497,25 483,67 472,58 470,09 482,63 497,04 522,75 525,23
05/06 486,20 488,24 475,92 464,52 462,38
Variacion semanal -0,80% 0,31% 0,39% -0,65% -0,86%

(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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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)
May-09 Jun-09 Jul-09 JI/st.09 0Oc/Dc09 Jun-09 JI/Sto9 0Oc/Dc09 En/Mr10
Promedio marzo 357,33 332,05 327,33
Promedio abril 384,25 390,20 378,00 364,15 385,50 361,06
Promedio mayo 441,39 438,89 428,14 427,40 408,84 440,11 430,63 415,00 433,00
Semana anterior 455,00 455,00 444,00 432,00 447,00 447,00 435,00
01/06 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/06 460,00 458,00 454,00 445,00 437,00 449,00 450,00 438,00 438,00
03/06 453,00 452,00 440,00 438,00 450,00 448,00 441,00 441,00
04/06 450,00 448,00 447,00 440,00 430,00 443,00 440,00 426,00 426,00
05/06 450,00 448,00 447,00 440,00 430,00 443,00 440,00 426,00 426,00
Variacién semanal -1,10% -1,54% -0,90% -0,46% -0,89% -1,57% -2,07%
SAGPyA(1)  FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc Jun-09 Jul-09 Ago-09 Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oc/Dc09
Promedio marzo 319,57 296,61
Promedio abril 366,74 379,51 380,12 328,81
Promedio mayo 410,74 415,27 415,28 421,43 407,43 400,57 399,68 390,15 372,63
Semana anterior 414,00 416,11 416,11 415,56 417,22 412,26 399,58 399,03 392,42
01/06 420,00 424,71 424,71 421,74 423,06 412,04 403,00 404,43 385,58
02/06 410,00 419,42 419,42 418,65 407,30 407,30 401,01 401,29 394,95
03/06 402,00 405,64 405,64 400,68 398,48 392,42 391,75 385,25
04/06 419,00 427,14 427,14 417,99 422,18 410,55 405,86 398,20
05/06 417,00 423,28 423,28 414,46 418,32 408,40 401,23 389,11
Var.semanal 0,72% 1,72% 1,72% -0,27% 1,47% 2,21% 0,55% -0,84%
Harina de Soja Délares por tonelada

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

Promedio marzo 305,71 299,23 289,76 279,64 271,54 278,76 281,22 281,53 282,43
Promedio abril 342,93 331,72 315,94 297,26 294,31 294,34 295,50 294,88 295,79
Promedio mayo 398,80 379,37 358,42 334,65 326,55 322,53 318,64 312,36 310,84
Semana anterior 421,63 401,23 383,05 365,41 356,04 350,09 343,47 333,55 330,25
01/06 430,78 407,41 387,90 369,16 359,13 353,62 347,55 338,18 334,33
02/06 427,14 405,42 386,13 368,28 359,13 354,50 349,43 340,61 336,75
03/06 418,32 395,17 374,67 355,16 345,57 341,27 336,75 330,03 321,27
04/06 439,81 412,48 389,88 369,60 358,80 354,50 349,76 343,14 340,39
05/06 436,51 408,95 383,05 360,45 349,43 344,69 339,73 330,91 327,38
Var.semanal 3,53% 1,92% 0,00% -1,36% -1,86% -1,54% -1,09% -0,79% -0,87%

(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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Aceite de Soja

SAGPyA | Rotterdam (13)
Emb cerc May-09 Jun-09 JniJiog Jul-09 JIISt09 Ag/Oc09 Oc/Dc09 Nv/En10
Promedio marzo 648,86 754,96 744,47 768,42 751,69
Promedio abril 761,16 817,05 852,69 824,73 864,13 841,95
Promedio mayo 837,11 892,73 878,07 909,54 878,07 904,59 914,93
Semana anterior 850,00 880,84 880,84 894,95 906,25
01/06 880,00 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
02/06 886,00 943,27 943,27 957,56 970,43
03/06 862,00 916,47 916,47 932,02 943,34
04/06 883,00 911,06 911,06 925,25 936,61
05/06 873,00 910,59 910,59 924,59 938,60
Var.semanal 2,71% 3,38% 3,38% 3,31% 3,57%
FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Jun-09 Jul.09 Ag/St.09 Oc/Dc.09 My/JI10 Jun-09 Jul-09 Ag/St-09 Oc/Dc-09

