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UNA HISTORIA'Y UN
HOMENAJE

Desde varios anos antes de 1990 se venia trabajando para lograr
mayores profundidades en las vias navegables desde Puerto San
Martin al mar. En la década de los '80 se habian instalado algunos
puertos privados en las inmediaciones de Rosario y el nivel de pro-
fundidad de las vias navegables era una limitante importante. La pro-
fundidad normal era de 26 pies pero en determinadas épocas se
reducia a 22 pies o menos y esto significaba un incremento impor-
tante en los fletes ya que los navios podian cargar sélo alrededor de
30 mil toneladas y tenian que completar carga en otros puertos del
pais o del extranjero.

El completamiento de carga de los buques se realizaba en el rio de
la Plata (en zona Alfa) a través de una operacién de alije (con un
costo de alrededor de 10 ddlares la tonelada), en puertos de sur de
la provincia de Buenos Aires (Quequén o Bahia Blanca) o en puer-
tos de Brasil (fundamentalmente Paranagua).

Por esos anos un ilustre navegante, el Capitin Bruno Pellizzetti,
escribi6 un pequeno libro donde proponia la profundizacién de las
vias navegables desde Puerto San Martin al mar, pero lamentable-
mente su propuesta no podia concretarse porque la burocracia esta-
tal no veia con buenos ojos la equiparacién de la profundidad entre
los puertos de rio y el puerto de Buenos Aires.

Pero he aqui que de las filas de esta Bolsa de Comercio de Rosario
surgi6 un individuo tenaz y frontal que impulsé el dragado a 32 pies
desde Puerto San Martin al mar. Nos referimos al Senor Rubén
Arrascaeta, que lamentablemente acaba de fallecer hace pocos dias.

Sin su pujanza y el respaldo de las autoridades de la Bolsa de Co-
mercio de Rosario y de otras instituciones dudamos que las obras de
dragado y balizamiento se hubieran llevado a cabo y esas obras han
significado un ahorro de miles de millones de ddlares para los pro-
ductores de nuestro pais.
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A Rubén no lo cohibia la jerarquia de los funcionarios guberna-
mentales y desde el primer momento fue imponiendo muchos de
los caminos que se siguieron. Primero fue la reunién con el Sr. Pre-
sidente de la Nacion, Dr. Carlos Menem , en setiembre de 1992, quién
autorizoé la obra; luego la inversion por parte del Ministerio de Eco-
nomia de 400 millones de ddlares para la apertura o dragado capi-
tal; después lograr que la division de zonas se redujese a solo tres
para no perjudicar a los despachos desde la principal zona de em-
barque (los puertos aledanos a la ciudad de Rosario); después su
lucha incansable para lograr que se utilizasen las hidrovias Paraguay-
Parandy Parani-Tiete (convenciendo al propio embajador argentino
en Brasil de la importancia que tenia la construcciéon de esclusas
para salvar el obstaculo de la represa de Itaipd) y por dltimo su lu-
cha para darle la importancia que merecia a la zona de Timbues en
la instalacion de puertos y fabricas, lo que se ha ido concretando en
los dltimos anos.

A las fabricas y puertos que estaban instaladas en las inmediacio-
nes de Rosario se le agregaron nuevas inversiones en fabricas y puer-
tos, y en conjunto hicieron de la zona el principal polo de tritura-
cion de soja del mundo. Hoy hay instaladas al norte y sur de Rosario
fabricas con alrededor de 120.000 toneladas de capacidad diaria de
molienda y por sus puertos se exporta casi el 80 por ciento de las
exportaciones fisicas del complejo granario argentino y en valores
mucho mids.

El caricter frontal de Arrascaeta no era siempre bien recibido por
algunos, especialmente funcionarios y politicos, pero a todos les
inspiraba respeto y terminaban reconociendo la valia del hombre.
Los que tuvimos la oportunidad de acompanarlo en repetidas opor-
tunidades en viajes a Brasil, Bolivia y Paraguay lo recordaremos con
carino como un excelente compainero de viaje.

Es por todo lo anterior y muchas cosas mas que su pérdida deja
un vacio en todos aquellos que le conocieron.

Director: CPN Rogelio T. Pontén
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ECONOMIA'Y FINANZAS

¢VALOR AGREGADO O
COMMODITIES?

El titulo de este articulo se encuentra entre signos de preguntas ya
que, en nuestra opinién, no tiene que contraponerse el exportar
commodities con el tratar de producir y exportar bienes con un pre-
tendido mayor valor agregado.

Es corriente escuchar que ambas actividades se contraponen una
a la otra. Se dice que hay que dejar de exportar commodities y pre-
ocuparse por la exportaciéon de otros productos con mayor valor
agregado, y esto es un error. Habria que exportar tanto commodities
como bienes que se dicen de mayor valor agregado. No tiene por
qué presentarse una contraposicion entre una cosay la otra.

El error nace a nuestro juicio de subestimar el valor agregado que
tienen algunas commodities y la clave aqui esta en el valor de lo que
se considera renta de la tierra.

Se estima que la produccién de trigo, maiz, soja y girasol no agre-
ga mucho valor. Mis ain, que su produccion es como el ‘mani’ que
cae de los cielos. Es por eso interesante entender claramente lo que
se entiendo por valor agregado.

Comencemos entonces a mostrar como se determina el Producto
Interno Bruto de un pais, que es la suma del valor agregado por los
distintos sectores de la economia nacional.

El Producto Interno Bruto (PIB) es la produccién de bienes y ser-
vicios de demanda final en un ano y para un determinado pais. Exis-
ten tres enfoques para medir el PIB que arrojan el mismo resultado.
«Dos de ellos se basan en los datos de la produccion, y el tercero, en
el hecho de que el valor de la produccion se convierte totalmente en
renta para alguien y utiliza las cifras de la renta para calcular la pro-
ducciéon» (Joseph Stiglitz, Economia, Editorial Ariel, 1994).

El enfoque de los bienes finales: este enfoque suma el valor mo-
netario total de los bienes y servicios producidos, clasificados en
funcidén de sus usuarios ultimos. «Algunos bienes finales son consu-
midos por los individuos y es lo que se denomina consumo agre-
gado (comprende todos los bienes de consumo, independientemen-
te de donde se produzcan). Otros son utilizados por las empresa
para construir edificios y fabricar maquinas y es lo que se denomina
inversion agregada (de nuevo, comprende todos los bienes de in-
version, independientemente de donde se produzcan). Otros son
comprados por el Estado y es lo que se denomina gasto publico.
Por ultimo, algunos bienes van al extranjero, al mismo tiempo que
algunos de los que consumimos, o en los que invertimos, o que son
utilizados por el Estado, se importan de otros paises. Por lo tanto, la
cuarta categoria se conoce con el nombre de exportaciones netas
y es la diferencia entre las exportaciones y las importaciones»
(ibidem).

Si para cada destino, consumo, inversion y gasto le agregamos las
exportaciones y le quitamos las importaciones, y los sumamos tene-
mos el PIB. En forma resumida tenemos la siguiente ecuacién:

PIB=C+1+G+ (X-M)

Donde C = consumo, I = inversién, G = gasto publico, X = ex-
portaciones y M = importaciones.

El enfoque del valor anadido:
«El valor del PIB también puede

calcularse estudiando directa-
mente los bienes intermedios.
La mayoria de los articulos se
producen en varias fases. Con-
sideremos el caso del automo-
vil. En una fase de su produc-
cion, se extrae mineral de hie-
rro, carbén y caliza. En una se-
gunda fase, se transportan estas
materias primas a una aceria. En
una tercera fase, se busca una
empresa siderdrgica que combi-
ne estos ingredientes para fabri-
car acero. Por ultimo, el fabrican-
te de automoviles retine el ace-
roy otros factores, como caucho
y plastico, para fabricar un au-
tomovil. La diferencia entre el
valor de lo que paga el fabrican-
te de automoéviles por los bienes
intermedios y el valor de lo que
recibe por los automoviles aca-
bados se denomina valor ana-
dido de la empresa» (ibidem).

La suma del valor anadido de
todas las empresas en el territo-
rio nacional es igual al PIB.

El enfoque de la renta: «Las
empresas hacen cinco cosas con
sus ingresos: pagan el trabajo;
pagan intereses, compran bie-
nes intermedios; pagan impues-
tos indirectos, como los impues-
tos sobre consumos especificos;
y lo que queda son los benefi-
cios de los que disfrutan»
(ibidem).

Ingresos = Salarios + Intere-
ses pagados + Coste de los fac-
tores intermedios + Impuestos
+ Beneficios.

«Pero ya sabemos que el valor
anadido de la empresa es su in-
greso menos el coste de los bie-
nes intermedios, por lo que Va-
lor anadido = Salarios + Inte-
reses pagados + Impuestos +
Beneficios. Y como el valor del
PIB es igual a la suma del valor
anadido de todas las empresas,
el PIB también debe ser igual a
la suma del valor de todos los
salarios pagados, los intereses
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pagados, los impuestos y los
beneficios de todas la empresas»
(ibidem).

PIB = Salarios + Intereses
pagados + Impuestos + Bene-
ficios.

La suma de los intereses pa-
gados mas los beneficios es lo
que se denomina renta del capi-
tal.

De lo anterior se deduce que
la ‘produccion agregada es igual
ala renta agregada’.

En el ejemplo que hemos con-
siderado, de la industria de au-
tomoviles, el valor agregado es
la suma de los salarios + intere-
ses pagados + impuestos + be-
neficios. En el caso de un pro-
ductor agropecuario, el valor
agregado va a estar dado por los
salarios + la renta de la tierra +
intereses pagados + impuestos
+ beneficios.

Por razones diversas que va-
mos a tratar de desentranar mas
adelante, la renta de la tierra no
se tiene en cuenta para el cilcu-
lo del valor agregado por el sec-
tor agricola, pero eso no impli-
ca que no deba ser considerada.

Veamos un ejemplo con pre-
cios aproximados para la soja
mayo del ano préximo. Tome-
mos una hectarea de tierra que
vale 8.000 ddlares y considere-
mos una renta de 3% anual, es
decir estamos hablando de 240
délares. Si esa hectirea produ-
ce 3 toneladas de soja a un pre-
cio de 343 ddlares la tonelada
(hemos tomado el valor FOB sin
considerar las retenciones), es-
tariamos hablando de un ingre-
so de 1.029 ddlares.

Si a la renta de una hectirea
de tierra (240 ddlares) se le agre-
gan los salarios (supongamos 98
délares), impuestos (suponga-
mos 412 délares, especialmen-
te retenciones) y compras de
semilla, fertilizantes y fletes (200
délares) llegamos a un total de

950 ddlares. Los beneficios serian 1.029 ddlares — 950 ddlares, igual
a 79 dolares.

El valor agregado seria de 829 ddlares, compuesto por los 240
délares de la renta, los 98 del salario, los 412 de los impuestos y los
79 de los beneficios. La relacion entre esos 829 ddlares y los 1.050
délares de ingresos seria de 79 por ciento.

Como se puede ver del simplificado ejemplo anterior, el valor agre-
gado en la produccién de soja es muy alto, mucho mis de lo que
comunmente nos imaginamos.

Por otra parte, las compras de semillas, fertilizantes y servicios de
fletes (que en forma grosera lo estimamos en 240 ddlares), a su vez
dan lugar al valor agregado en salarios, intereses y beneficios de los
otros sectores a los que se le compran los mencionados insumos y
servicios de transporte.

La subestimacién del valor agregado por la produccién granaria
nace de la no inclusién de la renta de la tierra dentro del valor agre-
gado, lo que hace pensar que los que realizan tal subestimacién o
no tienen en claro lo que es ‘valor agregado’ o suponen que la men-
cionada renta es un ‘robo’, o algo inmerecido y gratuito. Pero a na-
die se le escapa que cuando compramos una hectirea de tierra, como
cuando compramos un camién, es porque estamos estimando que
dicha hectirea o dicho camién nos va a proporcionar un determina-
do beneficio. La compra de la hectirea es una opcién a otras que
podriamos haber realizado, en definitiva estamos ante un costo de
oportunidad.

En la historia de la humanidad esa renta de la tierra siempre ha
sido objeto de la apetencia de los politicos, desde la antigua Roma,
con los hermanos Graco, hasta llegar a la concepcion del impuesto a
la tierra de Henry George en el siglo diecinueve.

La llamada escuela fisiocratica (hacia 1750) sostenia que lo Gnico
que originaba valor era el campo y en el «Iableau Economique»
escrito por el Dr. Quesnay se mostraba como los demads sectores
eran parasitos de aquél. Pero esta opinién era equivocada. Posterior-
mente los economistas fueron incluyendo a los otros sectores (in-
dustria y servicios) como productores de valor.

Pero en esta lucha para no incluir a la renta de la tierra como un
elemento fundamental en los costos agricolas, el caso mais recorda-
do fue el de la lucha por hacerse de la renta de la tierra llevada a
cabo por Stalin en la ex-URSS de fines de la década del veinte.

A principios de 1917 Rusia era un caldero. Las pérdidas de vidas
humanas por la guerra, la falta de alimentos, el desorden a nivel de
direccion y luchas palaciegas fueron el caldo de cultivo apropiado
para un golpe revolucionario. Este estall6 en febrero-marzo de ese
ano y produjo la caida del Zar, quedando al frente del gobierno un
socialista moderado como Kerensky. Mientras tanto, Lenin que se
encontraba en Suiza, logré relacionarse con el general aleman
Ludendorff y en un vagén precintado del ejercito aleman lleg a
Finlandia y luego a Rusia hacia el mes de abril. Poco tiempo después
comenzo su politica de agitacién pidiendo frenar la guerra y firmar
la paz con los alemanes.

En octubre de ese mismo afno estall6 la segunda revolucion, la
bolchevique, y Lenin se hizo del poder absoluto. A partir de alli si-
guio el ‘comunismo’ total, con la toma de empresas, propiedades,
etc. y poco después la firma con los alemanes del tratado de Brest-
Litovsk (marzo de 1918), que estipul6 en condiciones humillantes
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para Rusia el pago de reparaciones de guerray la cesion de parte del
territorio adyacente al Baltico, Polonia, parte de Bielorrusia y del
Cducaso.

Habiendo solucionado el frente oriental con la paz firmada con
los rusos, los alemanes se lanzaron nuevamente a una ofensiva en el
verano de 1918 y estuvieron a punto de tomar Paris, ciudad a la que
bombardearon con el famoso canén de largo alcance desde 120 ki-
l6metros de distancia. De todas maneras, la ofensiva alemana fue
detenida, en gran medida por la entrada de las tropas estadouni-
denses en la guerra, y el ejército germano se bati6 en retirada cayen-
do el imperio de los Hohenzollern.

Terminada la guerra, tropas aliadas, conjuntamente con tropas
zaristas, atacaron al llamado ejército bolchevique y se inici6 la llama-
da ‘guerra de los rojos y blancos’. La razén que explica esto es que
los aliados se sentian traicionados por los rusos que habian firmado
la paz con los alemanes, comprometiendo el resultado de la guerra.
El periodo que va desde 1918 hasta el ano 1920 fue de comunismo
de guerra, hiperinflacién y hambre, pero finalmente las tropas ‘ro-
jas’ lograron el triunfo.

En 1921 Lenin cre6 la NEP (Nueva Politica Econémica), la que
dej6 mayor libertad a los campesinos y produjo una mejora en los
niveles de produccion. En 1922 sufrié un ataque cerebral y ya no
pudo estar al frente de los acontecimientos. Dos candidatos se dis-
putaron el poder: Stalin y Trotsky. El primero decia que habia que
defender al campo y para ello recurria al asesoramiento de Bujarin.
El segundo sostenia que al campo habia que extraerle el ‘excedente’
para con ello construir la gran industria pesada. Su asesor era
Preobrazhenski. Hacia 1926 el triunfo era de Stalin y ya en el poder
siguio el camino recomendado por su adversario.

