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ANO XXVI e N° 1329 ¢ 26 DE OCTUBRE DE 2007

LA HISTORIA DE LOS SISTEMAS
MONETARIOS

Las enormes fluctuaciones entre las dos monedas mas importan-
tes del mundo (ddlary euro), ya sea con respecto a las transacciones
comerciales como respecto a las transacciones de capital, originan
grandes problemas especialmente en las de largo plazo. Es por ello
que es fundamental desarrollar un sistema monetario internacional
que tienda a la estabilidad.

Antes de hacer un resumen de la historia de los sistemas moneta-
rios mundiales veamos una pequena introduccién sobre la moneda.

La moneda ha sido definida como el medio indirecto de cambio,
es decir es el medio que permite las transacciones entre los indivi-
duos. El intercambio directo de un bien por otro bien (trueque)
s6lo es factible en un mundo de pocas personas y bienes, pero cuan-
do la sociedad se hace mas compleja por el nimero de habitantes y
de bienes, el trueque ya no es factible salvo en minima proporcion.
Se necesita entonces la existencia de un bien que hace de medio
indirecto en el intercambio, ese bien es la moneda.

Las funciones de la moneda son las siguientes:

a)Medio indirecto de cambio.

b)Unidad de cuenta.

¢)Acumulador de valor en el tiempo (ahorro) y en el espacio.

Algunos autores, como el economista aleman Walter Eucken, sos-
tienen que la principal funcion de la moneda es la de ser unidad de
medida o cuenta. Otros autores, como Ludwig von Mises, sostienen
que esta ultima funcién (b) como las funciones mencionadas en (c)
estan implicitas en la de medio indirecto de cambio (a).

La historia de la moneda nos muestra las siguientes etapas:

a)La moneda mercancia, es decir un bien de uso generalizado como
la sal, el ganado, etc. y por lo tanto deseados por todos.
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b)Las monedas metilicas, al principio como trozos de metal y lue-
go como circulos metilicos los primeros de los cuales aparecieron
en Asia Menor unos 700 anos antes de Cristo.

c)Las monedas de un determinado y especifico gramaje garantiza-
do por el cuiio en los bordes y las imagenes de los soberanos o
personas distinguidas.

d)La moneda de papel, que no es mds que un mero recibo que
indica que las monedas metilicas han sido depositadas en una insti-
tucion que recibe depositos (bancos primitivos). Estos recibos pos-
teriormente comienzan a circular como medio de pago en las tran-
sacciones comerciales independientemente de los depdsitos origi-
nales.

e)El papel moneda que surge cuando los mencionados bancos
advierten que no tienen que guardar el 100 por ciento del metal que
tienen en depdsito ya que nunca los depositantes van a retirarlos en
el mismo momento por el total. Los bancos comienzan a prestar
parte de esos depdsitos metilicos y comienza lo que se llama el sis-
tema de encajes parciales.

f)El sistema de encajes parciales en los bancos mencionado en el
punto anterior da lugar a la multiplicacién del dinero también lla-
mado dinero bancario. No todos los economistas estin de acuerdo
con el encaje parcial. El profesor de la Universidad de Chicago, Henry
C. Simons, sostuvo que el encaje de los bancos tenia que ser total y
que por lo tantos estas entidades no tenian que crear dinero banca-
rio. Es lo que se conoce como la ‘Propuesta Simons’ y que ha sido
difundida por su discipulo, el premio Nobel Milton Friedman.

La historia monetaria ha sido por demas compleja. En algunos
imperios o paises subsistian, al mismo tiempo, infinidad de mone-
das. Durante los siglos II y III de nuestra era, en el Imperio de Roma,
la inflacién se manifestaba cuando las monedas de plata se volvian
coloradas, lo que indicaba que se le agregaba cobre a la plata. Hacia
el ano 301 el emperador Diocleciano quiso detener la inflacion apli-
cando precios maximos a los articulos pero sin éxito. Durante la
Edad Media, en Occidente las monedas sufrieron de continuas de-
preciaciones, por el contrario, en el Imperio Bizantino la moneda
de oro se mantuvo estable por casi 800 anos, lo mismo que en las
regiones bajo el poder musulman (ver de Elvin Groseclose, «El di-
nero y el hombre. Estudio de la experiencia monetaria»).