Promedio marzo 669,43

Promedio abril 780,65 785,00 794,26
Promedio mayo 828,87 831,97 848,78 857,28 834,15 841,12 852,63 862,62
Semana anterior 850,98 856,49 867,07 880,30 850,53 863,10 872,58 886,91
01/06 881,84 885,15 899,04 912,70 881,62 896,17 903,45 918,22
02/06 881,84 886,25 898,15 914,03 882,50 891,76 895,07 902,56 916,23
03/06 857,59 858,69 868,39 885,59 855,38 860,90 865,31 876,11 890,00
04/06 884,93 895,45 911,71 871,04 882,72 888,23 899,04 913,37
05/06 870,38 883,27 899,48 859,35 864,86 875,89 882,72 899,48
Var.semanal 1,62% 1,87% 2,18% 1,04% 1,48% 1,16% 1,42%

Chicago Board of Trade(14)

Jul-09 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10 May-10 Jul-10
Promedio marzo 702,46 705,97 709,35 712,76 719,56 725,52 731,04 736,55 740,96
Promedio abril 793,71 797,28 800,47 803,57 810,45 815,96 820,95 825,24 828,36
Promedio mayo 848,45 852,08 855,53 858,19 864,86 869,72 875,00 878,42 880,84
Semana anterior 860,89 864,42 868,17 871,69 879,19 884,70 889,11 892,42 894,62
01/06 891,75 895,28 899,03 902,56 910,49 915,78 920,19 923,50 925,71
02/06 892,86 896,60 900,35 903,88 911,82 917,77 922,18 925,49 927,69
03/06 865,30 869,05 872,80 876,54 884,48 890,43 895,94 897,71 899,47
04/06 889,33 892,86 896,83 900,79 908,95 914,90 920,41 922,18 923,94
05/06 875,88 878,97 882,72 886,68 895,06 901,01 906,53 908,29 910,05
Var.semanal 1,74% 1,68% 1,68% 1,72% 1,81% 1,84% 1,96% 1,78% 1,72%

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

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: MAYO 2009

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l
Argentina 2007/08 (act.) 1,66 22,00 0,05 23,71 15,00 7,00 1,71 24,43%
2008/09 (act.) 1,71 13,00 0,13 14,84 7,00 6,70 1,14 17,01%
2009/10 (act.) 1,14 15,00 0,03 16,17 9,00 5,90 1,26 21,36%

Variacién 1/ -33,3% 15,4% -76,9% 9,0% 28,6% -11,9% 10,5%

Variacion 2/ -31,3% -31,8% -40,0% -31,8% -40,0% -15,7% -26,3%
Sudafrica 2007/08 (act.) 1,66 13,16 0,05 14,87 2,20 9,20 348 37,83%
2008/09 (act.) 348 12,00 0,10 15,58 2,50 9,80 3,28 33,47%
2009/10 (act.) 328 11,50 0,10 14,88 2,00 10,00 2,88 28,80%

Variacién 1/ -5,7% -4,2% -4,5% -20,0% 2,0% -12,2%

Variacion 2/ 97,6% -12,6% 100,0% 0,1% -9,1% 8,7% -17,2%
Union Europea 2007/08 (act.) 7,38 47,51 14,02 68,91 0,59 63,40 491 7,74%
2008/09 (act.) 4,91 62,38 2,50 69,79 2,00 61,60 6,19 10,05%
2009/10 (act.) 6,19 56,90 2,50 65,59 2,00 59,10 4,50 7,61%

Variacion 1/ 26,1% -8,8% -6,0% -4,1% -27,3%

Variacion 2/ -16,1% 19,8% -82,2% -4,8% 239,0% -6,8% -8,4%
México 2007/08 (act.) 3,08 23,60 9,56 36,24 0,11 32,00 413 12,91%
2008/09 (act.) 413 25,00 7,00 36,13 0,10 32,20 383 11,89%
2009/10 (act.) 383 24,00 7550 35,33 0,05 32,20 3,08 9,57%

Variacion 1/ -1,3% -4,0% 7,1% -2,2% -50,0% -19,6%

Variacion 2/ 24,4% 1,7% -21,5% -2,5% 0,6% -25,4%
Sudeste de Asia 2007/08 (act.) 2,56 24,32 4,28 31,16 0,62 27,35 3,19 11,66%
2008/09 (act.) 3,19 24,43 3,55 31,17 0,70 27,70 2,77 10,00%
2009/10 (act.) 2,77 25,05 4,30 32,12 0,86 28,30 2,96 10,46%