Stalin comenzé aplicando fuertes impuestos a los granos y los cam-
pesinos comenzaron a rechazar las nuevas medidas. Finalmente vino
la ‘colectivizacién’ de las tierras y por altimo el famoso decreto del
Presidium de diciembre de 1929 que disponia ‘la liquidacién de los
kulacs’. Alrededor de 10 millones de personas fueron deportadas a
las frias tierras de Siberia, muriendo en condiciones infrahumanas
(la mencionada cifra es la que menciona el «Dictionnaire Critique
du Marxisme», editado por PUF en 1983 y dirigido por Georges
Labica). El historiador ruso Roy Medvedev escribi6 un libro apasio-
nante y tétrico, «Que la historia juzgue», donde pone de relieve
con lujo de detalles lo ocurrido en esos anos. El Premio Nobel de
Literatura, Aleksandr Solzhenitsyn, escribié también una obra mo-
numental, «Archipiélago Gulap», en cuyo primer volumen se des-
cribe la famosa ‘riada’ de los anos 1929-32. Muchos prisioneros ter-
minaron en los innumerables campos de trabajo, el mis famoso de
los cuales fue el de Kolyma, en el extremo oriental de Siberia.
Stanislaw Lowalski ha publicado una obra fruto de su experiencia
como recluso: «<Kolyma. The Land of Gold and Death», obra que
se puede bajar de internet. El campo soviético jamas se repuso de
aquella colectivizacién forzada y de ser un importante exportador
de trigo y otros granos se convirtié en un importador hasta hace
algunos anos.

La historia anterior nos sirve para comprender los errores que se
cometen, mas alld de la crueldad y el sadismo en lo ético-individual,
cuando se avasallan los derechos de las personas, en este caso espe-
cial, el derecho de propiedad. Ya lo manifestaron eminentes pensa-

dores cuando ensenaron que la
propiedad individual era como
un muro de contencién ante el
despotismo de los gobiernos.

(CUAL HA SIDO
EL DESEMPENO
DE LA
ECONOMIA EN EL
PRIMER
SEMESTRE DEL
ANO?

Seguin estimaciones realizadas
por el Fondo Monetario Interna-
cional la economia argentina
caeria el 2,5 por ciento en el co-
rriente ano, informacién que
contrasta con los nimeros que
se manejan a nivel oficial en
nuestro pais. Lamentablemente,
no existe ninguna confianza en
los datos del INDEC que es el
organismo que tendria que dar-
nos la ultima palabra en esta
cuestion. Es por eso que hay que
recurrir a institutos privados que
ya desde hace décadas brindan
alguna informacién al respecto.

Segun el articulo de Abel
Viglione en «Indicadores de
Coyuntura» de FIEL del mes de
agosto del corriente ano «la in-
dustria cay6 un 10,7% en el pri-
mer semestre de 2009». Tenien-
do en cuenta la seriedad del
mencionado Instituto, partamos
de esa cifray completémosla con
otras informaciones.

Segun el articulo la industria
cayo el 12,1% en el primer tri-
mestre (siempre contra igual pe-
riodo del ano 2008) y 9,4% en
el segundo trimestre. «Ya se tie-
nen tres trimestres consecutivos
de caida en la produccién indus-
trial, dado que en el cuarto tri-
mestre del 2008 «se habia expe-
rimentado una baja de la pro-
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duccion del 11.9% respecto de
igual periodo de 2007».

Consideremos el desempeno
del IPI (Indice de Produccién
Industrial) de los altimos cuatro
trimestres:

III Trimestre 2008 4,1%
IV Trimestre 2008 -11,9%
I Trimestre 2009 -12,1%
II Trimestre 2009 - 9,4%

Es decir que en el aio que va
desde el tercer trimestre del ano
pasado y el segundo trimestre
del corriente ano, contrastado
con igual periodo que va del ter-
cer trimestre de 2007 y el segun-
do trimestre del 2008, la caida
del IPI habria sido aproximada-
mente de 7,3 por ciento.

¢Qué habra pasado en el ter-
cer trimestre del corriente ano?
Segan informacion todavia muy
provisoria la caida con respecto
al mismo periodo del aio ante-
rior no habia sido tan pronun-
ciada como el de los tres trimes-
tres anteriores pero sin la me-
nor duda el dato seguiria sien-
do negativo en algunos puntos.
De ser asi, y estimando una cai-
da de 4 por ciento, tendriamos
que en el dltimo ano (cuarto tri-
mestre del 2008 al tercer trimes-
tre del corriente ano) contra
igual periodo anterior el IPI ha-
bria caido aproximadamente
9,4%.

¢Que se puede esperar para el
cuarto trimestre del corriente
ano? Probablemente la caida del
cuarto trimestre podria ser me-
nor que las anteriores y quizas
no caiga con respecto al mismo
periodo del 2008. Si ocurriera
esto altimo tendriamos para
todo el corriente ano una caida
del IPI de aproximadamente
6,4%.

Segun el articulo de Viglione,
«a nivel sectorial, para el acumu-
lado del primer semestre sélo
un sector, Alimentos y Bebidas,
presenté aumento (2,9%), y ex-
plicado exclusivamente por Ali-

mentos. El resto de los sectores mostraron un desempeno negativo
respecto de igual periodo del ano anterior; Cigarrillos (-1,3%), Pa-
pel y Celulosa (-3,2%), Minerales no Metalicos (-4,0%), Combusti-
bles (-4,8%), Insumos Quimicos y Plasticos (-6,7%), e Insumos Texti-
les (-9,1%). Por debajo de la caida del IPI se encuentran Metalmecanica
(-18,5), Siderurgia (-32,7%) y Automotores (-36,9)».

Con respecto al sector de los alimentos, que habria sido el tnico
que registré una suba en el primer semestre del ano con respecto a
igual periodo del 2008, dice Viglione que hay que tener en cuenta
que «en marzo de 2008 tuvo lugar el paro agropecuario que deter-
miné un muy bajo nivel de produccion del sector alimentos, dado
que un importante nimero de plantas industriales, principalmente
alimenticias, no recibieron los insumos para procesar y/o se encon-
traban imposibilitadas de transportar los bienes producidos. La va-
riacién de junio (-2,7% la menor del ano), tiene dos explicaciones.
Por un lado, la reducida base de comparacién, nuevamente asocia-
do a la industria alimenticia, pues en junio de 2008 también incidi6é
el paro agropecuario. Por el otro, que en junio de 2009 no oper6 la
restriccion de gas natural a la industria como habia acontecido en
2008, por lo que el nivel de produccion de los sectores petroquimi-
cos, termoplasticos y agroquimicos, entre otros, resulté muy supe-
rior al de igual mes del afo previo. La restriccion de gas natural a la
industria acontecio en julio de este ano (2009), lo cual se verd en los
nameros del IPI de julio».

En la publicacion «Indicadores de Coyuntura» de FIEL del mes
de setiembre, Viglione publicé un articulo titulado «¢Se detuvo la
caida de la actividad industrial?» que en el resumen manifiesta
que «no se puede afirmar, haciendo uso de las técnicas convencio-
nales, que en la primera parte del ano se haya producido un punto
de giro (valle) que indique el fin de la recesion industrial, pero es
muy probable que la caida se haya detenido, dado el nivel estaciona-
rio que presenta en los dltimos cinco meses el IPI desestacionalizado».

Durante el mes de julio el IPI cay6 9,0% respecto al mismo mes
del ano anterior. Veamos como ha sido la caida en los primeros siete
meses del ano con respecto a los mismos meses del ano anterior:

Enero -17,4%
Febrero -14,6%
Marzo - 4,6%
Abril -12,7%
Mayo -12,2%
Junio - 2,7%
Julio - 9,0%

De todas maneras, el indice desestacionalizado de julio muestra
una suba de 1,1% con respecto al mes de junio.

El desempeno del IPI en los siete primeros meses del afno con
respecto a igual periodo del ano anterior muestra una caida de
10,21%. Recordemos que el IPI de los seis primeros meses mostraba
una caida de 10,7%. También se registra una caida de 4,4% con res-
pecto a los primeros siete meses de 2007.

Al mes de julio el IPI muestra diez meses consecutivos de variacio-
nes interanuales negativas.

La caida por sector de los primeros siete meses practicamente no
difiere de la caida de los primeros seis meses. El Gnico sector en
positivo es el de Alimentos y Bebidas con 2,24% con respecto al mis-
mo periodo del ano anterior, registrindose ligeras variaciones en
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En lo que se refiere al tipo de bien, la caida de la produccion de
bienes de capital fue de 39,5%, la de bienes de consumo durable de
19,9% y la de bienes de uso intermedio de 9,0%. La Gnica variacion
positiva, como en el informe anterior, es de bienes de consumo no
durable (1,6%).

Por otra parte, la encuesta mensual que realiza FIEL desde hace
cuatro décadas entre un conjunto representativo de empresas mues-
tra las siguientes contestaciones al mes de julio:

a)Situacion general: el saldo es de -2%, mejor que en el mes ante-
rior.

b)Tendencia de la demanda: el saldo es de -11%, mejor que en el
mes anterior.

c)Nivel de stock: el saldo es de 9%, mejor que en el mes anterior.

d)Utilizacién de la capacidad instalada: el saldo es de 64%, peor
que en el mes anterior.

e)Evolucién de los precios en el corto plazo: el saldo es de 2%
positivo.

f)Perspectivas de los proximos meses: el saldo es de 2% positivo,
cuando en los meses anteriores habia sido negativo.

Los otros sectores de la economia no han tenido un mejor desem-
peino que el sector industrial. Con respecto al sector agropecuario,
su mayor subsector es el de la produccidn granaria y mas alla de la
caida de los precios con respecto al afo anterior, la produccion fisi-
ca cayo en aproximadamente el 32%. El sector de carne vacuna, mas
alla del ‘veranito de San Juan’ que estamos viviendo, esta matando
la gallina de los ‘huevos de oro’ (ver los comentarios de una analista
serio como Ignacio Iriarte).

Del sector de la produccién energética tenemos los siguientes datos
(extraidos del informe estadistico de «Petrotecnia»):

a)Petréleo: la extraccién de petréleo en los primeros cinco meses
del corriente ano con respecto a los mismos meses del ano anterior
presenta una ligera mejora: 101.971 metros cubicos por dia contra
100.104 del ano 2008.

b)Gas: la produccion de gas natural en los primeros meses del
corriente ano con respecto a igual periodo del ano anterior presen-
ta una caida: 134.062 Mm3 por dia contra 137.999 del afno anterior.

El sector de los servicios es muy dificil de estimar. De todas mane-
ras, aquellos servicios que estan relacionados con la produccion,
como por ejemplo el transporte, estd pasando por un mal momen-
to. Su mayor dador de trabajo es el sector de los graneles agricolas
que han caido fuertemente. En nuestra estimacion, en el 2008 se
movilizaron por camién 70 millones de toneladas. Este afno estaria
en el orden de los 45 millones. También caeria el transporte por
ferrocarril.

Con respecto a los servicios bancarios, ante la caida de moneda
real que se ha registrado en el Gltimo ano en el pais, no creemos que
pueda haber tenido una cifra positiva de crecimiento.

Estudiosos serios de la economia estiman que el PIB de nuestro
pais caeria mis que lo que afirma el Fondo Monetario Internacional.
Estiman 5%.

LOS EFECTOS DE
LOS PRECIOS
ADMINISTRADOS

Veamos algunas informacio-
nes parciales sobre ganaderia ex-
traidas del serio «<Informe Ga-
nadero» (25 de setiembre), que
publica Ignacio Iriarte. Logica-
mente, recomendamos la lectu-
ra total de dicho Informe.

a) La oferta de carne es abun-
dante y proviene fundamental-
mente del engorde a corral.

b) La demanda de invernada
enlazona pampeanaenun70a
80% corresponde a engorde a
corral.

¢) Todos los anos salen a la
venta entre cinco y siete millo-
nes de terneros de destete, que
deben sacarse del campo y ven-
derse si o si. Al reducirse la
invernada pastoril de compra
esos terneros son absorbidos
por el feedlot.

d)El problema, en el fondo, es
que los precios del gordo, des-
pués de tres anos de precios
administrados, son extremada-
mente bajos, y que de los 300
mil productores de carne, el
gobierno ha elegido indemnizar
s6lo a un punado de ellos, los
feedlots, buena parte de los cua-
les son propiedad de frigorificos
exportadores, matarifes,
abastecedores y acopiadores.

e) Los mismos feedlots reco-
nocen en privado que este régi-
men de subsidios a la larga no
es viable.

f)En el <dInforme Ganadero»
de fines del mes de agosto se
habia afirmado que el mercado
estaba saturado de carne. La fae-
na de este ano apuntaria a los
15,2 millones de cabezas, unos
tres millones por encima de la
faena de equilibrio. Segun la al-
tima vacunacion contra la aftosa
(12 de 2009) el stock de ganado
vacuna habria caido un 7% con

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal,02/10/09 7




MERCADO AGROPECUARIO

respecto a un ano atras.

g) La oferta total de carne no
depende del feedlot sino del
numero de terneros nacidos. En
los primeros anos de la década
(2000-2005) con expectativas
muy favorables, el stock ganade-
ro crecio sostenidamente, hasta
que en el 2006 comenzd una
serie de desacertadas interven-
ciones, que primero enfrio el
crecimiento de la ganaderia, y
luego desaté una liquidacion
que se aceleré en el Ultimo ano
y medio a causa de la seca.

h) Una parte muy importante
de la causa del bajo precio ac-
tual de la hacienda debe buscar-
se mis que en el éxito de los
controles oficiales, en el extraor-
dinario aumento de la oferta en
los ultimos tres anos.

i) En los dltimos tres anos, el
gobierno dispuso de 80 kg tota-
les per capita de carne para dis-
tribuir entre consumo y expor-
tacion. En los préximos anos, la
oferta total caerd a unos 60 kg, y
ain con exportaciones reduci-
das al minimo (400 mil tonela-
das), el consumo deberd caer
inevitablemente a 50-55 kg,
siempre y cuando la ganaderia
argentina no entre en un ciclo
de retencion y no oferte ni si-
quiera eso.

j) Algunos datos del stock ga-
nadero (1* campana de vacuna-
cién contra la aftosa): En el 2005
llegaba a 58,4 millones; en el
2006 a 59,7 millones; en el 2007
a 60,2 millones; en el 2008 2 59,3
millones y en el 2009 a 55,8 mi-
llones. Con respecto al maximo
del 2007 la caida ha sido de casi
4,4 millones de cabezas.

TRIGO

Mas oferta del cereal en Estados Unidos

Los precios del trigo comenzaron la semana con subas en el mer-
cado de Chicago por coberturas de posiciones luego de las bajas de
la semana anterior aunque limitadas por la mayor oferta.

En el mundo hay mucho trigo y en Estados Unidos continda
cosechiandose el cereal de primavera con buenas perspectivas.

Segun el USDA al domingo estaba recolectado el 94% del trigo,
porcentaje levemente inferior al 99% del ano pasado a la misma fe-
cha y del 98% promedio de los dltimos cinco anos.

Las condiciones climaticas estin ayudando al avance asi como al
desarrollo de los cultivos de invierno que comenzaron a sembrarse
en la region productora.

E1 36% del trigo de invierno estd sembrado, abajo del 37% del ano
anterior y el 39% promedio pero el 13% ya esta emergido frente al
12% y 14% anterior.

Con estos datos no se pueden comenzar a realizar estimaciones
para el 2010 aunque el mercado comienza a tomar en sus analisis
una caida del drea de siembra del cereal de invierno.

Por el momento el USDA realiz6 ajustes es sus estimaciones de
cosecha 2009 en el informe publicado el miércoles.

El organismo oficial senalé que la produccién total de trigo en
Estados Unidos es de 2.220 millones de bu (60,4 millones de tn),
arriba de la estimacién previa de 1.183 millones y de las expectativas
promedio de los analistas de 2.194 millones.

El ajuste realizado al alza respondi6 por las modificaciones en las
producciones de los distintos tipos de trigo: el durum pasé6 de 98 a
110 millones de bu, el total de invierno de 1.537 a 1.522 millones y
los demais de primavera aumentaron de 548 a 587 millones.

En las cifras se observa una recuperacién en la cosecha de prima-
vera frente a la caida del cereal de invierno, frente a menores siem-
bras en ambos casos pero con mejor clima para el desarrollo de los
primeros.

Con una mayor oferta total el sostenimiento de los precios solo
puede venir por parte de la demanda. Esta en las Gltimas semanas
muestra depresién en el mercado interno y en el exportador.

Aun con precios estadounidenses mas bajos, la demanda mundial
continda orientindose a otros mercados y las exportaciones mues-
tran bajos registros.

Las inspecciones de embarque de trigo de la semana totalizaron
las 654.000 tn, en sintonia con el registro de la semana anterior y del
2008 a la misma fecha. En el acumulado de la campana se registran
embarques por 7,4 millones de tn frente a las 11,6 millones del ano
pasado.

Las ventas semanales de trigo fueron por 538.200 tn, dentro del
rango esperado por el mercado de 400.000 a 600.000 tn pero arriba
del registro anterior. En el afio comercial los compromisos del ce-
real estan un 36% debajo del registro del 2008 a la misma fecha.