éQué es lo que ha pasado posteriormente con los sistemas mone-
tarios internacionales? Hagamos un ligero resumen:
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1)Segin el economista
Jacques Rueff, el sistema de pa-
trén oro, que toma como base
este metal, se origind en el siglo
XV en Génova impulsado por la
familia Centurione con grandes
intereses en el Oriente. Sus ne-
goCios eran tan importantes y
diversos que se necesitaba una
moneda Gnica para los manejos
contables (ver de Rueff: «La
edad de la inflacion»). Recor-
demos también que en esa épo-
ca, el fraile Luca Pacioli escribio
el primer libro sobre la partida
doble. Este fraile introducia la
contabilidad (ciencia del equili-
brio entre activo y pasivo) den-
tro de su famosa «Summa di
aritmetica, geometrica,
proportione, et
proporcionalita» (1494). La es-
tabilidad monetaria es esencial
para la buena confeccién de los
balances y para lograr el equili-
brio fiscal. Recordemos lo que
dice Rueff en su obra «El orden
social»: «Sed liberales o sed so-
cialistas, pero no sedis mentiro-
SOS».

2) En el siglo XVIy XVII los
metales jugaron un papel muy
importante y esto por dos moti-
vos: en primer lugar por la en-
trada de metal (oro y plata) de
las colonias de América, lo que
producia inflacién en Europa.
En segundo lugar por la concep-
cién mercantilista de favorecer
las exportaciones y frenar las
importaciones. Lo que hacia a
los paises poderosos, para esta
doctrina, era la acumulacion de
reservas metdlicas. Claro que en
el siglo XVIII, el filésofo David
Hume demostré que el aumen-
to de las reservas llevaba a la in-
flacion y a la disminucién de las
exportaciones, lo que a su vez
producia un reflujo del oro o
metal hacia el exterior.

3) En el siglo XIX se fue afir-
mando la posicion financiera de
Inglaterra y también la del siste-
ma de patrén oro. Sin embargo,

otros paises, como la Unién Latina, buscaron desarrollar un sistema
bimetilico, oro y plata, en una relacion fija. Esto dio lugar a que
actuase la llamada ley de Oresmes-Gresham: «/a moneda mala ex-
pulsa del mercado a la buena». En la segunda mitad de ese siglo el
descubrimiento de minas de oro, y sobre el fin de siglo el de nuevas
técnicas para procesar el oro sudafricano, llevaron a que la moneda
mala (en este caso el oro) desalojara a la plata de circulacion, y esto
a pesar de los fuertes intereses estadounidenses en defensa del me-
tal blanco (recordemos la frase del candidato presidencial William J.
Bryan «No crucificareis a la poblacion en una cruz de oro»).

4)En los dltimos decenios del siglo XIX y principios del XX el pa-
trén oro era dominante. Los paises expresaban su moneda nacional
como un determinado gramaje de oro y por eso podemos manifes-
tar que existia practicamente una moneda internacional con centro
en Gran Bretana. Las inversiones internacionales eran importantes
(Gran Bretana tenia inversiones externas superiores en un 40 por
ciento a su PIB).

5)En 1922, en la reunién de Génova, se crea el sistema de patrén
cambio oro. Por este sistema, que en la prictica ya existia, los bancos
centrales mantenian en sus reservas no soélo oro sino también divi-
sas convertibles en oro. Para Jacques Rueff este sistema era inflacio-
nario y fue el responsable de la crisis de 1930 (ver su obra «El peca-
do monetario de Occidente).

6)En la década del treinta pricticamente no existio sistema algu-
no. Los distintos paises devaluaban sus monedas buscando transfe-
rir la crisis a sus vecinos.

7)Después de la segunda guerra mundial, y ya creado el FMI, se
volvié a un sistema de patrén cambio oro, o mds precisamente de
patrén dolar. Esta era la moneda convertible a oro y que servia de
reserva a los bancos centrales del mundo. En las discusiones previas
a la creacién del FMI, el economista inglés Keynes defendio la crea-
cion de una moneda internacional llamada ‘bancor’ (antecedente
del DEG y del euro).

8)Durante los anos sesenta EE.UU. comenzé a perder oro vy final-
mente en 1971 aboli6 la convertibilidad del délar con el oro. A par-
tir de ese ano las monedas de los distintos paises comenzaron a
flotar.

9)Las grandes variaciones de los tipos de cambio llevaron a la crea-
cién de contratos de futuro en distintas bolsas y mercados sobre las
monedas mis importantes. Sin la existencia de esos contratos de
futuro las pérdidas econémicas de los inversores serian tan impor-
tantes que llevarian a una crisis superior a la de los anos treinta. En
nuestro pais el Gnico contrato de futuro existente de tipos de cam-
bio es el que se transa en el ROFEX sobre ddlar-peso.

10)En los anos ochenta los paises de la Comunidad Europea esta-
blecieron el SME (Sistema Monetario Europeo), estrechando las ban-
das de fluctuacion de sus monedas, lo que se llamé ‘la serpiente en
el tunel’. El sistema fracas6. En 1999 comenz6 a funcionar el ‘euro’
como unidad de cuenta y posteriormente como medio de cambio.