Variacién 1/ -13,2% 2,5% 21,1% 3,0% 22,9% 2,2% 6,9%

Variacion 2/ 8,2% 3,0% 0,5% 3,1% 38,7% 3,5% -1,2%
Brasil 2007/08 (act.) 3,59 58,60 0,68 62,87 7,79 42,50 12,58 29,60%
2008/09 (act.) 12,58 50,50 0,50 63,58 10,00 44,50 9,08 20,40%
2009/10 (act.) 9,08 54,00 0,50 63,58 10,00 45,50 8,08 17,76%

Variacion 1/ -27,8% 6,9% 2,2% -11,0%

Variacion 2/ 152,9% -7,8% -26,5% 1,1% 28,4% 7,1% -35,8%
China 2007/08 (act.) 36,60 152,30 0,04 188,94 0,55 149,00 39,39 26,44%
2008/09 (act.) 39,39 165,50 0,05 204,94 0,25 152,00 52,69 34,66%
2009/10 (act.) 52,69 162,50 0,05 215,24 0,50 158,00 56,74 35,91%

Variacion 1/ 33,8% -1,8% 5,0% 100,0% 3,9% 7,7%

Variacion 2/ 44,0% 6,7% 25,0% 13,9% -9,1% 6,0% 44,0%
FSU-12 2007/08 (act.) 1,77 13,79 0,62 16,18 2,13 12,90 1,14 8,84%
2008/09 (act.) 1,14 21,32 0,32 22,78 553 15,16 2,09 13,79%
2009/10 (act.) 2,09 18,82 0,19 21,10 3,63 15,54 1,93 12,42%

Variacion 1/ 83,3% -11,7% -40,6% -7,4% -34,4% 2,5% -1,7%

Variacion 2/ 18,1% 36,5% -69,4% 30,4% 70,4% 20,5% 69,3%

1/Relacion entre estimacion campafia 2009/10 y 2008/09. 2/Relacion entre campafia 2009/10 y campafia 2007/08 3/Relacion stock finallutilizacién.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

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

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2007/08 (act.) 22,61 46,20 2,95 71,76 13,84 36,16 21,76 60,18%
2008/09 (act.) 21,76 34,00 1,00 56,76 740 33,36 16,00 47,96%
2009/10 (act.) 16,00 51,00 67,00 9,40 36,73 20,88 56,85%
Variacion 1/ -26,5% 50,0% -100,0% 18,0% 27,0% 10,1% 30,5%
Variacion 2/ -29,2% 10,4% -100,0% -6,6% -32,1% 1,6% -4,0%
Brasil 2007/08 (act.) 18,19 61,00 0,15 79,34 25,36 34,90 19,07 54,64%
2008/09 (act.) 19,07 57,00 0,05 76,12 26,25 34,97 14,90 42,61%
2009/10 (act.) 14,90 60,00 0,15 75,05 24,00 34,64 16,42 47,40%
Variacion 1/ -21,9% 5,3% 200,0% -1,4% -8,6% -0,9% 10,2%
Variacion 2/ -18,1% -1,6% -5,4% -5,4% -0,7% -13,9%
China 2007/08 (act.) 2,70 14,00 37,82 54,52 0,45 49,82 4,25 8,53%
2008/09 (act.) 4,25 16,00 37,50 57,75 0,45 50,95 6,34 12,44%
2009/10 (act.) 6,34 15,60 38,10 60,04 0,40 53,35 6,29 11,79%
Variacion 1/ 49,2% -2,5% 1,6% 4,0% -11,1% 4,7% -0,8%
Variacion 2/ 134,8% 11,4% 0,7% 10,1% -11,1% 7,1% 48,0%
Unién Europea 2007/08 (act.) 1,12 0,72 15,12 16,96 0,04 16,11 0,81 5,03%
2008/09 (act.) 0,81 0,65 13,05 14,51 0,03 13,98 0,51 3,65%
2009/10 (act.) 051 0,80 12,90 14,21 0,03 13,73 0,45 3,28%
Variacion 1/ -37,0% 23,1% -1,1% -2,1% -1,8% -11,8%
Variacion 2/ -54,5% 11,1% -14,7% -16,2% -25,0% -14,8% -44,4%
Japén 2007/08 (act.) 0,26 0,23 4,01 4,50 4,22 0,27 6,40%
2008/09 (act.) 0,27 0,23 3,65 4,15 397 0,18 4,53%
2009/10 (act.) 0,18 0,23 395 4,36 411 0,25 6,08%
Variacion 1/ -33,3% 8,2% 5,1% 3,5% 38,9%
Variacion 2/ -30,8% -1,5% -3,1% -2,6% -7,4%
México 2007/08 (act.) 0,04 0,08 3,61 3,73 371 0,02 0,54%
2008/09 (act.) 0,02 0,16 345 3,63 3,60 0,03 0,83%
2009/10 (act.) 0,03 0,16 349 3,68 3,65 0,03 0,82%
Variacién 1/ 50,0% 1,2% 1,4% 1,4%
Variacion 2/ -25,0% 100,0% -3,3% -1,3% -1,6% 50,0%