La caida de las cifras muestra la desaparicién de muchos merca-
dos, hasta los mas tradicionales.

Esta semana Egipto, en una de sus habituales licitaciones, compré
150.000 tn de trigo ruso y nada del estadounidense por considerar
elevado el precio ofrecido.
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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 TRIGO
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hidricas siguen observandose hacia el
Sudeste donde las reservas de humedad
se mantienen 6ptimas con algunos
nucleos de reservas abundantes y
excesivas como es el caso de la
localidad de Gral. Pinto. En la region
central, las condiciones de humedad
son adecuadas, y a medida que nos
alejamos hacia la franja occidental las
reservas disminuyen hasta ser regulares
y escasas. ESCENARIO: Durante la
primera semana del mes de octubre se
espera que sobre la region GEA se
presenten dos periodos importantes,
por un lado, desde hoy y hasta el lunes
se prevén condiciones de tiempo
estable, con escasa nubosidad y
temperaturas, tanto maximas como
minimas, en ascenso. El otro periodo
comienza a partir del martes, con la
llegada de un sistema frontal frio a la
zona central del pais que provocara el
desarrollo de precipitaciones en forma
de lluvias y chaparrones que tendran
intensidad entre leve y moderada y
afectaran en forma generalizada a toda
la region GEA. Se espera que las
precipitaciones se mantengan durante
el martes y miércoles, pero durante
esos dos dias seran en forma débil,
aislada e intermitente, por lo cual es
probable que los acumulados méas
importantes se registren durante el dia
lunes. Con respecto a las marcas
térmicas, se pronostica un ascenso
importante de las mismos hasta el
lunes, que serd el dia mas célido de
este periodo, de ahi en mas se espera
un nuevo descenso de la temperatura
pero sin que se prevean heladas en la
zona GEA. En cuanto a la circulacion
del viento en capas bajas de la
atmosfera, prevalecerd el viento del
sector Este durante la mayor parte del
periodo, con intensidad leve, luego,
presentard una rotacion al sector Sur
con un aumento de su intensidad,
especialmente durante el martes, con
posterioridad al pasaje del sistema
frontal antes mencionado. .

www.bcr.com.ar/gea
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La menor demanda se refleja también en las existencias del cereal.

El informe del USDA sobre stocks al 1° de setiembre indicé que
habia 2.215 millones de bushels (60,3 millones de tn) de trigo, arri-
ba de los 2.134 millones esperados en promedio por el mercado y
de los 1.858 millones del ano pasado a la misma fecha.

Con estos datos se confirma que la oferta del cereal continda en
niveles elevados mientras que se observa mejoras en las cosechas
del hemisferio sur.

En Argentina hubo algunas lluvias que beneficiaron los cultivos a
pesar de la fuerte caida del area de cobertura, mientras que en Aus-
tralia las perspectivas también son mejores.

Gracias a las lluvias que se registraron en setiembre, la cosecha de
trigo de Australia rondaria los 22 millones de toneladas, la produc-
ciéon mas importante de los dltimos cuatro anos.

En balance desde el sur seria positivo y se sumaria a la mayor ofer-
ta del hemisferio norte que obtuvo una menor cosecha pero con
altos niveles de stocks en el inicio.

Los fundamentales del trigo contintian siendo bajistas, el escena-
rio mundial de gran oferta y demanda deprimida solo parece encon-
trar sostén en el contagio con los demas productos agricolas.

Con la recuperacion de los demas mercados externos, el trigo
quedo relativamente mas bajo y algunos operadores estan realizan-
do compras que permiten algunas jornadas con cierres positivos de
los futuros en el mercado de Chicago.

¢La exportacion volverd a comprar trigo?

El mercado de trigo contintio vacio de compradores exportadores
aunque el jueves la ONCCA publicé la resolucién N° 7552 que regla-
ment6 la apertura permanente de los registros de exportacion de
trigo y maiz.

El articulo 8 dispone que "los registros de exportacion de trigo y
maiz, estaran disponibles y abiertos de manera permanente para las
empresas exportadoras que suscribieron el Acuerdo Marco de fecha
10 de septiembre de 2009 tendiente a incentivar las exportaciones
de Trigo y Maiz, como asi también para quienes adhieran y cumplan
con las condiciones que el mismo estipula.".

Pero en su articulo 1° establece que la "ONCCA determinara el
alcance de la apertura de los Registros de Operaciones de Venta al
Exterior para dichos granos, de conformidad con el informe que
brinde el CONSEJO DE EVALUACION Y SEGUIMIENTO DEL MER-
CADO."

Es decir, que estian abiertas las exportaciones pero limitadas a la
decisién de la ONCCA y con el cumplimiento de distintos requisitos
para los exportadores entre los que se encuentra como precio de
compra al productor el FAS tedrico, el abastecimiento en el mercado
interno y el pago de las retenciones anticipadas.

El precio FAS tedrico seri el que determina la SAGPyA el dia ante-
rior al de la fecha de facturacién, mientras que agrega la opcién de
"contratos a futuro", donde el precio sera el que surja del instru-
mento registrado ante la AFIP.

De esta manera se trata de impulsar las compras del sector expor-
tador para el trigo disponible y para el correspondiente a la proxima
campana.

En lo que respecta al primero se desconoce el volumen que pue-
da existir en manos del productor para ingresar al circuito comer-

cial pero se sabe que el sector
exportador ya tiene compradas
1mill6n de toneladas que espe-
ran hasta el 15 de noviembre
para ser exportadas.

Este volumen corresponde al
primer acuerdo firmado por el
gobierno de compras de trigo al
precio FAS tedrico para luego
obtener como contrapartida
ROE Verde 365 para el trigo nue-
vo.

Del volumen total se otorga-
ron 494.700 tn de trigo con pre-
cios FOB mucho mas altos de los
actuales. El precio FOB minimo
del cereal para el Ginico embar-
que estd en u$s 216, bajando u$s
2 respecto de la semana pasada
y como nosotros esperabamos
producto del analisis realizado
en el informativo anterior.

Los precios del cereal argenti-
no deben estar en niveles mas
préximos alos u$s 210 que a los
u$s 220 de semanas anteriores.

En la presente operadores
FOB privados informaron pre-
cios FOB vendedor de trigo ar-
gentino para embarque en el
mes de octubre a niveles de u$s
240. Este estd muy por arriba de
los valores FOB de los cereales
de otros origenes y dificilmente
pueda mostrar la realidad del
mercado mundial.

En el contexto global los pre-
cios FOB de trigo de los distin-
tos paises exportadores estin en
niveles mas bajos, por ejemplo
el trigo ruso estd a u$s 149, el
trigo francés a u$s 181 y el trigo
estadounidense duro a u$s 208.

La diferencia entre los valores
de otros origenes con el local di-
ficilmente ayude al cereal a ga-
nar mercados, mas ain cuando
nuestro principal comprador
Brasil esta en plena cosecha y
con abastecimiento para lo que
resta del ano.

En el grifico que se adjunta se
muestra la evolucion de los pre-
cios FOB-FAS de argentina, don-
de antes del 2001 ambos coinci-
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dian, después del 2002 la dife-
rencia entre los mismos estaba
dada por los derechos de expor-
tacion pero en mayo del 2006 la
diferencia es mayor.

La relacion se fue ampliando
con el correr de los anos y las
distintas intervenciones del go-
bierno con los cierres intermi-
tentes en las exportaciones que
impidieron que los precios en el
mercado interno reflejaran el
comportamiento internacional.

Desde el 2007 cuando se es-
tablecen los sistemas de com-
pensaciones, la SAGPyA comien-
za a publicar los valores de mer-
cado que superaban los valores
reales del mercado.

Solo durante algunos meses
del presente ano los precios
SAGPyA y los precios CAC coin-
cidieron, puntualmente cuando
estuvo vigente el primer acuer-
do entre el sector exportador y
el gobierno para poder expor-
tar previa compra en el merca-
do interno del precio pleno.

Ahora con la nueva resolucion
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son muchos los que esperan que los precios del trigo en el mercado
vuelvan al precio pleno pero la Gltima decision la tendra el sector
exportador.

Si éste ya tiene comprado el trigo dificilmente regrese al mercado,
mds aun cuando la existencia de saldo exportable para la campana
2009/10 esta en duda.

Las expectativas actuales estarian sefialando que con una cosecha
préxima a los 8 millones de tn, podria existir un remanente exporta-
ble de 1,5 millones de tn si utilizamos como estimacién de abasteci-
miento interno de trigo el volumen de 6,5 millones de tn que esta-
blecié la ONCCA para la campana 2009/10 en la resolucién citada
anteriormente.

MAIZ

Los precios estadounidenses entre el clima
y la cosecha

El maiz encontr6 elementos de sostén para los precios desde el
comienzo de la semana. Hubo coberturas de posiciones vendidas
por el lento comienzo en la recoleccién del cereal estadounidense.

Segan el USDA al domingo estaba cosechado el 6% del cereal fren-
te al 8% del ano pasado y al 18% del promedio de los ultimos cinco
anos.

Comenzaron los trabajos en los suelos de los estados del Medio
Oeste, con un 2% en Illinois, Indiana e Iowa frente al promedio de
28%, 15% y 6%, respectivamente.

1"
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La condiciéon de los cultivos
continua siendo buena, sin mos-
trar cambios en la categoria de
bueno a excelente con el 68%
igual que la semana previa y arri-
ba del 61% del ano pasado a la
misma fecha.

En cuanto al avance de las eta-
pas fendlogicas, continua mos-
trandose un retraso respecto de
otros anos: tan solo el 90% esta
dentado y el 37% maduro, com-
parado con el 95%y 49% del ano
pasadoy el 97% y 72% del pro-
medio de los ultimos cinco anos
respectivamente.

Hay estados productores con
importantes retraso en el desa-
rrollo de los cultivos. En el caso
de Illinois solo hay un 24% del
maiz maduro contra el 84% del
promedio, Indiana con el 31%,
contra el 73% o Iowa donde hay
un 47% maduro cuando el pro-
medio es del 74%.

Con el presente desarrollo los
analistas estiman que deberia ha-
ber entre unay dos semanas mas
libres de heladas para que los
cultivos de maiz, mas demora-
dos, estén fuera de riesgo.

Igualmente la situacién difie-
re segan los estados producto-
res. En Iowa tanto la soja como
el maiz estd en condiciones de
comenzar a ser cosechado, en
contraste con el norte de Illinois
donde el cereal atn esta inma-
duro.

Esta semana hubo lluvias que
beneficiaron los cultivos pero
también las temperaturas fueron
bajas con algunas heladas en el
norte del Medio Oeste, aunque
no se esperan danos significati-
vos y preocupacion de mas he-
ladas en los préximos dias.

Con un contexto de demora
en la recoleccion por el retraso
en los cultivos, la presion de la
cosecha es menor sobre los pre-
cios aunque cuando estos suben
son mas los productores estado-
unidenses que realizan ventas.

Estas tienen como destino

mayormente el consumo interno aunque los exportadores, ayuda-
dos por la debilidad del ddlar, se muestran buscando el cereal para
cumplir sus compromisos al exterior.

Las inspecciones de embarque de maiz fueron por 750.000 tn esta
semana, debajo del registro previo y del ano pasado. El acumulado
del ano comercial es de 3,54 millones de tn casi sin combio respecto
los 3,3 millones del 2008 a la misma fecha.

Las ventas semanales totalizaron las 1.223.400 tn, arriba del rango
esperado por el mercado de 600.000 a 800.000 tn. Los compromi-
sos de ventas al exterior superan en un 15% el volumen del ano
pasado a la misma fecha.

Con actividad de esta demanda, también los ojos estan puestos en
la industria del etanol que encuentra soporte en la mejora de los
precios del petréleo y las perspectivas de mayor oferta estadouni-
dense producto de la cosecha.

El USDA publicara sus nuevas proyecciones el dia 9 de octubre
pero ya algunos operadores comienzan a vislumbrar aumentos en
las cifras.

La firma FC Stone proyect esta semana que la produccion de
maiz 2009 en Estados Unidos seria de 13.064 millones de bu (331,83
millones de tn) con un rinde promedio de 163,3 bu/acre, por arriba
de los ultimos datos oficiales de 12.954 millones de bu (329 millo-
nes de tn) con rindes esperados de 161,90 bu/acre.

Esta mayor produccién que formaria una buena oferta para el 209/
10 encontré en el informe de stocks cuatrimestrales del USDA un
pequeno contrapeso ya que fue inferior a lo esperado por el merca-
do.

Los stocks de maiz al 1° de setiembre totalizan las 42,5 millones de
tn, debajo del promedio de las expectativas previas de los operado-
res de 43,7 millones pero arriba de los 41,2 millones del ano pasado
a la misma fecha.

Las cifras fueron sostén para los precios del maiz que se sumé ala
debilidad del ddlar y la suba del petréleo.

Igualmente el clima contintGa con un papel importante en el com-
portamiento de los precios ya que hay prondsticos de bajas tempe-
raturas para los préximos dias cuando los cultivos mas inmaduros
necesitan de clima mas cilido.

Sali6 la “reapertura” de las exportaciones,

pero falta efectivizarse otra promesa

Finalmente, quedd plasmada en la Resolucion 7552/2009 ONCCA
los requisitos que se deberin cumplir para la “reapertura” de las
exportaciones de maiz. Nos permitimos las comillas porque, en rea-
lidad, no estibamos en una situacién de cierre del registro de ventas
al exterior. Pero, sin lugar a dudas se estaba ante un letargo del que
habia que despertar o incentivar la negociacién del cereal, tanto de
la vieja como de la nueva cosecha. La resolucién fue publicada en el
Boletin Oficial de este viernes 2 de octubre y empieza a regir desde
el lunes 5 de octubre.

Mientras tanto, en el mercado fisico de granos de Rosario no se
vio interés de empresas compradoras por hacerse del maiz de la
actual campana 2008/09, mientras que si se mostraron interesadas
en hacer negocios de la proxima campana.

Fuera de nuestro dmbito, los consumos siguen siendo los tnicos
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Evolucion ROE Verde MAIZ 2008/09
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originadores de maiz 2008/09, con valores ofrecidos que oscilaron
entre los $400 y los $460 segun la planta compradora, la localidad
de entrega y el periodo de pago.

Mais alld de la incertidumbre planteada hasta el momento por: a)
la letra de la norma que incorporaba el acuerdo entre CEC y el Go-
bierno Nacional, b) las hipétesis con que se trabaja respecto de cuinto
es lo que esta pendiente de comercializar en la presente temporada
y b) los volimenes productivos de la proxima campana, a los vende-
dores no les convencen los nimeros anteriores ya que estin por
debajo del FAS tedrico.

Este surge de deducir al precio FOB los gastos de fobbing (im-
puestos y gastos en puerto) y los gastos de comercializacién. El pre-
cio FOB oficial del maiz estaba en US$ 164 este jueves, mientras que
por la informacién de privados se conocia que habia puntas vende-
doras a US$ 164 y US$ 165 la tonelada para lo que se embarca en
octubre y noviembre, respectivamente. Por lo tanto, estamos ante
un FAS teérico de US$ 122,5 a 123 /tn para ahora. Los precios del
consumo equivalen a un rango de precios que va de US$ 104 a US$
121 la tonelada.

El valor de mercado establecido por SAGPyA el dia jueves era de
$467, lo que equivaldria (segin la plaza de tipo de cambio tomada)
aentre US$ 121,50 y US$ 122,50 /tn. Es importante tener en cuenta
ésto porque el nuevo acuerdo firmado entre CEC y el gobierno esta-
blece que entre las obligaciones del exportador estari el “adquirir el
Trigo y Maiz al productor de acuerdo al PRECIO DE COMPRA AL
PRODUCTOR”. En la norma establece que el precio de compra al
productor se corresponde con el FAS tedrico (Valor de mercado)

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal,02/10/09

que publica la SAGPyA diaria-
mente el dia habil anterior al de
la fecha de la facturacion.

Como la norma esta dictada
para incentivar las exportacio-
nes, la anterior obligacién deja
fuera al consumo. Si por equis
cuestion, el mercado externo se
presenta “flojo” en lo que a de-
manda ser refiere, los valores
mas bajos del consumo serin los
que prevalecerin en el mercado,
como ocurre actualmente.