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

EL OPTIMISMO VOLVIO A SER
PROTAGONISTA

Los mercados contintian en busca de la consolidacion de la ten-
dencia alcista. Los operadores se mantienen firmemente optimistas,
y esto los hace desestimar noticias, que en una atmésfera diferente,
habrian repercutido de manera negativa.

La mayor tranquilidad del mercado, puede verse claramente en la
caida vertiginosa del indice de volatilidad VIX. En el grafico observa-
mos la relacién inversa (como es habitual) del indice de volatilidad y
los indices accionarios (en este caso el Merval). Actualmente el indi-
ce VIX ronda en los 31 puntos, un valor cercano al nivel existente
antes de que explote la crisis, y muy por debajo de los 100 puntos
que registraba en octubre de 2008.

Sin embargo, la mayor tranquilidad se sustenta en timidas mejoras
de datos ciertos. Los datos de empleo de Estados Unidos mostraron
cifras ambiguas ya que si bien la destruccién de empleo fue menor a
la esperada en mayo, la tasa de desocupacién salté a un 9,4 por
ciento, la mas alta desde julio de 1983, desde un 8,9 por ciento en
abril.

Por otro lado, el mercado recibié como una buena noticia la deci-
sién de General Motors de acogerse a la ley de quiebras permitiendo
ala empresa que pueda reestructurarse.

Ademis, la mayor confianza en los mercados vuelve a ponerse en
evidencia a través de los fondos que emigran desde bonos del tesoro
a las acciones. Los precios de los bonos en Estados Unidos caen
haciendo que las tasas suban, impulsadas a su vez por el elevado
déficit que mantiene ese pais. La curva de rendimiento se torna cada
vez mas positiva reflejando las expectativas de inflacién para perio-
dos venideros. Consecuentemente, se produce una légica desvalori-
zacion del ddlar frente a las principales monedas, concatenando un
incremento en el precio de las commodities, siendo la estrella, el
petrdleo; que si bien se vio afectado ante la noticia del incremento de
las reservas en Estados Unidos, finaliz6 la semana con un 2,7 % de
ganancias en la semana y un 37% en el altimo mes.

Ante la conocida correlacién entre el crudo y los productos agrico-
las, especialmente del complejo sojero, los precios de la soja en
Chicago se vieron impulsados un 3,5%, en relacion al viernes de la

semana pasada. Si bien esto re-
presenta una buena noticia
paraa nuestro pais, ya que gene-
ra expectativas de mayor liqui-
dez en el mercado local, la mala
campana actual y las perspecti-
vas de la préxima campana ha-
cen mas dificil que el Banco Cen-
tral de la Republica Argentina
acumule tantos millones de do6-
lares en reservas provenientes de
la liquidacién de las exportacio-
nes agricolas, como en campa-
na anteriores.

En el mercado de capitales lo-
cal, tanto la renta variable como
la renta fija tuvieron una sema-
na alcista. Se destacaron princi-
palmente los titulos publicos
profundizando su tendencia al
alza tras conocerse la decisiéon
del Gobierno de ofrecer a los
inversores que tienen en su po-
der titulos Boden 2012 pagarles
con 45 dias de anticipacion el
cupén de amortizacidn e intere-
ses que vence el 3 de agosto,
siempre que acepten cobrar ese
servicio con algan descuento.
Esto, a su vez, impulsé los pre-
cios de las acciones del sector
financiero, quienes registraron
las mayores ganancias: Banco
Francés 14,26 %, Grupo Galicia
12,38% y Banco Macro 10%.
También se destaco Telecom con
una suba del 19,76% y los pape-
les con fuerte exposicién a la
evolucién del petréleo, Tenaris

y PBE con
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Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion

dias 01/06/09 02/06/09 03/06/09 04/06/09 05/06/09 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 35.244,00 4.404,00 158.665,00 198.313,00 -89,52%

Valor Efvo. ($) 35.244,68 4.404,21 132.683,90 172.332,79 -90,64%

Cauciones

Valor Nom. 3.755.068,00  1.451.996,00 628.656,00 899.916,00 6.735.636,00 -0,79%

Valor Efvo. ($) 2.787.766,24  1.726.489,17  1.125.641,00  2.729.271,69 8.369.168,10 -4,32%

Totales

Valor Efvo. ($) 35.24468  2.787.766,24  1.730.893,38  1.258.32490  2.729.271,69 8.541.500,89 -19,34%

Seccion lll: Cheques de Pago Diferido Directos Autorizados para Cotizar

ID Cheque  Nro Cheque Banco Cod. Sucursal Plaza Emision Vencimiento Acreditacion Monto

7809 99842362 BAPRO 014 444 2907 27-05-09 25-06-09 48ns 3.000,00
7810 24400073 COMAFI 299 080 2700 10-05-09 26-06-09 48ns 7.323,00
7811 27834151 BISEL 388 852 2900 19-05-09 26-06-09 48ns 5.000,00
7812 56568738 MACRO 285 339 2000 12-05-09 24-06-09 48ns 1.800,00
7813 14238021 CREDICOOP 191 092 2800 21-05-09 25-06-09 48ns 1622,85
7814 26724942 BISEL 388 775 2206 26-05-09 26-06-09 48ns 15.000,00
7816 06022683 BAPRO 014 304 2900 26-05-09 24-06-09 48ns 2.150,00
7818 41855097 RIO 072 188 2900 28-05-09 24-06-09 48ns 3.000,00
7819 69917567 PATAGONIA 034 211 4000 22-05-09 25-06-09 48ns 2.350,00
7820 25023631 CREDICOOP 191 224 2900 27-05-09 23-06-09 48ns 2.808,00
7821 99842358 BAPRO 014 444 2907 20-05-09 23-06-09 48ns 2.000,00
7823 13887503 GALICIA 007 120 7300 18-05-09 26-06-09 48ns 9.600,00
7824 15241454 ciml 016 070 2000 25-05-09 26-06-09 48ns 2.950,00
7825 07629127 MUNICIPAL 065 000 2000 07-05-09 26-06-09 48ns 1,500,00
7827 71068861 CORDOBA 020 341 5045 27-03-09 25-06-09 48ns 1.936,12
7828 52738153 MACRO 25 366 3080 10-10-08 25-06-09 48ns 2.964,50
7829 58207392 MACRO 285 337 2000 14-05-09 25-06-09 48ns 3.500,00
7831 81743140 RIO 072 151 4200 17-03-09 24-06-09 48ns 1.588,83
7832 15821369 cm 016 013 2000 25-04-09 25-06-09 48ns 3.855,00
7833 27150162 BISEL 388 771 2000 23-03-09 23-06-09 48ns 4.587,00
7836 00411773 FRANCES 017 079 2900 24-04-09 24-06-09 48ns 6.225,00
7837 41855094 RIO 072 188 2900 26-05-09 23-06-09 48ns 6.624,75
7838 10408995 BERSA 386 020 3109 23-04-09 23-06-09 48ns 2.601,18
7839 07629668 MUNICIPAL 065 000 2000 17-04-09 23-06-09 48ns 3.600,00
7840 07629685 MUNICIPAL 065 000 2000 21-04-09 23-06-09 48ns 1.740,00
7841 20890767 BISEL 388 112 2900 17-05-09 23-06-09 48ns 11.851,00