Por lo pronto, ante lo que pa-
recia inminente (la publicacion
de la reglamentacion), el viernes
pasado la ONCCA autorizé ex-
portaciones por 50.000 tn de
maiz 2008/09, habiendo sido la
altima autorizacién la del 24 de
junio de este mismo ano. Se es-
tima, dado que no se informan
a qué campana corresponden
los ROE Verde otorgados, que
habria ventas externas de maiz
de este ciclo por casi 6,05 millo-
nes de toneladas.
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En la plaza sobre la cual si se
manifesto el interés, en el recin-
to del mercado fisico de granos
de Rosario, fue la de la cosecha
nueva. Se escucharon precios de
US$ 105 por el maiz con pagoy
entrega en marzo/abril del 2010,
es decir de la campana 2009/10.

¢Hubo negocios forwards? Si
los hubo, los volimenes fueron
escuetos. Aunque la idea entre
los vendedores parecia estar mas
cerca de los US$ 107 la tonela-
da, la realidad es que los precios
a cosecha distan de los FAS te6-
ricos.

La SAGPyA no calcula el Valor
de Mercado para cosechas futu-
ras, como si lo hace para la dis-
ponible. Tampoco establece pre-
cios FOB oficiales para el embar-
que lejano.

La exportacion tiene la si-
guiente situacion para el frente
externo: a) se estima que tiene
una posicién superavitaria en
maiz de la presente campana,
por lo que tiene volumen dispo-
nible para vender al exterior; b)
en términos de precios es tiem-
po del maiz estadounidense,
con el vuelco de una cosecha
casi récord a la arena internacio-
nal influyendo con presién ba-
jista sobre los precios en el pla-
zo cercano y el intermedio; y c)
mas alla del acuerdo plasmado
ahora en la resolucién, siguen
existiendo los 45 dias entre la au-
torizacién del ROE Verde y la ofi-
cializacién del embarque. Es
cierto que por la nueva norma
los exportadores pueden optar
por un ROE Verde extendido a
365 dias, pero siempre y cuan-
do se paguen los derechos de
exportacion a los 5 dias de
autorizado el RV.

Las tres cosas son de impor-
tancia. En el segundo de los ca-
sos baste ver que hay sélo pre-
cios nominales y vendedores
para la cosecha nueva en el mer-
cado FOB. No hay interés com-
prador y hay cereal argentino

para vender.

En el tercer y altimo caso, todo exportador que quiera cerrar ne-
gocios ahora para la proxima cosecha (embarque marzo/abril) debe-
ra adelantar ahora el 20% del precio FOB oficial, en concepto de
retenciones, lo cual tiene un costo financiero. Veamos:

a) Sélo hay FOB oficial para una anica fecha de embarque. Sirve,
por lo tanto, ese precio FOB de la cosecha actual para la cosecha
nueva también. El FOB oficial de US$ 164 equivale a pagar en con-
cepto de derecho de exportaciéon (DEX) US$ 32,80 por tonelada,
inclusive para la cosecha nueva

b) Sélo hay FOB nominales para el embarque abril, y vendedores
para mas datos, equivalente US$ 162,20.

¢) Ok, hasta aqui no habria una gran diferencia entre FOB de la
cosecha presente y la nueva. Pero esta situacion es una fotografia del
presente.

Volviendo al tema del FAS teérico y su lejania con lo que se ve en
el mercado. El FOB de US$ 162,20 de punta vendedora para el em-
barque abril equivale a un FAS tedrico de US$ 121,20; lejos tanto de
los US$ 105 propuestos por la compra como de los US$ 107 de idea
de la oferta. También lejos de los US$ 108 que marca el MATBA para
el maiz abril 2010.

Retomando el tema de la reapertura de las exportaciones, la reso-
lucién afirmé que los registros de exportacion estaran disponibles y
abiertos de manera permanente para quienes suscribieron el Acuer-
do Marco del 10 de septiembre y para quienes adhieran y cumplan
con las condiciones estipuladas. Sin embargo, esa apertura es con-
dicionada en el articulo 1° de la norma, cuando dice que la ONCCA
determinari el saldo exportable segtn el informe que brinde el Con-
sejo de Evaluacién mencionado en el comentario de trigo.

éQué tendra en cuenta dicho Consejo? Logicamente, el stock re-
manente, la produccién, la demanda interna, la necesidad de semi-
llas para la siguiente campana y “las [previsiones] correspondientes
adiversas contingencias” (¢?). Por lo pronto, ya se estima que el abas-
tecimiento interno de maiz de la campana 2009/10 estara cubierto
con 8 millones de toneladas del cereal. Y se especifica que la estima-
cién del abastecimiento interno de maiz de las subsiguientes cam-
panas quedara bajo la responsabilidad de la Secretaria de Comercio
Interior.

Podria decirse que la promesa de “reapertura” de las ventas exter-
nas estd cumplida, fuera del hecho de que parece otra version, lige-
ramente mejorada, de lo ya existente. Ahora bien, atn falta -y es
posible que sea una promesa sobre la cual el productor no tiene
grandes expectativas- la devolucion de los derechos de exportacion
a los pequenos y mediandos productores.

La siembra de maiz sigue avanzando y de acuerdo con la Bolsa de
Cereales de Buenos Aires se llevarian implantadas unas 370.000 hec-
tareas, lo que calculan es el 19,7% de la intencidén de siembra del
area exclusivamente comercial (1,875 millones ha).

De acuerdo con la informaciéon de GEA-Guia Estratégica para el
Agro, el avance de siembra de maiz en la regién nticleo alcanza el
65%, habiendo presentado algunas demoras por las lluvias y las ba-
jas temperaturas. “Las labores para cubrir la superficie restante -que
se encuentra fundamentalmente hacia el centro y sur de la regién-
se retomaron a buen ritmo.” Hay que considerar que entre las llu-
vias ocurridas y el nivel de temperaturas, se logré la recuperacién de
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Soja Noviembre CBOT - Comportamiento por trimestre

US$ / tonelada us$ fton Soja Noviembre CBOT (3° Trimestre)
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de los perfiles en la zona central de la regién pampeana en el mes de
septiembre, a la vez que se produjeron lluvias generalizadas en to-
das las regiones productivas.

SOJA

Influencias externas y fundamentales
bajistas

Los dos factores de sostén de los precios de la soja no fueron sufi-
cientes para contrarrestar los efectos de los fundamentals bajistas ni
las influencias negativas de los mercados externos. En este sentido,
el fortalecimiento del ddlar durante la semana ejercié presion sobre
las cotizaciones, ya que un ddlar fuerte incrementa el costo de las
commodities como la soja y provoca una ola de ventas por parte de
los inversores. El délar encontré sostén en varios datos econémicos
de Estados Unidos que incrementaron su atractivo como refugio
seguro. Asimismo, otras influencias externas como la caida del pe-
tréleo y de los mercados accionarios tuvieron su correlato en meno-
res valores de los productos agricolas.

El primer factor alcista, las exportaciones, superaron las expectati-
vas del mercado. Tanto las intenciones como las exportaciones efec-
tivas crecieron respecto al informe previo y los compromisos totales
(exportaciones acumuladas + ventas pendientes) son superiores en
un 93% a los registrados en la misma fecha del ano pasado.

No hay senales de una desaceleracion en el ritmo de las ventas.
Segun la revista Oil World, el ritmo récord (impulsado por la dismi-
nucién de las exportaciones de Sudamérica) causari una fuerte cai-
da de las reservas finales del ciclo 2009/2010 hasta valores minimos.
En los dltimos dos anos el consumo de soja superoé a la oferta pero

esto se revertira el ano préoximo.

El segundo factor, el clima, si-
gue preocupando al mercado en
dos sentidos. Por un lado, por-
que la posibilidad de que se pre-
senten heladas podria afectar a
los cultivos sembrados tardia-
mente. Por otro lado, las lluvias
podrian demorar mas atn la
cosecha. Sin embargo, conside-
ramos que los potenciales efec-
tos de heladas estin sobrevalo-
rados, ya que actualmente el
63% de la soja se encuentra per-
diendo hojas, etapa en la cual los
rindes ya estan definidos y las
mermas no serian significativas.
Las heladas podrian tener un
mayor impacto en las regiones
menos avanzadas, donde aun
los granos no alcanzaron el to-
tal grado de maduracién. De
acuerdo al USDA, los estados de
Illinois, Mississippi y Wisconsin
son los mas retrasados respecto
al promedio de los dltimos anos.

La soja cosechada alcanzé el
5% del total, por debajo del 8%
y del 18% del ano pasado y del
promedio respectivamente, por
lo cual, la presencia de lluvias si
podria representar un riesgo, via
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demoras en la recoleccion.

La soja cosechada alcanzé el 5% del total, por debajo del 8% y del
18% del ano pasado y del promedio, respectivamente, por lo cual, la
presencia de lluvias si podria representar un riesgo, via demoras en
la recoleccion.

El dato de stocks trimestrales sorprendié al mercado. Segin el
USDA, los stocks de soja al 01/09 alcanzan las 3,8 millones tn. Esta
cifra es superior a los 3 millones esperados por los analistas y a los
2,99 que estim6 el USDA como stocks finales 2008/2009. E1 01/09 es
la fecha de inicio del nuevo ciclo comercial, por lo tanto, estos nue-
vos datos son considerados como oficiales de fin del ciclo pasado.
Este aumento de las reservas compensa el lento avance de la cose-
cha; no obstante, son los menores stocks de los Gltimos seis anos.

Los prondsticos para la siembra en Sudamérica son optimistas. En
Argentina, las lluvias de septiembre fueron superiores a las del mis-
mo mes del 2008 y los prondsticos anticipan mads lluvias durante
octubre, lo cual es favorable para los cultivos.

En Brasil, las buenas condiciones climiticas permitieron el inicio
anticipado de la siembra. Segin analistas locales, hasta el 25/09 se
habia sembrado el 4% de la soja nueva en la region del Mato Grosso,
que es el estado que tradicionalmente comienza con la implanta-
cion. A igual fecha del 2008, los productores no habian comenzado
a sembrar y dicho porcentaje se alcanzo recién el 5 de octubre.

Estos elementos se conjugaron determinando una caida semanal
del 4,5% y diaria de 3,6% para la posicion Noviembre, que cerrd a
325,19 ddlares por tonelada, siendo el valor més bajo desde el 30 de
marzo (us$ 309,39/ ton.). Asi, el tercer trimestre termina con un sal-
do negativo de 5,66%, aunque podria considerarse un comporta-
miento "normal", ya que en los Gltimos seis anos, los futuros sufrie-
ron pérdidas en el periodo julio/septiembre, presionados por la co-
secha de Estados Unidos. Este afo, la caida se acentda frente a los
pronoésticos de niveles récord.

Chicago presiona sobre la soja local

La poca oferta de soja que dejé la campana 2008/09 evité una mayor
caida en el precio de la oleaginosa en el mercado fisico local de la
que apuntaba el CBOT. Después de los $950 del precio camara del
viernes, las transacciones se desarrollaron en torno a valores que
oscilaron entre los $940 y los $960. La demanda busca no convali-
dar mayores precios en la medida que no puede asegurar la
originacion frente a cada venta que realizada, ademas de que con las

fijaciones pendientes al cierre de
octubre tampoco le convenia
ofertas mas altas.

El viernes, sin vuelta de hoja,
los compradores propusieron
$920 por la soja, ante una caida
del 3,6% al cierre de la rueda del
viernes de Chicago. Por el lado
de la oferta, los precios siguen
sin conformar, lo que ha lleva-
do a un volumen reducido de
nuevos negocios, muy similar al
de la semana anterior. La soja
que se negocia responde so6lo a
demanda por calidad fabricas y
no al grano condicién cimara.

Fuerte fue la caida de las pri-
mas FOB de aceite y harina y/o
pellets de soja en esta semana
(particularmente harina), con
mayor debilidad que la marca-
da por el mercado referente de
Chicago, pero es que los clien-
tes externos aguardan el ingre-
so de la mercaderia norteameri-
cana para aprovechar la presion
estacional sobre las cotizaciones.

Alos valores de venta FOB de
productos y de compra FAS de
grano vigentes, el margen de la
exportacion industrial disminu-
y6 esta semana al rango de 10 a
13 dédlares/tn.

Para la nueva cosecha, el ré-
cord parece estar asegurado, cli-
ma favorable mediante. Por lo
tanto, con la presidon norteame-
ricana, los forwards quedaron
en US$ 202 y US$ 203, condi-
cién fibrica y camara, respecti-
vamente; exhibiendo un retro-
ceso del 1%y 1,5%.

Complejo soja: ROE Verdes aprobados por mes de emisién al 01/10/09
Otros Subproductos
\Vies emision Aceite de Soja (Se asume que la mayorhf:x es harina Soja Soja Desactivada Total Soja
ylo pellets de soja)
ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total
Ene 373.916 17.000 390.916 1.356.571 81.000 1.437.571 341.794 65.000 406.794 911 911 407.705
Feb 413.054 413.054 1.314.006 23.000 1.337.006 304 304 2.406 2.406 2.710
Mar 280.963 8.500 289.463 1.467.695 25.000 1.492.695 165.237 465.000 630.237 2416 20.000 22.416 652.653
Abr 636.112 105.000 741.112 3.676.203 87.000 3.763.203 705.675 439.000 1.144.675 3.114 3.114 1.147.789
May 358.627 75.000 433.627 2.265.194 260.539 2.525.733 352.204 283.000 635.204 2.857 2.857 638.061
Jun 349.882 84.000 433.882 2.153.849 131.404 2.285.252 435.755 127.000 562.755 1.939 1.939 564.694
Jul 397.721 28.300 426.021 1.488.574 212.000 1.700.574 74.656 74.656 1572 1572 76.228
Ago 358.326 20.000 378.326 1.770.156 175.000 1.945.156 84.544 84.544 463 463 85.007
Sep 175.871  135.000 310.871 1.321.886  120.000  1.441.886 56.056 35.000 91.056 1.325 1.325 92.381
Oct 3.330 3.330 24.731 24731 0 0 0
Total Afio 2009 3.347.803 472.800 3.820.603 16.838.864 1.114.943 17.953.806 2.216.224 1.414.000 3.630.224 17.002 20.000  37.002 3.667.226
Total 2008/09 2.279.870 447.300  2.727.170 14.168.286 1.010.943 15.179.229 1.874.127  1.414.000 3.288.127 13.685 20.000  33.685 3.321.812
Total Soja equivalente 2008/09 (21.851.09 )