Fecha 01/06/09
7842 28489901 CREDICOOP 191 288 2000 230209 22-09-09 48ns 17.966,00
7843 12484717 GALICIA 007 028 1440 06-05-09 18-09-09 48ns 20.000,00
7844 28489900 CREDICOOP 191 288 2000 23-02-09 15-09-09 48ns 17.000,00
7845 12484716 GALICIA 007 028 1440 06-05-09 11-09-09 48ns 20.000,00
7846 12484715 GALICIA 007 028 1440 06-05-09 04-09-09 48ns 20.000,00
7850 00000078 RIO 072 2717 2000 26-05-09 27-06-09 48ns 5.000,00
7851 58368676 MACRO 25 341 2000 08-05-09 26-06-09 48ns 34.000,00
7852 79642142 GALICIA 007 103 2000 31-03-09 23-06-09 48ns 15.079,50
7853 80511195 GALICIA 007 103 2000 29-05-09 31-07-09 48ns 3.500,00
7854 80511194 GALICIA 007 103 2000 29-05-09 21-07-09 48ns 3.517,00
7855 80511193 GALICIA 007 103 2000 29-05-09 30-06-09 48ns 3.500,00
7856 70729322 PATAGONIA 034 280 5800 05-05-09 04-07-09 48ns 11.000,00
7857 57129926 MACRO 285 344 2700 29-05-09 29-09-09 48ns 49.000,00

Fecha 02/06/09
7858 84371221 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7859 84371222 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7860 84371223 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7861 84371224 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7862 84371225 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7863 84371226 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48hs 16.000,00
7864 84371227 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7865 84371228 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7866 84371229 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 16.000,00
7867 84371230 RIO 072 107 2600 04-05-09 01-08-09 48ns 19.636,36
7868 39798054 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 21-07-09 48ns 13.500,00
7869 39798055 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 23-07-09 48hs 13.500,00
7870 41406961 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 29-07-09 48ns 15.000,00
7871 41406962 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 31-07-09 48ns 15.000,00
7872 41406963 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 03-08-09 48hs 15.000,00
7873 41406964 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 05-08-09 48ns 15.000,00
7874 41406965 SANTA FE 330 000 2000 03-06-09 07-08-09 48hs 18.000,00

Fecha 03/06/09
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Negociacién de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Maxima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
08/06/09 7 14,00 14,00 14,00 1.916,98 191112 1
09/06/09 8 14,00 14,00 14,00 3.583,11 3.570,78 2
11/06/09 10 14,00 14,00 14,00 2.240,00 2.228,04 1
12/06/09 11 14,00 14,00 14,00 7.635,48 7.591,80 5
15/06/09 14 15,00 15,00 15,00 3.712,90 3.688,65 3
20/06/09 19 15,00 15,00 15,00 1.610,00 159557 1
22/06/09 21 15,00 15,00 15,00 3.970,00 3.934,43 2
23/06/09 22 18,00 18,00 18,00 35.811,93 35.410,31 8
24/06/09 23 18,00 18,00 18,00 14.763,83 14.591,15 5
25/06/09 24 18,00 18,00 18,00 19.228,47 18.975,81 7
26/06/09 25 18,00 18,00 18,00 41.373,00 40.809,50 6
27/06/09 26 15,00 15,00 15,00 1.305,56 1.290,18 1
30/06/09 29 15,00 15,00 15,00 4.986,66 4.925,93 3
13/08/09 73 16,00 16,00 16,00 50.000,00 48.367,43 1

| otales Operados al  U1/Ub/0Y 192.137,92 188.890,70 46
23/06/09 21 18,00 18,00 18,00 15.079,50 14.910,38 1
26/06/09 24 18,00 18,00 18,00 34.000,00 33.536,91 1
27/06/09 25 18,00 18,00 18,00 5.000,00 4.929,50 1
30/06/09 28 18,00 18,00 18,00 3.500,00 3.448,97 1
04/07/09 32 18,00 18,00 18,00 11.000,00 10.808,12 1
07/07/09 35 17,00 17,00 17,00 20.652,50 20.302,63 1
21/07/09 49 18,00 18,00 18,00 3.517,00 3.430,72 1
31/07/09 59 18,00 18,00 18,00 3.500,00 3.394,54 1
18/08/09 7 16,00 16,00 16,00 50.000,00 48.326,45 1
04/09/09 94 18,00 18,00 18,00 20.000,00 19.077,98 1
11/09/09 101 18,00 18,00 18,00 20.000,00 19.015,37 1
15/09/09 105 18,00 18,00 18,00 17.000,00 16.147,92 1
18/09/09 108 18,00 18,00 18,00 20.000,00 18.953,16 1
22/09/09 112 18,00 18,00 18,00 17.966,00 17.009,73 1
29/09/09 119 19,00 19,00 19,00 49.000,00 46.096,55 1

I otales Operados al - UZ/Ub/0Y 290.215,00 279.388,93 15
01/08/09 59 16,50 16,50 16,50 163.636,36 159.175,12 10

lotales Operados al  03/06/09 163.636,36 159.175,12 10
04/07/09 30 15,00 15,00 15,00 6.500,00 6.410,43 1
10/07/09 36 15,00 15,00 15,00 4.537,19 446381 3
16/07/09 42 15,00 15,00 15,00 1.930,00 1.894,19 1
20/07/09 46 15,00 15,00 15,00 4.500,00 4.412,95 1
21/07/09 47 16,00 16,00 16,00 13.500,00 13.221,80 1
23/07/09 49 17,50 17,50 17,50 13.500,00 13.165,45 1
29/07/09 55 16,00 16,00 16,00 15.000,00 14.640,60 1
30/07/09 56 16,00 16,00 16,00 10.000,00 9.743,73 1
31/07/09 57 16,00 16,00 16,00 17.342,86 16.897,43 2
03/08/09 60 16,00 17,50 16,75 25.000,00 24.302,39 2
04/08/09 61 16,00 16,00 16,00 10.000,00 9.731,26 1
05/08/09 62 16,00 17,50 16,50 18.770,00 18.220,55 3
06/08/09 63 16,00 16,00 16,00 11.954,10 11.613,03 2
07/08/09 64 16,00 17,50 16,50 39.930,00 38.718,14 4
10/08/09 67 16,00 16,00 16,00 12.000,00 11.647,69 2
11/08/09 68 16,00 16,00 16,00 1.013,85 983,67 1
12/08/09 69 16,00 16,00 16,00 2.000,00 1.939,63 1
14/08/09 71 16,00 16,50 16,25 64.027,90 61.929,49 4
15/08/09 72 16,50 16,50 16,50 20.976,00 20.270,42 1
16/08/09 73 16,50 16,50 16,50 1.013,85 979,75 1
20/08/09 7 16,50 16,50 16,50 57.245,66 55.223,57 3
21/08/09 78 16,50 16,50 16,50 10.000,00 9.642,56 1
22/08/09 79 16,50 16,50 16,50 1.013,86 977,20 1
26/08/09 83 16,50 16,50 16,50 2.000,00 1.925,99 1
28/08/09 85 16,50 17,00 16,75 13.000,00 12.485,95 2
31/08/09 88 16,50 16,50 16,50 2.342,87 2.251,28 1
04/09/09 92 17,50 17,50 17,50 60.000,00 57.359,88 3
06/09/09 94 17,50 17,50 17,50 8.500,00 8.122,26 1
11/09/09 99 17,50 17,50 17,50 10.000,00 9.529,40 1
12/09/09 100 18,00 18,00 18,00 8.300,00 7.898,79 1
30/10/09 148 19,50 19,50 19,50 15.000,00 13.880,26 1

| otales Operados al  U4/06/0Y 480.898,14 464.483,55 50
16/07/09 41 15,50 15,50 15,50 26.607,38 26.108,46 1
15/08/09 71 17,50 17,50 17,50 8.000,00 7.718,74 1
15/09/09 102 17,50 17,50 17,50 8.400,00 8.001,04 1
19/09/09 106 17,75 17,75 17,75 8.300,00 7.878,55 1
24/09/09 111 17,75 17,75 17,75 8.000,00 7.576,30 1
29/09/09 116 18,00 18,00 18,00 8.400,00 7.938,07 1