Elaborado sobre la base de informacién publicada por la OficTTarVacional de Control Comercial Agropecuario (ONCCA).
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 250000 2800909 290909 3009009  oytoppg | romedo  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 561,46
Maiz duro 382,98
Girasol 730,00 730,00 730,00 730,00 797,43 -8,5%
Soja 950,00 950,10 950,00 960,00 942,00 950,42 860,39 10,5%
Mijo
Sorgo 379,90 380,00 371,10 380,00 371,75 325,27 16,1%
Bahia Blanca
Trigo duro 560,68
Maiz duro
Girasol 720,00 715,00 715,00 720,00 720,00 718,00 799,53 -10,2%
Soja 950,00 950,00 950,00 960,00 942,00 950,40 912,85 4,1%
Cordoba
Trigo Duro 605,00 590,80 584,00 593,27 541,18 9,6%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 613,10
Maiz duro
Girasol 730,00 730,00 730,00 730,00 730,00 730,00 812,12 -10,1%
Soja
Trigo Art. 12
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 562,46
Maiz duro
Girasol 725,00 720,00 720,00 725,00 720,00 722,00 799,53 -9,7%
Soja 940,00 940,00 940,00 948,70 930,70 939,88 828,91 13,4%
* 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 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 2718109 ZZ?::;T
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) 370,0 370,0 370,0 370,0 370,0 370,0
Aceites ()
Girasol crudo 2.000,0 2.000,0 2.000,0 2.050,0 2.050,0 2.080,0 -1,44%
Girasol refinado 2.400,0 2.400,0 2.400,0 2.425,0 2.425,0 2.447,0 -0,90%
Lino
Soja refinado 2.350,0 2.350,0 2.350,0 2.380,0 2.380,0 2.373,0 0,29%
Soja crudo 1.900,0 1.900,0 1.900,0 1.900,0 1.900,0 2.021,0 -5,99%
Subproductos ()
Girasol pellets (Cons Dna) 600,0 600,0 600,0 600,0 600,0 600,0
Soja pellets (Cons Darsena) 987,0 987,0 987,0 980,0 980,0 1.010,0 2,97%
(Dna) Dérsena - (Cba) 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 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 Var% 25/09/09
Trigo
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E slcz slcz sicz sicz slcz
Maiz
Exp/SM Mar/Abr'10 Cdo. M/E u$s 105,00 10500 10500 10500 105,00
Exp/AS Mar/Abr'10 Cdo. M/E u$s 105,00 10500 10500 10500 105,00
Exp/SL Mar/Abr'10 Cdo. M/E uss 105,00
Sorgo
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 380,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 370,00 370,00 360,00 360,00 380,00 2,7% 370,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. MIE 370,00 370,00 360,00 360,00 350,00 -54% 370,00
Exp/SM Mar/Abr'10 Cdo. MIE u$s 85,00 80,00 80,00 80,00 80,00 -59% 85,00
Soja
Fca/Tmb ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/VGG ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Exp/Ramallo S/Desc. Cdo. MIE 950,00 950,00 960,00 942,00 920,00 -32% 950,00
Fca/SM Nov'09 Cdo. MIE u$s 253,00 253,00 256,00 253,00 254,00
Fca/VGG Nov'09 Cdo. MIE u$s 253,00 253,00 256,00 253,00 254,00
Fca/SM Ene'10 Cdo. MIE u$s 255,00 255,00 258,00 256,00
Fca/VGG Ene'10 Cdo. MIE u$s 255,00 255,00 258,00 256,00
Fca/Tmb May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 205,00 208,00 205,00 205,00
Fca/SM May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 20500 208,00 206,00 202,00 -15% 205,00
Fca/SL May'10 Cdo. MIE us$s 205,00 208,00 205,00
Fca/Ric May'10 Cdo. M/E uss 205,00
Fca/VGG May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 205,00 208,00 206,00 205,00
Fca/GL May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 205,00 208,00 205,00 205,00
Exp/SM May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 205,00 208,00 206,00 203,00 -10% 205,00
EXp/AS May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 205,00 208,00 206,00 203,00 -10% 205,00
Exp/SL May'10 Cdo. MIE u$s 205,00 203,00
Fca/Tmb Jun'10 Cdo. MIE us$s 209,00 206,00
Fca/SM Jun'10 Cdo. MIE u$s 206,00 206,00 209,00 206,00 206,00
Fca/Tmb Jul'l0 Cdo. MIE us$s 210,00 207,00
Fca/SM Jul'l0 Cdo. MIE u$s 207,00 207,00 210,00 207,00 207,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 730,00 730,00 730,00 730,00 730,00 00% 730,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 730,00 730,00 730,00 730,00 730,00 00% 730,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 720,00 720,00 720,00 720,00 720,00 0,0% 720,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. MIE 720,00 720,00 720,00 720,00 720,00 0,0% 720,00
Fca/T.Lauquen ClDesc. Cdo. MIE 705,00 705,00 705,00 705,00 70500 00% 705,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo. MIE 730,00 730,00 730,00 730,00 730,00 00% 730,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. FIt/Cnfit 730,00 730,00 730,00 730,00 730,00 00% 730,00
Fca/SM Dic'09 Cdo. MIE u$s 19500 19500 19500 19500 19500 0,0% 195,00
Fca/Ros Dic/Ene'10 Cdo. MIE u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
FcalRic Dic/Ene'10 Cdo. MIE u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Fca/SJ Dic/Ene'10 Cdo. MIE u$s 200,00 200,00 200,00 200,00 200,00 0,0% 200,00
Fca/Ros Feb/Mar'10 Cdo. MIE u$s 19500 19500 19500 195,00 19500 0,0% 195,00
FcalRic Feb/Mar'10 Cdo. MIE u$s 19500 19500 19500 19500 19500 0,0% 195,00
Fca/Junin Mar'10 Cdo. MIE u$s 19500 19500 190,00 190,00 19500 0,0% 19500

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga
incluida. (S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros)
Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San
Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores
ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto| 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 var.sem.
FINANCIEROS En$/USS
ECU092009 5,625 5,591 5,627
ECU102009 400 768 5,675 5,640 5,655 5,630 5,645 -0,79%
ECU112009 300 340 5,720 5,675 5,700 5,675 5,695 -0,78%
ECU122009 300 5,744
BAR102009 10 10 12,000 12,000
DLR092009 291.287 3,843 3,840 3,843
DLR102009 373.734 447.234 3,860 3,857 3,862 3,865 3,861 -0,05%
DLR112009 69.489 305.120 3,886 3,882 3,894 3,893 3,889 -0,03%
DLR122009 101.829 374.266 3917 3,905 3,918 3,925 3,920 -0,05%
DLR012010 105.914 289.203 3,945 3,928 3,943 3,951 3,952 -0,15%
DLR022010 100.235 280.416 3,974 3,951 3,971 3,983 3,981 -0,03%
DLR032010 117.704 247.427 4,000 3,980 4,002 4,015 4,012 -0,07%
DLR042010 46.888 277.690 4,030 4,013 4,025 4,043 4,043 -0,05%
DLR052010 38.056 141.545 4,065 4,038 4,061 4,065 4,080 0,02%
DLR062010 87.310 131.701 4,093 4,068 4,088 4,106 4,112 -0,02%
DLR072010 21.300 103.906 4127 4,105 4,122 4,150 4,150 0,12%
DLR082010 16.305 114.395 4,156 4,140 4,155 4,185 4,185 0,14%
DLR092010 40.950 19.904 4,189 4,165 4,186 4,208 4,218 0,02%
DLR102010 87.500 67.504 4,220 4,200 4,228 4,250 4,250 -0,21%
DLR052011 20 9.320 4,475 4,450 4,450 4,450 4,551 0,69%
RFX000000 1.200 1.200 3,841 3,843 3,843 3,844 3,844 0,17%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
IMR122009 52 112,00 112,00 112,00 112,00 112,00
IMR042010 34 180 107,00 107,60 108,10 107,60 106,50 -0,09%
ISR112009 1971 1151 250,00 250,00 251,00 249,30 244,40 -2,67%
ISR012010 16 253,00 253,00 254,20 252,50 247,00 -2,79%
ISR052010 1.621 2256 205,00 205,90 207,20 206,00 202,00 -1,70%
ISR072010 160 276 208,50 209,40 210,70 209,50 205,50 -1,67%
ITR012010 61 195 135,70 133,50 132,70 133,00 133,00 -1,48%
$0J000000 261 250,00 250,00 252,00 248,00 243,50 -2,60%
$0J102009 354 77 252,00 251,00 252,50 248,00 243,50 -3,37%
$0J112009 250 1037 256,00 255,50 256,80 255,00 249,60 -2,50%
$0J012010 5 65 259,00 258,50 259,00 258,50 252,50 -2,88%
$0J052010 330 651 209,10 210,00 211,30 210,20 206,10 -1,72%
TOTAL 2.815.218
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posicis 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 var.
osicion max min  (ltima max min Utima  max min Utima  max min Utima  max min Oltima  sem.
AGRICOLAS EnU$S/Tm
IMR042010 | 106,70 106,30 106,70| 107,60 107,60 107,60| 108,10 107,50 108,10| 107,80 107,60 107,60| 106,50 106,50 106,50| -0,09%
ISR112009 | 251,20 249,60 250,00/ 251,00 249,40 250,00| 251,50 249,50 251,00 251,00 249,40 249,40| 245,90 24350 244,40 -267%
ISR052010 | 205,60 204,90 205,00 206,50 204,30 205,90| 207,60 205,50 207,20| 207,00 205,50 206,10| 206,00 201,60 202,00| -1,70%
ISR072010 207,50 207,50 207,50| -0.19%
ITR012010 | 135,70 135,00 13570| 135,20 133,00 133,50| 133,00 132,70 132,70| 133,00 133,00 133,00| 133,00 132,50 133,00 -1.48%
$0J102009 | 252,00 252,00 252,00/ 251,50 251,00 251,00 252,50 250,50 252,50| 248,00 248,00 248,00| 244,00 24350 243,50| -337%
$0J112009 | 256,00 256,00 256,00/ 256,00 255,50 255,50| 257,40 256,50 256,80| 256,00 256,00 256,00| 253,00 249,60 249,60| -2,50%
$0J012010 259,00 259,00 259,00
S0J052010 | 209,70 209,10 209,10| 210,50 208,50 210,00| 211,60 209,50 211,60| 211,00 210,20 210,20| 209,50 206,00 206,10| -1,90%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

L 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 var.
Posicion max min ditima ~ max min diima  max min dtima ~ max min Gtima  max  min dltima ~ sem.
FINANCIEROS En$/USS
ECU102009 5,655 5,655 5,655 5,645 5,635 5,645 -079%
ECU112009 5,700 5,700 5,700 5,695 5,680 5,695 -078%
ECU122009 5745 5744 5744
BAR102009 12,000 12,000 12,000
DLR092009 | 3,843 3,840 3,843] 3,845 3,840 3,840, 3,843 3,842 3,843
DLR102009 | 3,865 3,859 3,860 3,862 3,856 3,856| 3,864 3,856 3,862| 3,866 3,859 3,865 3,865 3,861 3,861| -0,05%
DLR112009 | 3,892 3,836 3,886 3,887 3,882 3,885 3,894 3,890 3,894/ 3,897 3,889 3,893 3,893 3,888 3,889
DLR122009 | 3,920 3,915 3,917| 3,918 3,900 3,900/ 3,930 3,913 3,918/ 3,925 3915 3925 3924 3920 3,920 -0,03%
DLR012010 | 3,945 3,945 3,945 3,939 3939 3939 3953 3,940 3,943| 3,951 3,938 3951| 3951 3,950 3,950
DLR022010 | 3,980 3,971 3,974| 3974 3949 3951 3980 3,965 3,970/ 3,983 3,970 3,983 3983 3981 3981 -003%
DLR032010 | 4,010 4,000 4,000 4,015 3980 3,980, 4,007 3980 4,003 4,018 3999 4,018 4,016 4,010 4,015
DLR042010 4,040 4,010 4,015 4,036 4,025 4,025 4,043 4,043 4,043| 4,046 4,040 4,041 -0,10%
DLR052010 | 4,077 4,065 4,065 4,065 4,038 4,038 4,065 4,060 4,061 4,070 4,065 4,065 4,090 4,078 4,080 002%
DLR062010 | 4,112 4,090 4,090 4,081 4,065 4,068 4,100 4,085 4,088 4,110 4,092 4,105
DLR072010 | 4,127 4,125 4,127| 4,110 4,110 4,110 4,122 4118 4,122 4,150 4,150 4,150
DLR082010 | 4,160 4,153 4,156| 4,145 4,140 4,143) 4,175 4,154 4155 4,185 4,185 4,185
DLR092010 | 4,210 4,189 4,189| 4,193 4,165 4,165 4,220 4,183 4,186 4,200 4,195 4,198 4219 4,215 4,218| -002%
DLR102010 | 4,230 4,220 4,221| 4,215 4200 4,200f 4,259 4220 4,228 4250 47225 4,250 4250 4,240 4,250 -021%
DLR052011 4550 4,550 4,550
RFX000000 3,816 3,816 3,816

1.507.273 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.830.920  Interés abierto en contratos
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En US$S
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 28109109 20/09/09 30109/09 01110109 02110109

Ejercicio opcion semanal  posicion
PUT
ISR112009 240 put 44 88 0,800 1,800
ISR112009 244 put 36 404 3,400
ISR112009 248 put 188 305 3,700 3,800 3,800 6,000
ISR112009 252 put 200 676 5,900 5,900 4,600 9,000
ISR052010 180 put 464 92 3,800 4,000 4,000 4,000
ISR052010 200 put 16 220 10,500
CALL
ISR112009 260 call 20 20 0,700
ISR052010 220 call 36 88 7,000
ISR052010 224 call 16 24 6,500 7,000 6,800
ISR052010 228 call 316 344 5,200 5,300 5,700 5,600 5,000
ISR052010 232 call 244 200 4,300 4,300 4,500 3,600
ISR052010 236 call 52 60 3,300 3,100
ISR052010 240 call 12 118 2,500
DLR032010 3,90 call 56 185
DLR032010 4,29 call 56 185