lotales Operados al  05/06/09 67.707,38 65.221,16 6
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 5,100 27/11/08 31/12 2°  Jun.07 235.479.449  2.375.742.804 855.531.094
Agritech Inversora 1,650 30/05/08 31/03 1° Jun-07 -85.135 9.762.263 4.142.968
Agrometal 2,500 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 2,050 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 4,800 05/06/09 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 2,300 05/06/09 30/06 4° Jun-07  602.388.842 2.578.756.155 1.320.000.000
American Plast 1,500 08/06/06 31/05 4° Jun-07 244.413 35.734.972 2.644.598
Autopistas del Sol 0,405 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 6,100 05/06/09 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 2,250 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 0,891 05/06/09 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 6,100 05/06/09 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 2,750 05/06/09 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 7,010 21/05/09 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 2,410 05/06/09 31/10 3 Jul-07 14.445.993 155.042.847 76.345.688
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/03 31/12 2°  Jun-07 -1.621.715 938.531.208 333.281.049
Capex 2,000 05/06/09 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 1,760 04/06/09 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 6,970 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 1,300 05/06/09 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 2,290 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 3,800 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 1,980 04/06/09 31/12 2°  Jun-07 11.405.776 214.645.908 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 03/06/05 31/12 2°  Jun-07 799.101 247.856.467 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,130 02/06/09 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 6,300 04/06/09 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,429 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 4,300 05/06/09 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,310 29/12/08 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,190 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 2,600 21/11/08 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 3,000 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 9.318.113 123.568.473 30.000.000
Electromac 16,000 14/11/05 30/09 3% Jun-07 1.710.507 10.359.982 567.000
Emp. Dist. y Com. Norte SA 1,000 05/06/09 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,250 02/06/09 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,100 14/04/09 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 2,240 04/06/09 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 1,450 05/06/09 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 2,280 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 103.451.000  1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 5,200 05/06/09 31/08 3° May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 4,780 04/06/09 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 1,000 05/06/09 31/12 4° Jun-07 -89.403.664 699.035.101 159.514.582
Goffre, Carbone 1,800 01/02/08 30/09 3°  Jun-07 -1.795.971 17.264.704 5.799.365
Grafex 1,000 21/05/09 30/04 4° Abr-07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 2,030 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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Informacion sobre sociedades con cotizaciéon regular

Gltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Grupo Conc. Del Oeste 0,780 04/06/09 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,180 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 -5.535.000  1.602.933.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/04 31/12 2°  Jun.07 -220.075 -14.246.715 858.800
Iy E. La Patagonia 13,400 05/06/09 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 1,300 05/06/09 3112 2° Jun.07 949.481 36.289.971 22.212.863
INTA * 1,480 04/03/09 31/12 2°  Jun.07 2.331.583 57.363.243 24.700.000
IRSA 1,860 05/06/09 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 3,440 05/06/09 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 1,550 05/06/09 3112 2° Jun.07 10.151.730 58.869.354 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 1,820 04/01/08 30/06 4° Jun.07 10.217 1.649.090 1.303.112
Massuh 0,350 22/12108 30/06 4°  Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 4.000.000,000 23/01/09 30/06 4°  Jun.07 58.398.516 336.753.281 15.921.000
Merc.Valores Rosario 440.000,000 25/09/06 30/06 4°  Jun.06 3.775.305 10.894.877 500.000
Metrogas 0,600 05/06/09 3112 2° Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 02/03/09 3112 2° Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 0,870 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 24,50 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 19.627.715 138.042.344 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 3°  May.07 1.558.947 13.684.190 10
Molinos J.Semino 2,200 05/06/09 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 8,100 05/06/09 3112 2° Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 1,850 05/06/09 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,160 05/06/09 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,160 05/06/09 3112 4°  Dic.06 10.375.034 345.207.856 131.000.000
Pertrak ** 2,200 06/12/07 30/06 4° Jun.07 -140.555 18.660.603 21.736.216
Petrobras Energia SA 0,760 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 381.000.000 8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobras Energia Part.SA 6,500 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 2,250 05/06/09 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 83,300 05/06/09 3112 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 1,200 03/06/09 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,290 05/06/09 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 16,050 05/06/09 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,240 28/10/08 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 90,000 05/06/09 3112 2°  Jun.07  2.144.000.000 24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 136,500 11/04/08 30111 2°  May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 20,000 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 12,450 04/06/09 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 42,000 05/06/09 3112 2° Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 9,300 05/06/09 30/06 4° Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,210 20/11/08 3112 2° Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 7,900 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 387.000.000  2.511.000.000 482.625.908
Telefénica de Arg. "A" 2,950 20/06/08 31/12 2°  Jun.07 90.000.000  2.219.000.000 698.420.029
Telefénica S.A. 12 83,000 05/06/09 3112 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 59,600 05/06/09 3112 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 1,830 05/06/09 3112 2° Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 0,650 05/06/09 31/12 2°  Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

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

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

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

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

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

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

42

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 05/06/09



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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