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

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicion | Volumen Sem. Open Interest| 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09  var.sem.
TRIGO B.A. 10/2009 156 52 146,50 141,50 141,50 141,50 141,50 -3,41%
TRIGO B.A. 11/2009 6 3 140,50 139,00 139,00 139,00 141,00 0,36%
TRIGO B.A. 01/2010 5.644 2.015 135,70 134,00 133,00 133,50 135,40 1,04%
TRIGO B.A. 03/2010 96 32 140,50 139,00 140,00 138,50 140,50 0,72%
TRIGO B.A. 05/2010 145,00 143,30 144,30 142,50 144,50
TRIGO B.A. 07/2010 579 194 150,50 147,00 148,00 147,50 149,50 0,34%
TRIGO .W. 01/2010 3 1 99,00 99,00 99,00 99,00 99,00
TRIGO Q.Q. 01/2010 42 17 94,50 95,00 95,00 94,50 94,50
TRIGO Q.Q. 03/2010 3 1 94,50 94,50 94,50 94,50 94,50
MAIZ ROS 12/2009 1.246 420 115,00 114,00 111,50 111,50 111,00 -1,77%
MAIZ ROS 04/2010 3.554 1.187 108,00 108,00 108,00 108,00 107,00
GIRASOL I.W. 03/2010 6 2 93,00 94,00 94,00 94,00 94,00 1,08%
GIRASOL ROS 03/2010 33 11 212,00 208,00 208,00 210,00 210,00 -0,94%
SOJA ROS 10/2009 28 14 251,50 251,00 253,00 252,00 247,00 -2,76%
SOJA ROS 11/2009 12.169 4.108 256,00 255,50 257,10 255,00 250,00 -2,84%
SOJA ROS 01/2010 1.512 584 259,00 258,30 259,80 258,00 253,50 -2,57%
SOJA ROS 05/2010 16.089 5.483 209,00 209,50 211,60 210,50 206,00 -2,00%
SOJA ROS 07/2010 30 10 213,00 213,50 215,60 214,50 210,00 -1,96%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion | Vol. Sem. Open Interest| 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 570,00 560,00 550,00 550,00 550,00 -3,51%
Maiz BA Inmed. 440,00 440,00 435,00 435,00 435,00 -1,14%
Maiz BA Disponible 440,00 440,00 435,00 435,00 435,00 -1,14%
Soja Ros Inm/Disp. 970,00 970,00 980,00 970,00 945,00 -2,58%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 970,00 970,00 980,00 970,00 945,00 -2,58%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 var.
Posicion max  min dltma max min dtima max min dtima max min dtima max min Oltima sem.
TRIGO B.A. 10/2009 146,0 1435 1435 1415 1415 1415
TRIGO B.A. 01/2010 136,0 1345 1345 134,1 1330 1330 1340 1329 1330 1350 133,00 1340 1355 1335 1354 0,3%
TRIGO B.A. 05/2010 1450 1450 1450
TRIGO B.A. 07/2010 150,5 150,0 150,0 148,0 147,0 147,0 148,0 148,00 1480
TRIGO Q.Q. 01/2010 950 94,0 950 950 950 950
MAIZ ROS 12/2009 1145 1145 1145 1140 1130 1130 1120 112,0 1120
MAIZ ROS 04/2010 108,0 1080 1080 1080 107,8 108,0 1085 1080 1080 1080 1080 1080 1080 108,0 1080 09%
GIRASOL ROS 03/2010 210,0 210,0 210,0
SOJA ROS 11/2009 256,5 2550 256,0 256,5 2553 256,5 2575 2565 257,0 2565 2545 2550 253,0 250,0 250,0 -26%
SOJA ROS 01/2010 259,0 2585 2585 258,7 257,8 258,7 2600 259,0 2595 259,0 2571 257,4 2555 2532 2535 -2,1%
SOJA ROS 05/2010 210,0 209,0 209,0 210,0 208,3 210,0 2118 209,5 2105 210,7 209,5 210,0 2085 206,0 206,0 -15%
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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 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 216,00 216,00 216,00 216,00 214,00 216,00 -0,93%
Precio FAS 155,60 155,73 155,86 155,86 154,32 155,60 -0,82%
Precio FOB Oct09 v 250,00 237,50 v 240,00 v 240,00 v250,00 -4,00%
Precio FAS 189,73 177,36 179,86 180,32 189,60 -4,89%
Precio FOB Nov'09 v 250,00 230,00
Precio FAS 189,73 169,86
Precio FOB Dic'09 206,00
Precio FAS 146,32
Maiz Up River
Precio FOB Spot 165,00 166,00 164,00 164,00 163,00 163,00
Precio FAS 123,61 124,42 122,81 123,02 122,22 122,01 0,17%
Precio FOB Oct09 v 164,86 v 163,77 v 166,92 v 163,58 v 160,82 v 161,02 -0,12%
Precio FAS 123,47 122,19 125,74 122,60 120,04 120,03 0,01%
Precio FOB Nov'09 v 165,00 v 165,00
Precio FAS 124,02 124,22
Precio FOB Abr'10 v 159,54 v 162,59 v 165,64 v 162,20 v 159,64 v 159,64
Precio FAS 118,15 121,01 124,46 121,22 118,86 118,65 0,18%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 137,00 138,00 137,00 135,00 133,00 135,00 -1,48%
Precio FAS 101,96 102,76 102,04 100,28 98,68 100,35 -1,66%
Precio FOB Oct09 v 137,00 v 139,00 v 140,00 v 135,00 v 135,00 v 135,00
Precio FAS 101,96 103,76 105,04 100,28 100,68 100,35 0,33%
Precio FOB Nov'09 135,00 133,00 133,00 133,00 135,00
Precio FAS 99,96 97,76 98,04 98,28 100,35
Precio FOB Abr'10 v 149,70 v 150,78 v 151,86 v 150,39 v147,83
Precio FAS 114,66 115,54 116,90 115,66 113,18
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 404,00 404,00 407,00 407,00 393,00 406,00 -3,20%
Precio FAS 249,74 249,83 251,69 251,84 242,93 251,03 -3,23%
Precio FOB Oct'09 v 404,01 v 403,09 v 410,44 v 405,29 v 393,17 v 406,39 -3,25%
Precio FAS 249,74 248,91 255,12 250,13 243,09 251,43 -3,32%
Precio FOB May'10 337,23 336,31 340,07 337,41 328,04 342,09 -4,11%
Precio FAS 206,85 205,93 208,55 207,34 201,25 209,97 -4,15%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 350,00 350,00 350,00 350,00 350,00 350,00
Precio FAS 198,02 198,04 198,02 198,02 198,04 197,99 0,03%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09  var.sem. 2509709
Tipo de cambio cprdr 3,8010 3,8030 3,8030 3,8040 3,8040 0,16% 3,7980
vndr 3,8410 3,8430 3,8430 3,8440 3,8440 0,16% 3,8380
Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 2,9268 2,9283 2,9283 2,9291 2,9291 0,16% 2,9245
Maiz 20,0 3,0408 3,0424 3,0424 3,0432 3,0432 0,16% 3,0384
Demas cereales 20,0 3,0408 3,0424 3,0424 3,0432 3,0432 0,16% 3,0384
Habas de soja 35,0 2,4707 2,4720 24720 2,4726 2,4726 0,16% 2,4687
Semilla de girasol 32,0 2,5847 2,5860 2,5860 2,5867 2,5867 0,16% 2,5826
Resto semillas oleagin. 235 2,9078 2,9093 2,9093 2,9101 2,9101 0,16% 2,9055
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,3069 3,3086 3,3086 3,3095 3,3095 0,16% 3,3043
Harina y Pellets Soja 32,0 2,5847 2,5860 2,5860 2,5867 2,5867 0,16% 2,5826
Harina y pellets girasol 30,0 2,6607 2,6621 2,6621 2,6628 2,6628 0,16% 2,6586
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,6607 2,6621 2,6621 2,6628 2,6628 0,16% 2,6586
Aceite de soja 32,0 2,5847 2,5860 2,5860 2,5867 2,5867 0,16% 2,5826
Aceite de girasol 30,0 2,6607 2,6621 2,6621 2,6628 2,6628 0,16% 2,6586
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,6607 2,6621 2,6621 2,6628 2,6628 0,16% 2,6586
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano| Oct-09 Nov-09 Sep-09 Oct-09 Nov-09 Dic-09 Ene-10 Feb-10
Promedio junio 232,86 268,94 274,11 274,97 276,06 270,68 269,20
Promedio julio 240,00 239,06 243,63 244,13 244,62 237,20 237,20
Promedio agosto 235,45 217,07 225,18 226,71 227,81 226,70 228,11
Semana anterior 216,00 v250,00 198,10 199,90 201,80 203,60 205,42 207,32
28/09 216,00 200,20 202,10 203,90 205,70 207,63 209,53
29/09 216,00 v250,00 v250,00 197.80 199.70 201.50 203.30 205.24 207.14
30/09 216,00 237,50 202,60 204,40 206,30 204,07 206,80 210,20
01/10 216,00 v240,00 230,00 200,00 201,90 203,70 205,61 208,27
02/10 214,00 240,00 202,28 204,12 205,95 206,96 208,07
Variacion semanal -0,93% -4,00% 1,19% 1,15% 1,15% 0,75% 0,36%
Chicago Board of Trade()
Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Mar-11 May-11 Jul-11
Promedio junio 232,99 239,12 243,17 246,50 250,37 257,02 259,59
Promedio julio 203,23 209,92 214,36 217,79 222,63 230,41 234,86
Promedio agosto 188,88 195,92 200,47 204,67 209,88 218,32 226,89
Semana anterior 165,26 172,61 178,03 184,00 189,69 199,43 204,57 208,80 213,03
28/09 167,46 174,63 180,05 185,65 191,16 200,35 205,49 209,90 214,31
29/09 164,43 171,69 176,74 182,25 187,76 196,95 202,46 207,24 212,02
30/09 168,11 175,27 179,77 184,92 190,61 199,61 208,07 213,94 219,82
01/10 166,36 173,62 178,12 182,53 187,67 197,13 205,95 211,83 217,71
02/10 162,13 169,30 173,98 178,39 183,72 193,00 201,82 206,60 211,37
Variacion semanal -1,89% -1,92% -2,27% -3,05% -3,15% -3,22% -1,35% -1,06% -0,78%
Kansas City Board of Trade()
Sep-09 Dic-09 Mar-10 May-10 Jul-10 Sep-10 Dic-10 Mar-11 Jul-11
Promedio junio 237,35 243,29 248,83 251,29 252,92 255,02 260,17 260,76
Promedio julio 204,74 210,87 216,79 220,86 224,15 227,85 233,84 236,78
Promedio agosto 190,21 196,22 202,19 206,25 210,24 214,32 220,32 228,03
Semana anterior 172,42 178,49 182,71 186,94 191,16 197,78 210,64
28/09 174,54 180,60 184,82 189,05 193,18 199,89 211,65
29/09 172,15 178,12 182,34 186,57 190,80 197,50 209,81
30/09 175,09 180,97 185,19 189,42 193,64 200,26 214,59
01/10 172,52 178,49 182,53 186,75 190,98 197,59 211,92
02/10 168,84 174,72 178,85 183,08 187,30 194,01 208,34
Variacion semanal -2,08% -2,11% -2,11% -2,06% -2,02% -1,90% -1,09%

(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 Sep-09 Oct-09 Nov-09 Abr-10 Ago-09 Sep-09 Oct-09 Nov-09
Promedio junio 120,90 130,39
Promedio julio 113,48 131,50 116,99
Promedio agosto 127,70 133,87 133,62 134,68 129,78 129,77
Semana anterior 135,00 v135,00 v135,00 135,00 v147,83 139,10 139,10
28/09 137,00 v137,00 v137,00 135,00 v149,70 137,00 137,00
29/09 138,00 v139,00 133,00 v150,78 137,00 137,00
30/09 137,00 v140,00 133,00 v151,86 138,00 138,00
01/10 135,00 v135,00 133,00 v150,39 137,80 137,80
02/10 133,00 v135,00 134,50 134,50
Variacion semanal -1,48% 0,00% -3,31%
Maiz Délares por tonelada

SAGPyA,, | FOB Arg-Upriver | FOB Golfo de México()

Emb cerc Oct-09 Abr-10 Sep-09 Oct-09 Nov-09 Dic-09 Ene-10 Feb-10
Promedio junio 186,24 189,33 192,17 194,84 196,76 189,28 188,07
Promedio julio 163,52 152,92 159,53 160,09 160,90 162,19 162,55 162,52
Promedio agosto 164,90 165,30 157,49 162,70 163,34 163,42 163,73 161,10 162,11
Semana anterior 163,00 v161,02 v159,64 165,35 165,40 164,60 164,60 164,50 165,30
28/09 165,00 v164,86 v159,54 167,24 167,20 166,40 166,40 166,20 167,00
29/09 166,00 v163,77 v162,59 167.32 167.30 166.10 166.10 166.90 167.70
30/09 164,00 v166,92 v165,64 168,50 167,30 167,30 168,00 168,80 169,60
01/10 164,00 v163,58 v162,20 167,10 165,90 165,90 166,60 167,40
02/10 163,00 v160,82 v159,64 169,88 168,69 168,69 167,41 168,20
Variacion semanal 0,00% -0,12% 0,00% 2,71% 2,48% 2,48% 1,77% 1,75%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio junio 170,83 175,30 178,38 181,21 177,29 173,12 177,23 181,17
Promedio julio 132,82 138,04 141,74 145,18 147,94 150,87 155,14 159,95
Promedio agosto 131,50 136,33 140,50 143,77 146,84 150,31 155,05 159,91
Semana anterior 131,49 136,51 139,96 143,20 146,55 150,78 155,51 158,66 160,82
28/09 133,36 138,28 141,83 144,97 148,12 152,45 157,08 160,33 162,30
29/09 134,25 139,36 142,91 146,06 149,31 153,34 157,97 161,21 163,18
30/09 135,43 140,45 143,99 147,14 150,29 154,62 159,25 162,49 164,46
01/10 134,05 139,07 142,51 145,76 149,01 153,14 157,77 161,02 163,18
02/10 131,29 136,41 139,96 143,20 146,55 150,68 155,31 158,56 160,72
Variacién semanal -0,15% -0,07% 0,00% 0,00% 0,00% -0,07% -0,13% -0,06% -0,06%

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

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

Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Sep-09 Oct-09 Emb cerc Oct-09 Nov-09 Dic-09 Mar-10
Promedio junio 342,86 140,00 823,95
Promedio julio 350,00 137,62 125,00 742,24
Promedio agosto 350,00 135,00 132,43 781,20 767,50 790,68
Semana anterior 350,00 137,00 153,50 742,00 737,50 746,00 752,50
28/09 350,00 137,00 142,00 735,00 732,50 740,00 747,50
29/09 350,00 137,00 142,00 740,00 732,50 742,50 750,00
30/09 350,00 137,00 140,00 745,00 735,00 742,50 750,00
01/10 350,00 137,00 140,00 745,00 742,50 746,50 752,50
02/10 350,00 137,00 135,00 743,00 740,00 744,00 747,50
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,13% 0,34% -0,27% -0,66%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(9)

Sep-09 Oct-09 Oc/Dc09 Nv/En10 Sep-09 Oc/Dc.09 En/Mr.10 Ab/In.10 JI/St-10
Promedio junio 938,57 961,94
Promedio julio 190,41 197,46 796,00 836,43 865,24
Promedio agosto 196,49 205,59 201,15 825,00 830,00 855,00 883,33
Semana anterior 820,00 840,00 865,00
28/09 810,00 830,00 855,00
29/09 810,00 830,00 855,00
30/09 810,00 830,00 855,00
01/10 815,00 835,00 865,00
02/10 820,00 832,50 855,00
Var.semanal 0,00% -0,89% -1,16%
Soja Délares por tonelada
SAGPyA,, FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc C.Nva Oct-09 May-10 Sep-09 Oct-09 Nov-09 Dic-09 Ene-10
Promedio junio 451,33 433,66 422,32 411,10 407,13 392,53
Promedio julio 430,57 349,47 405,64 382,90 372,27 373,92 371,65
Promedio agosto 449,70 366,80 372,94 420,88 407,91 403,44 402,71 407,25
Semana anterior 406,00 345,00 v406,39 342,09 385,67 385,67 383,50 383,20 382,10
28/09 404,00 340,00 v404,01 337,23 383,67 383,67 381,90 381,90 379,90
29/09 404,00 340,00 v403,09 336,31 383.11 383.11 381.20 381.20 379.30
30/09 407,00 343,00 v410,44 340,07 385,66 384,50 384,50 383,00 377,81
01/10 407,00 339,00 v405,29 337,41 383,32 381,10 381,10 379,80
02/10 393,00 330,00 v393,17 328,04 370,38 370,38
Var.semanal -3,20% -4,35% -3,25% -4,11% -3,35% -3,07%

(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.

Jun-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09 Nov-09 Mar-10 Mr/Ab-10 Abr-10 Ab/My.10
Promedio junio 467,15 460,12 455,01 453,37
Promedio julio 443,57 439,09 433,88 371,15 348,24 363,15
Promedio agosto 512,53 465,10 383,00 369,03
Semana anterior 432,11 364,87 360,83 352,19
28/09 429,72 361,56 356,51 348,24
29/09 428,80 361,93 356,51 347,14
30/09 432,48 365,97 360,27 350,91
01/10 429,17 362,76 357,61 348,24
02/10 417,04 353,39 347,78 338,04
Variacion semanal -3,49% -3,15% -3,62% -4,02%

Chicago Board of Trade(s)

Nov-09 Ene-10 Mar-10 May-10 Jul-10 Ago-10 Sep-10 Nov-10 Ene-11
Promedio junio 381,34 383,40 381,94 376,60 375,64 371,72 363,70 356,88
Promedio julio 341,35 343,56 344,15 337,81 343,56 341,07 335,46 330,89
Promedio agosto 368,48 369,74 368,85 365,64 365,87 363,10 354,64 349,08
Semana anterior 340,25 342,09 342,46 342,09 342,64 340,62 336,21 333,09 33511
28/09 337,87 339,70 339,52 338,14 338,60 336,58 331,43 328,40 330,52
29/09 336,95 338,97 338,97 337,22 337,59 335,11 330,70 328,40 330,70
30/09 340,62 343,01 343,01 340,99 341,36 339,15 33511 332,17 334,37
01/10 337,31 339,61 339,79 338,32 338,60 336,76 333,64 331,99 334,19
02/10 325,19 327,76 328,95 328,31 329,23 327,76 326,29 325,83 328,13
Variacion semanal -4,43% -4,19% -3,94% -4,03% -3,91% -3,78% -2,95% -2,18% -2,08%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(10

Oct-09 Dic-09 Feb-10 Abr-10 Jun-10 Oct-09 Dic-09 Feb-10 Abr-10
Promedio junio 494,55 468,77 465,28 463,17 438,01 529,43 534,45 521,36 521,83
Promedio julio 497,95 448,15 441,10 439,57 437,20 521,36 526,57 502,54 500,46
Promedio agosto 451,25 446,31 443,14 444,01 443,52 487,92 511,54 496,03 503,38
Semana anterior 438,15 424,95 429,65 431,66 429,54 436,36 493,99 483,13 483,24
28/09 435,80 419,70 420,48 423,16 422,72 441,61 493,15 477,39 476,27
29/09 436,16 424,29 422,40 423,29 422,85 438,38 490,43 474,90 474,67
30/09 445,28 423,77 423,65 422,99 422,32 442,38 490,88 475,38 473,82
01/10 449,72 429,65 429,42 428,98 429,20 446,38 506,39 489,99 488,43
02/10 454,77 432,98 431,31 428,18 427,06 458,01 527,40 510,97 509,41
Variacion semanal 3,79% 1,89% 0,39% -0,81% -0,58% 4,96% 6,76% 5,76% 5,41%

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

Kanagawa, Chibay Saitame.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Sep-09 Oc/Dc09 En/Mr10 My/St10 Oc/Dc10 Oct-09 Nv/Dc09 En/Mr10 Ab/St10
Promedio junio 438,14 429,33 357,57 357,57 437,53 434,37 362,18
Promedio julio 433,40 434,19 420,76 346,57 346,57 431,58 429,89 343,82
Promedio agosto 448,52 446,43 429,48 349,33 349,33 438,75 435,53 351,50
Semana anterior 430,00 426,00 400,00 418,00 415,00 409,00
28/09 430,00 425,00 401,00 328,00 416,00 415,00 405,00 316,00
29/09 430,00 424,00 402,00 328,00 416,00 415,00 406,00 317,00
30/09 424,00 403,00 329,00 418,00 415,00 407,00 316,00
01/10 403,00 326,00 416,00 415,00 405,00 315,00
02/10 399,00 325,00 334,00 410,00 408,00 395,00 311,00
Variacién semanal -0,25% -1,91% -1,69% -3,42%

SAGPyA(1)  FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua
Emb cerc Oct-09 Nv/Dc09 Ab/JI10 Oct-09 Nv/Dc09 En/Fb10 Mar-10 Ab/JI10

Promedio junio 416,95 396,52
Promedio julio 394,05 391,01 311,99
Promedio agosto 408,85 409,36 407,24 334,03 307,06
Semana anterior 388,00 396,49 392,31 297,84 400,35 391,75 393,52 331,79 297,56
28/09 384,00 389,66 389,66 295,19 391,31 386,90 386,13 331,02 295,19
29/09 390,00 389,11 389,99 297,18 390,76 387,23 386,24 331,13 294,42
30/09 388,00 388,01 388,01 292,44 395,39 385,25 331,90 294,09
01/10 378,00 380,62 380,62 289,35 385,47 381,17 326,94 290,45
02/10 363,00 367,94 367,94 278,00 370,15 316,36 280,75
Var.semanal -6,44% -7,20% -6,21% -6,66% -5,51% -4,65% -5,65%
Harina de Soja Délares por tonelada

Oct-09 Dic-09 Ene-10 Mar-10 May-10 Jul-10 Ago-10 Sep-10 Oct-10
Promedio junio 359,18 350,26 345,55 340,67 333,15 330,72 326,26 320,28
Promedio julio 321,30 314,89 310,44 308,41 305,60 305,76 302,69 297,92
Promedio agosto 338,97 331,92 329,06 325,85 320,49 320,47 319,01 313,08
Semana anterior 318,78 312,94 310,41 307,54 305,45 306,11 306,22 304,01 295,97
28/09 318,01 313,60 310,52 306,77 303,24 303,46 303,46 300,93 292,88
29/09 317,46 313,93 310,85 306,88 302,69 302,69 302,69 300,15 292,99
30/09 318,23 314,70 311,62 307,65 302,69 302,36 302,36 299,82 292,44
01/10 313,82 309,52 306,44 302,69 298,39 298,72 299,05 297,62 291,01
02/10 299,82 295,19 293,43 291,01 288,25 289,02 289,79 289,02 284,61
Var.semanal -5,95% -5,67% 5,47% -5,38% -5,63% -5,58% -5,36% -4,93% -3,84%

(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 depésitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA () Rotterdam (13)

Emb cerc C.Nueva Sep-09 Oct-09 Oc/Dc09 Nov-09 Nv/En10 Fb/Ab10 My/JI10
Promedio junio 826,14 913,23 923,71
Promedio julio 751,62 846,97 851,91 854,38 863,11 877,44
Promedio agosto 808,85 788,80 905,91 919,03 908,62 916,15 920,18
Semana anterior 772,00 753,00 856,20 878,19
28/09 764,00 740,00 849,55 868,52
29/09 764,00 744,00 837,72 852,29
30/09 772,00 761,00 842,15 856,79
01/10 785,00 766,00 847,80 855,07 865,25
02/10 772,00 753,00 852,82 870,34
Var.semanal 0,00% 0,00% -0,40% -0,89%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Oct-09 Nov-09 Ene-10 My/JI10 Oct-09 Nv/Dc-09 Mar-10 Ab/My10 My/JI10

Promedio junio 823,47 855,45 810,63 820,74
Promedio julio 748,23 778,05 765,41 754,97
Promedio agosto 800,00 807,03 836,38 827,20 804,14
Semana anterior 775,24 779,66 790,24 753,97 779,11 791,23 770,18 764,22 759,48
28/09 756,50 762,35 771,72 735,90 761,25 771,17 751,33 742,07
29/09 761,02 776,68 744,05 765,00 773,81 758,60 749,01 752,87
30/09 772,04 776,68 787,04 758,05 774,48 785,50 769,63 762,68 764,67
01/10 780,20 782,96 792,22 763,01 780,21 790,13 775,36 766,32 769,63
02/10 765,43 770,40 780,54 751,55 770,95 777,56 762,79 757,06 759,26
Var.semanal -1,27% -1,19% -1,23% -0,32% -1,05% -1,73% -0,96% -0,94% -0,03%

Chicago Board of Trade(14)

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

Promedio junio 842,39 850,51 857,13 862,47 865,14 867,24 868,16 868,31
Promedio julio 759,05 766,99 774,64 780,04 782,69 785,19 789,48 790,51
Promedio agosto 815,28 824,22 832,42 837,50 840,28 843,32 844,60 845,75
Semana anterior 750,44 759,26 767,64 774,03 778,66 782,63 784,61 786,60 788,58
28/09 732,80 741,40 750,22 756,83 761,90 765,65 767,64 769,62 771,60
29/09 737,87 746,25 755,73 763,01 769,40 773,81 776,01 778,22 779,98
30/09 748,90 756,83 766,09 774,03 780,86 786,16 788,36 790,56 792,11
01/10 755,07 762,57 771,83 779,76 786,16 791,67 793,65 795,63 797,62
02/10 743,61 751,10 760,14 768,30 774,69 780,20 782,41 784,61 786,82
Var.semanal -0,91% -1,07% -0,98% -0,74% -0,51% -0,31% -0,28% -0,25% -0,22%

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

Exportaciones Argentinas de Aceites

En toneladas

Por puerto durante JUNJO de 2009

salidas Algodén  Girasol Soja Mani Cartamo Maiz  Canola Varios” | Totales Partic.”
Bahia Blanca 8.000 12.330 20.330 3,80%
Pto.Galvan 4.000 2.730 6.730 1,26%
Cargill 4.000 9.600 13.600 2,54%
Buenos Aires 3.007 3.007 0,56%
Tenanco
Embarque Directo 3.007 3.007 0,56%
Necochea 5.000 6.100 11.100 2,08%
Emb.Directo 5.000 6.100 11.100 2,08%
ACA
Rosario 118.740 3.500 1.000 123240  23,05%
Guide 3.500 1.000 4.500 0,84%
Villa Gob. Galvez 75.101 75.101 14,05%
Gral.Lagos 43.639 43.639 8,16%
Pto.San Martin 94.300 278.059 4517 376.876 70,50%
Timbues (Dryfs) 23.100 23100  4,32%
Terminal VI 101.820 101.820  19,05%
Quebracho 45,715 45,715 8,55%
Imsa 23.500 10.150 4517 38.167 7,14%
Transito 15.000 15.000 2,81%
Dempa 5.000 19.653 24.653 4,61%
Pampa
ACA
Vicentin 55.300 10.400 65.700 12,29%
San Benito 10.500 52.221 62.721 11,73%
Totales 110.307 415.229 3.500 5.517 534.553
Participacion 20,64% 7768%  0,65% 1,03%
Por puerto durante 2009 (enero/junio)
salidas Algodén Girasol Soja Mani  Cartamo  Maiz Canola Varios™ | Totales Partic.”
Bahia Blanca 134.932 51.447 186.379 5,59%
Pto.Galvan 65.622 26.363 91.985 2,76%
Cargill 69.310 25.084 94.394 2,83%
Buenos Aires 21.900 21.900 0,66%
Tenanco 7.087 7.087 0,21%
Embarque Directo 14.813 14.813 0,44%
Necochea 114.047 14.800 3.000 131.847 3,95%
Emb.Directo 114.047 14.800 3.000 131.847 3,95%
ACA
Rosario 730 625.689 16.000 8.950 1.000 652.369 19,55%
Villa Gob. Galvez 388.415 388.415 11,64%
Guide 730 2.670  16.000 8.950 1.000 29.350 0,88%
Gral.Lagos 234.604 234.604 7,03%
Pto.San Martin 294.098 2.040.021 1517 1.000 7.858 2.344.494 70,26%
Timbdes (Dryfs) 115.685 115.685 3,47%
Terminal VI 704.694 704.694 21,12%
Quebracho 4/ 8.880 324.240 333.120 9,98%
IMSA 51.584 97.666 1517 4517 155.284 4,65%
Transito 102.372 102.372 3,07%
Dempa 6.500 93.019 99.519 2,98%
Pampa 1.000 21.951 3.341 26.292 0,79%
ACA 2.000 1.000 3.000 0,09%
Vicentin 194.520 196.991 391511 11,73%
San Benito 29.614 383.403 413.017  12,38%
Totales 565.707 2.731.957 17517 9.950 8.858 3.000 3.336.989
Participacion™ 16,95% 81,87% 0,52% 0,30% 0,27% 0,09%

Fuente: SAGPyA-Direc.Mercados Agrolimentarios. 1/ Incluye a los aceites de tung, oliva, cacahuete, uva, palma, coco y mezcla vegetal. 2/ Participacion de cada puerto
sftotal embarcado. 3/ Participacion de cada producto s/total embarcado. 4/ Corresponden 46.622 tn de aceite soja paraguayo durante 2009
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Exportaciones Argentinas de Subproductos

Por puerto durante JUNIO de 2009

Pellet Pellet Pellet Pellet Pellet  Subprod.  Pellet Pellet ~ Malta/
salidas Soja Girasol Mani Maiz  Afrechillo Algodéon Canola  Trigo Pell.Sorgo| Totales*  Part”
Bahia Blanca 54.670 7.810 41.303 103.783  3,7%
Terminal 30.803 30.803  1,1%
Pto.Galvan 28.000 28.000 1,0%
Cargill 26.670 7.810 10.500 44980  1,6%
Glenc. Toepfer

Necochea 44752 23.598 68.350  2,4%
Emb.Directo 44,752 15.365 60.117  2,1%
Terminal QQ 8.233 8233  0,3%

Ramallo - Bunge

Rosario 481.246 5.774 487.020 17,3%

Villa Gob. Gélvez|  293.818 293818 10,4%
Pta. Alvear 5.774 5774 0,2%
Gral.Lagos 187.428 187.428  6,6%

Pto.San Martin 2.014.341 63.602 2.300 2.080.243  73,7%

Timbtes (Dryfs)| ~ 173.120 173120 6,1%
Terminal VI 587.791 17.541 605.332  21,4%
Quebracho 222.313 222313 7,9%
IMSA 65.562 29.900 2.300 97.762  3,5%

Dempa
Pampa|  184.287 184.287  6,5%
Vicentin| ~ 330.719 16.161 346.880 12,3%
San Benito 450.549 450.549  16,0%

Totales 2.595.009 95.010 2.300 47.077| 2.822.273

Part” 91,95% 3,37% 0,08% 1,67%

(*) incluye 82.877 tn de harina de trigo.

Por puerto durante 2009 (enero/junio)

Pellet Pellet Pellet Pellet Pellet  Subprod.  Pellet Pellet  Malta/
salidas Soja Girasol Mani Maiz  Afrechillo Algodén Canola  Trigo Pell.Sorgo| Totales* Part”
Bahia Blanca 177.770 57.220 147.887 382877  2,7%
Terminal 114.417 114417  0,8%
Pto.Galvan 96.890 20.990 117.880  0,8%
Cargill 80.880 36.230 33.470 150.580  1,1%
Glenc. Toep.

Necochea 106.162  123.350 16.800 246.312 1%
Terninal QQ 19.756 19.756  0,1%
Emb.Directo 106.162 103.594 16.800 226.556  1,6%

Ramallo - Bunge 5.775 5775  0,0%

Rosario 2.594.701 35.835| 2.630.536 18,6%

Villa Gob. Gélvez| 1.576.030 1576.030 11,1%
Pta. Alvear 18.370 18370  0,1%
Gral.Lagos| 1.018.671 17.465| 1.036.136  7,3%

Pto.San Martin 10.124.866  290.949 2.050 2.300 10.420.165  73,5%

Timbues (Dryfs)| ~ 743.035 743035  52%
Terminal VI|  3.368.432 49.890 2.050 3.420.372  24,1%
Quebracho 4/ 1.563.608 1.563.608 11,0%
IMSA|  339.649 90.375 2.300 432.324  31%
Dempa 17.599 17599  0,1%
Pampa|  895.218 895.218  6,3%
Vicentin| 1.595.181 150.684 1.745.865 12,3%
San Benito| 1.602.144 1.602.144 11,3%
Totales 13.009.274 471.519 2.050 19.100 183.722| 14.173.159
Part.” 91,79% 3,33% 0,01% 0,13% 1,30%

Fuente: SAGPyA-Direc.Mercados Agricolas y Agroindustriales y empresas privadas. 1/ Partic. de c/puerto s/el total embarcado. 2/ Participacion de cada producto sobre

el total embarcado. 4/ Corresponden 280.394 tn de pellets soja paraguayo. (*) incluye 487.494 tn de harina de trigo hasta junio'09
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

SE CONSOLIDA LA
CONFIANZA EN LOS
MERCADOS

Finaliz6 el mes de septiembre con un saldo men-
sual levemente positivo en los principales indices
bursitiles del mundo, mostrando una acentuada
desaceleracion de las ganancias mensuales en com-
paracién con los meses previos. Existe una creen-
cia en la jerga bursitil de que los meses de septiem-
bre suelen ser "malos" para los mercados. Esto res-
ponde a un comportamiento estacional de en el
hemisferio norte, en donde la finalizacion de las
vacaciones de verano suelen producir una con-
traccion en el nivel de consumo (en este lado del
mundo, este efecto suele registrarse en el mes de
marzo). Sin embargo, esta vez la desaceleracion de
los indices estuvo relacionada con aspectos mas
preocupantes, como es la incertidumbre que re-
aparece en torno a la fortaleza de recuperaciéon de
la economia mundial. Los datos macros que
reavivaron esta preocupacion son nada menos que
una pérdida de confianza en el consumidor en Es-
tados Unidos, una caida de la actividad manufac-
tureray un incremento en el nivel de desempleo.

Si bien el gasto de los consumidores se
increment6 en el mes de agosto a su ritmo mds
agitado de los ultimos 8 anos, la persistente debili-
dad del mercado laboral y la expansion de la in-
dustria por debajo de lo esperado en el mes de
septiembre, desvanecieron el optimismo que rei-
naba en los mercados.

Como se observa en el grifico, el indice ISM, que
muestra la evolucién de la actividad industrial en

Estados unidos, se desaceleré en septiembre en
comparacion con el mes de agosto. Sin embargo,
el Producto Bruto Interno de los Estados Unidos
descendi6 en el segundo trimestre del ano un 0,7%,
frente a la anterior estimacion de una caida del
1%. Ademas de este ultimo dato, se conocieron
otras noticias que amortiguaron en parte la caida;
entre ellas, los resultados de balances trimestrales
de empresas que cerraron sus balances con fuer-
tes ganancias, en donde los mejores datos corres-
pondieron a las industrias y a bancos. Junto al mes
de septiembre se cerro el tercer trimestre del ano
con un mejor comportamiento que el mensual.

El Dow Jones tuvo su mejor trimestre desde el
ano 1998 subiendo un 15%, mientras que el
S&P500 marco su segundo trimestre consecutivo
de ganancia del 15% y el Nasdaq gané un 15,7%.

El cierre trimestral trajo consigo una reestructu-
racion de portfolios ya que, al igual que en el cie-
rre del trimestre anterior, se repitié el fenémeno
"windows dressing", en donde los fondos venden
sus activos que generaron pérdidas y compran
activos con buen desarrollo para que el cierre tri-
mestral muestre una "exitosa" administracion del
fondo.

En el mercado local los rendimientos fueron mas
abultados. El saldo mensual arrojé una ganancia
del 13,37 % en indice Merval mientras que en el
trimestre el acumulado asciende a 28%.

Si bien la caida del petréleo y los indices exter-
nos contagiaron a la plaza local, se suscitaron noti-
cias que la endulzaron. Entre ellas, el director del
FMI, Dominique Strauss-Kahn, afirmé desde
Estambul lo siguiente: "esperamos que pronto po-
damos reanudar una relacién normal con Argenti-
na'. Estas declaraciones fueron realizadas en alu-

sion a la revisién anual de la

U.S. manufacturing grew in September, but more slowly than in August

L. S, Institute for Supply Managemeant Index

M Quanerly GDP — percent change

economia a la que se someten
todos los estados miembros del
FMIy que no ha sido efectuada
para Argentina desde hace tres
anos. Los titulos publicos, tam-

55

40

3

bién resultaron favorecidos

0 frente a las expectativas sobre
los posibles anuncios que haga
3 el Ministro Amado Boudou res-
pecto a los acercamientos con
6 el FMI para regularizar la rela-
cién con el organismo y even-
9 tualmente arreglar con los

Holdoutsy el Club de Paris, eso

A M J J A s o] M D J F M A 1]
2008 2009

Source: Institite for Supply Management, U.S, Depariment of Commerce

si, habrd que esperar que aho-
ra con un humor internacio-
nal mas revuelto no afecten fi-

>
BOLLO0

REUTERS

Reuters graphi
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nalmente a las decisiones.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion

dias 28/09/09 29/09/09 30/09/09 01/10/09 02/10/09 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 16.166,00 612.098,00 296.332,00 924.596,00 78,16%

Valor Efvo. ($) 16.573,95 361.862,48 300.248,75 678.685,18 20,20%

Cauciones

Valor Nom. 7.340.219,00  4.335.985,00 2.806.717,00  2.023.753,00  2.111.621,00f 18.618.295,00 72,89%

Valor Efvo. ($) 1618.694,83  3.345.61591  4.125.234,93  1.255.27490  2.158.959,30| 12.503.779,87 13,58%

Totales

Valor Efvo. ($) 1.618.694,83  3.345.61591  4.141.808,88  1.617.137,38  2.459.208,05| 13.182.465,05 13,56%

Negociacién de Cheques de Pago Diferido

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

26/10/2009 28 15,00 15,50 15,25 1.987,00 1.962,20 2
27/10/2009 29 15,50 15,50 15,50 478287 472072 1
28/10/2009 30 15,00 15,00 15,00 566,00 558,65 1
30/10/2009 32 15,00 15,00 15,00 3.701,00 3.647,05 6
31/10/2009 33 15,00 15,50 15,25 1.828,05 1.800,22 4
13/11/2009 6 15,50 15,50 15,50 1.300,00 1.272,97 1
15/11/2009 48 14,00 14,00 14,00 7.900,00 7.751,34 1
22/11/2009 55 15,50 15,50 15,50 3531,50 3.446,61 2
25/11/2009 58 15,50 15,50 15,50 3.000,00 292546 1
27/11/2009 60 14,50 15,50 15,00 12.282,87 11.973,20 2
30/11/2009 63 14,00 15,50 14,75 10.875,00 10.605,74 2
04/12/2009 67 15,00 15,00 15,00 7.150,00 6.947,29 1
10/12/2009 73 15,50 15,50 15,50 1.424,00 1.378,91 1
11/12/2009 74 15,25 15,50 15,38 9.035,00 8.752,61 2
15/12/2009 78 15,00 15,00 15,00 7.900,00 7.651,59 1
21/12/2009 84 15,00 15,00 15,00 16.659,00 16.095,81 2
22/12/2009 85 15,50 15,50 15,50 2.107,50 2.029,09 1
23/12/2009 86 15,00 15,50 15,25 32.840,00 31.640,29 2
27/12/2009 90 15,50 15,50 15,50 478287 4.601,16 1
28/12/2009 91 1490 15,00 14,95 20.000,00 19.269,91 2
30/12/2009 93 15,00 16,00 15,33 31.375,00 30.138,94 3
31/12/2009 94 15,00 15,50 1525 7.000,00 6.721,16 2
15/01/2010 109 16,00 16,00 16,00 15.270,00 14.555,39 2
20/01/2010 114 16,50 16,50 16,50 6.175,00 5.869,85 1
30/01/2010 124 16,50 16,50 16,50 7.875,00 7.447 44 1
28/02/2010 153 17,00 17,00 17,00 8.000,00 7.461,35 1
26/03/2010 179 17,75 17,75 17,75 50.000,00 45.934,48 1
31/03/2010 184 17,75 17,75 17,75 50.000,00 45.873,00 1

Totales Operados al 28/09/09 329.347,66 313.032,43 48
20/10/2009 21 15,00 15,00 15,00 2.104,00 2.084,30 1
24/10/2009 25 15,00 15,00 15,00 1.248,00 1.233,30 1
27/10/2009 28 15,00 15,00 15,00 980,00 968,06 1
30/10/2009 31 15,00 16,00 15,50 33.015,00 32.517,07 2
31/10/2009 k?) 15,00 15,00 15,00 881,50 868,65 1
10/11/2009 12 15,00 15,00 15,00 5,805,00 570,90 2
15/11/2009 47 15,00 15,00 15,00 1.524,00 149331 2
21/11/2009 53 15,00 15,00 15,00 1.248,00 1.219.44 1
30/11/2009 62 15,00 16,00 15,67 36.515,00 35.520,23 3
10/12/2009 72 15,00 15,00 15,00 3.440,00 333581 1
15/12/2009 77 15,00 16,50 15,75 22.190,00 21.427,95 2
17/12/2009 79 16,50 16,50 16,50 21.175,00 20.409,23 1
23/12/2009 85 15,00 15,00 15,00 1.714,00 1.652,21 1
24/12/2009 86 15,00 15,00 15,00 1.248,00 1.202,53 1
30/12/2009 92 15,00 15,00 15,00 860,00 826,71 1
31/12/2009 93 16,00 16,00 16,00 35.656,70 34.173,66 2
15/01/2010 108 15,00 15,00 15,00 1.015,00 970,34 1
22/01/2010 115 16,00 16,00 16,00 25.000,00 23.760,55 1
20/01/2010 122 16,00 16,00 16,00 50.000,00 47.382,91 1
17/02/2010 141 16,00 16,00 16,00 11.991,00 11.288,34 1
15/03/2010 167 16,25 16,25 16,25 20.000,00 18.600,50 1
17/03/2010 169 16,00 16,00 16,00 11.991,00 11.159,40 1
23/03/2010 175 16,25 16,25 16,25 20.000,00 18.539,09 1
28/03/2010 180 17,50 17,50 17,50 8.000,00 7.354,70 1
23/04/2010 206 17,50 17,50 17,50 50.000,00 45.446,06 1
26/04/2010 209 18,00 18,00 18,00 8.000,00 7.246,02 1
30/04/2010 213 17,50 17,50 17,50 50.000,00 45.307,85 1

Totales Operados al 29/09/09 425.601,20 401.690,12 34
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Negociaciéon de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa Ma&xima _ Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado _Cant. Cheques
23/10/2009 23 15,00 15,00 15,00 11.740,49 11.611,65 2
30/10/2009 30 15,00 15,00 15,00 7.020,30 6.923,56 2
06/11/2009 37 15,00 15,00 15,00 3.470,50 3.411,61 1
15/11/2009 46 15,00 15,00 15,00 13.000,00 12.743,39 1
04/01/2010 % 16,00 16,00 16,00 30.000,00 28.764,32 1
07/01/2010 99 16,00 16,00 16,00 35.000,00 33.487,99 1
27/01/2010 119 16,30 16,30 16,30 50.000,00 47.436,73 1
26/02/2010 149 16,50 16,50 16,50 12.000,00 11.223,72 1
29/03/2010 180 17,50 17,50 17,50 20.000,00 18.394,86 1

Totales Operados al 30/09/09 182.231,29 173.997,83 11
10/10/2009 9 13,00 13,00 13,00 3.000,00 2.985,12 1
16/10/2009 15 13,00 13,00 13,00 3.000,00 2.979,84 1
22/10/2009 21 15,00 15,00 15,00 24.084,58 23.839,66 2
23/10/2009 22 12,00 12,00 12,00 900,00 892,37 1
25/10/2009 24 15,00 15,00 15,00 650,00 642,87 1
28/10/2009 27 15,00 15,00 15,00 1.775,00 1.754,10 1
30/10/2009 29 12,25 13,00 12,63 8.400,00 8.303,01 2
31/10/2009 30 12,50 13,00 1275 6.750,00 6.669,58 2
13/11/2009 43 14,00 14,00 14,00 10.000,00 9.822,92 1
15/11/2009 45 13,50 1350 1350 6.000,00 5.895,34 1
16/11/2009 46 14,00 14,00 14,00 10.000,00 9.819,22 1
27/11/2009 57 14,25 14,25 14,25 900,00 879,07 1
06/12/2009 66 14,50 14,50 14,50 30.000,00 29.188,32 1
10/12/2009 70 15,00 15,00 15,00 2.000,00 1.94097 1
11/12/2009 7 13,00 13,00 13,00 7.043,10 6.859,86 1
20/12/2009 80 15,50 15,50 15,50 1.200,00 1.159,14 1
31/12/2009 91 16,00 16,50 16,33 13.170,19 12.624,97 3
04/01/2010 95 16,50 16,50 16,50 2.000,00 1.916,82 1
12/01/2010 103 16,50 16,50 16,50 2.000,00 1.910,19 1
15/01/2010 106 16,00 16,00 16,00 25.000,00 23.849,97 1
20/01/2010 11 16,50 16,50 16,50 6.500,00 6.186,76 1
29/01/2010 120 16,00 16,50 16,25 75.000,00 71.057,18 2
30/01/2010 121 16,50 16,50 16,50 11.863,00 1123332 1
01/02/2010 123 16,50 16,50 16,50 30.000,00 28.395,46 1
12/02/2010 134 17,00 17,00 17,00 25.000,00 23.490,19 1
26/02/2010 148 17,00 17,00 17,00 25.000,00 23.347,15 1

Totales Operadosal ~ 01/10/09 331.235,87 317.643,40 32
03/11/2009 32 15,00 15,00 15,00 2.900,00 2.860,04 1
15/11/2009 44 13,50 15,00 14,25 25.200,00 24.763,83 2
26/11/2009 55 15,00 15,00 15,00 3.100,00 3.026,61 1
02/12/2009 61 14,00 14,00 14,00 3.860,00 376893 1
26/12/2009 85 14,95 14,95 14,95 5.000,00 4.824,14 1
31/12/2009 0 14,90 14,90 14,90 10.000,00 9.622,89 1
10/01/2010 100 15,00 15,00 15,00 9.000,00 8.634,51 2
15/01/2010 105 15,50 15,50 15,50 4.000,00 3.823,04 1
16/01/2010 106 15,50 15,95 15,73 9.375,00 8.953,52 2
17/01/2010 107 15,50 15,50 15,50 5.000,00 4.776,86 1
20/01/2010 110 16,00 16,00 16,00 11.500,00 10.961,82 2
22/01/2010 112 20,00 20,00 20,00 45.000,00 42.310,66 1
23/01/2010 113 16,50 16,50 16,50 5.000,00 4.754,96 1
25/01/2010 115 16,00 16,00 16,00 4.000,00 3.809,62 1
26/01/2010 116 20,00 20,00 20,00 44.000,00 41.327,84 1
27/01/2010 17 16,00 16,00 16,00 10.000,00 9516,12 2
30/01/2010 120 16,50 16,50 16,50 26.875,00 25.448,49 3
31/01/2010 121 16,50 16,50 16,50 10.000,00 9.476,51 2
03/02/2010 124 16,50 16,50 16,50 5.000,00 4.730,55 1
05/02/2010 126 16,50 16,50 16,50 5.000,00 472247 1

Totales Operados al 02/10/09 243.810,00 232.113,41 28

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Coérdoba 1402, Entrepiso =
S2000AWYV - Rosario - Argentina 4
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879 %
E-mail: o
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar 3
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracién: mervaros@bcr.com.ar
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Informacioén sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacién balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 5,100 27/11/2008 31/12 2°  Jun.07 235.479.449  2.375.742.804 855.531.094
Agritech Inversora 1,650 30/05/2008 31/03 1° Jun-07 -85.135 9.762.263 4.142.968
Agrometal 2,800 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 2,820 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 6,250 02/10/2009 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,340 02/10/2009 30/06 4° Jun-07  602.388.842 2.578.756.155 1.320.000.000
American Plast 1,500 08/06/2006 31/05 4° Jun-07 244.413 35.734.972 2.644.598
Autopistas del Sol 0,430 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 6,970 02/10/2009 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 3,090 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 1,330 02/10/2009 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 9,260 02/10/2009 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 4,800 02/10/2009 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 13,300 30/09/2009 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 3,620 02/10/2009 31/10 3 Jul-07 14.445.993 155.042.847 76.345.688
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 2°  Jun-07 -1.621.715 938.531.208 333.281.049
Capex 3,300 02/10/2009 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 2,750 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 13,850 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 2,460 02/10/2009 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 2,500 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 6,400 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceréamica San Lorenzo 1,950 24]09/2009 31/12 2°  Jun-07 11.405.776 214.645.908 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 2°  Jun-07 799.101 247.856.467 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,650 23/09/2009 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 5,450 02/10/2009 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,525 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 4,680 02/10/2009 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,310 29/12/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,600 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 2,600 21/11/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 4,150 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 9.318.113 123.568.473 30.000.000
Electromac 16,000 14/11/2005 30/09 3% Jun-07 1.710.507 10.359.982 567.000
Emp. Dist. y Com. Norte SA 1,410 02/10/2009 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,750 01/10/2009 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,100 15/07/2009 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 2,900 01/10/2009 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 1,550 02/10/2009 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 2,820 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 103.451.000  1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 6,500 26/06/2009 31/08 3° May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 6,800 29/09/2009 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 1,480 02/10/2009 31/12 4° Jun-07 -89.403.664 699.035.101 159.514.582
Goffre, Carbone 1,800 01/02/2008 30/09 3°  Jun-07 -1.795.971 17.264.704 5.799.365
Grafex 1,000 21/05/2009 30/04 4° Abr-07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 2,950 01/10/2009 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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Informacion sobre sociedades con cotizaciéon regular

Gltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Grupo Conc. Del Oeste 0,780 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,790 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 -5.535.000  1.602.933.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2°  Jun.07 -220.075 -14.246.715 858.800
Iy E. La Patagonia 16,000 02/10/2009 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 1,500 02/10/2009 3112 2° Jun.07 949.481 36.289.971 22.212.863
INTA * 2,750 04/03/2009 31/12 2°  Jun.07 2.331.583 57.363.243 24.700.000
IRSA 3,060 02/10/2009 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 4,250 02/10/2009 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 1,750 02/10/2009 3112 2° Jun.07 10.151.730 58.869.354 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 1,820 04/01/2008 30/06 4° Jun.07 10.217 1.649.090 1.303.112
Massuh 0,350 22/12/2008 30/06 4°  Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 3.200.000,000 30/09/2009 30/06 4°  Jun.07 58.398.516 336.753.281 15.921.000
Merc.Valores Rosario 440.000,000 25/09/2006 30/06 4°  Jun.06 3.775.305 10.894.877 500.000
Metrogas 0,900 02/10/2009 3112 2° Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 02/03/2009 3112 2° Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 1,700 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 53,75 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 19.627.715 138.042.344 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 3°  May.07 1.558.947 13.684.190 10
Molinos J.Semino 2,640 02/10/2009 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 10,700 02/10/2009 3112 2° Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,830 02/10/2009 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,880 02/10/2009 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,880 02/10/2009 3112 4°  Dic.06 10.375.034 345.207.856 131.000.000
Pertrak ** 2,200 06/12/2007 30/06 4° Jun.07 -140.555 18.660.603 21.736.216
Petrobras Energia SA 0,790 01/10/2009 31/12 2°  Jun.07 381.000.000 8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobras Energia Part.SA 6,840 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 2,520 24/09/2009 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 86,000 02/10/2009 3112 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 1,110 02/10/2009 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,362 02/10/2009 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 18,000 02/10/2009 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,240 28/10/2008 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 101,750 02/10/2009 3112 2°  Jun.07  2.144.000.000 24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 136,500 11/04/2008 30111 2°  May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 20,500 29/09/2009 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 12,500 02/10/2009 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 60,000 02/10/2009 3112 2° Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 19,100 02/10/2009 30/06 4° Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,210 20/11/2008 3112 2° Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 12,000 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 387.000.000  2.511.000.000 482.625.908
Telefénica de Arg. "A" 2,950 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 90.000.000  2.219.000.000 698.420.029
Telefénica S.A. 2 104,800 02/10/2009 3112 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 64,800 02/10/2009 3112 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 2,250 02/10/2009 3112 2° Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 1,060 02/10/2009 31/12 2°  Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN uss ugs u$s
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/2001  28/09/2001 18,00 80 17 12 1.000 56
Dolares Estadounidenses 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 us$s % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/2001  07/04/2009 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GD03 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 20/06/2001  20/12/2003 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/2001 41,875 16 1.000 100
GDO05 us$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/2001  04/12/2005 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/2001 55 6 1.000 100
GD08 us$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/2001  19/06/2006 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/2001  30/01/2007 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 us$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/2001  31/01/1931 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 us$s % ugs
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/2001  21/02/2012 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 uss % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001  25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opci6n de compra (12,125%) 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 uss % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/2001 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/2001  15/06/2015 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/2016  19/06/2016 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016  19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
G006 uss % u$s uss
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 us$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001  20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio L&mina min. residual #

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.* Renta Amort. Valor % sfvalor
LE90 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s uss
Letras del Tesoro pesos vt0.14/5/02 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 uss
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 Consolidacién 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 % us$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$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 uss
Bonos Consolidacién Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRES %$ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacion 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$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
us$s - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % us$s uss us$s
Bonos de Consolidacion en d 28/01/02 \d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
us$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 ‘d 15/01/02 0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02 0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 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$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 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 uss
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
u$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 uss
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$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s uss
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s uss
"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 (ltimo 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 segun disposicién del Gobiemno Nacional. (a) Incluye CER.
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BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

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

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

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