11)Existen una serie de propuestas para el desarrollo de un siste-
ma monetario internacional. El economista Friedman propuso que
la emisién monetaria estuviese a cargo de los bancos centrales y liga-
da al crecimiento de la economia. Si ésta crece al 3 por ciento anual,
la emisién monetaria tiene que crecer a ese porcentaje 0 mas preci-
samente a un porcentaje ligeramente superior (teniendo en cuenta
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la mayor demanda de moneda
de parte del pablico). A nivel in-
ternacional, Friedman defendi6
el sistema de tipos de cambio
fluctuantes pero, en uno de sus
libros sobre las picardias del di-
nero, parecio acercarse al llama-
do bimetalismo.

12) El Premio Nobel Friedrich
Hayek propuso un sistema de
monedas de papel competitivas
emitidas por entidades privadas.
En su libro
«Desnacionalizacion del dine-
ro» sostiene que es el Unico
método sano para detener la in-
flacion. Con respecto a la ley de
Oresmes-Gresham, Hayek sos-
tiene que: a) si hay tipo de cam-
bio fijo la moneda mala despla-
za a la buena de la circulacién y
b) si hay tipos de cambio fluc-
tuantes la moneda buena es la
que desplaza a la mala.

13)El Premio Nobel de Econo-
mia Robert Mundell, quien pro-
picia los tipos de cambio fijos y
que hay que volver a un sistema
de patrén cambio oro, sostiene
que con el tiempo van a surgir
monedas regionales, como el
euro, el ddlar, y algunas mone-
das asiaticas. La fluctuaciéon
cambiaria serd entre esas mone-
das regionales.

14) Otros economistas, como
Ludwig von Mises, Wilhelm
Ropke y Jacques Rueff fueron
partidarios del sistema de pa-
trén oro. Su defensa de este sis-
tema se basa en lo siguiente: la
cantidad de oro extraida en la
historia humana hasta el dia de
hoy es de alrededor de 130.000
toneladas del metal, es decir un
cubo compacto de 18 metros de
lado. La produccion anual es de
alrededor de 1.500 a 2.000 to-
neladas, por lo tanto un 1,5 por
ciento o menos del stock. Como
nunca baja el stock de oro, por-
que nadie se desprende del me-
tal, con patrén oro no puede
existir crisis. El patrén oro ase-
guraria una tasa internacional de

interés muy baja, de alrededor del 2 por ciento anual, como existié
a principios del siglo XX.

ALGUNAS RELACIONES DEL
TRANSPORTE HIDROVIARIO

Habitualmente se dice que por la hidrovia Paraguay-Parana se trans-
portan alrededor de 12 a 13 millones de toneladas de los siguientes
productos: soja y subproductos alrededor de 4 millones de tonela-
das, mineral de hierro y manganeso 3 millones, combustibles 2,5
millones, carga general (azicar, madera y otros) 800 mil, otros gra-
nos 800 mil, aceite de soja 500 mil y clinker 500 mil. Vamos a tratar
de mostrar que fundamento y coherencia tienen estas cifras, aunque
de entrada tenemos que reconocer que la informacion existente es
muy pobre. Estas reflexiones no pretenden exactitud sino buscan,
mds bien, que las dispersas estadisticas existentes no entren en con-
tradiccion unas con otras. Partimos para ello de un articulo anterior
titulado «Hidrovia Paraguay-Parana y Tiete-Parana», publicado
en la revista «Nuestro Campo» de setiembre de 2006.

En ese articulo se partia de la distancia entre Corumba (km 2.770
rio Paraguay) y los puertos aledanos a Rosario (km 420 rio Parani)
de 2.350 kilémetros. Si tenemos en cuenta que la velocidad prome-
dio del convoy puede estar en alrededor de 12 kilémetros la hora
(15 km de bajada y 8 km de subida), tendriamos un total de 196
horas. A esta cifra hay que agregar las horas de demora por fraccio-
namiento, etc., que el Sr. Horacio Lopez, presidente de la Comisién
Permanente de Transporte de la Cuenca del Plata, estim6 en 346
horas. En total tendriamos 542 horas. Si dividimos esta cifra por 24
horas tenemos 23 dias. La vuelta completa de 4.700 kilémetros de-
moraria alrededor de 46 dias. En realidad, la mencionada vuelta es
para la bajada de mineral de hierro y manganeso, pero la bajada de
la mayor parte de la sojay subproductos recorre una vuelta comple-
ta menor, que estimamos en alrededor de 2.400 kilémetros, es decir
24 dias y la subida de combustibles también 24 dias. Nosotros va-
mos a partir de una vuelta completa promedio para todos los pro-
ductos, incluida carga, descarga y tiempos de espera entre los distin-
tos operativos de alrededor de 40 dias.

Los convoyes promedios los estimamos de 12 barcazas de 1.300
toneladas cada una = 15.600 toneladas. Como en todo el ano se
transportarian alrededor de 13 millones de toneladas, dividiendo
esta cifra por 15.600 toneladas, tendriamos 833 viajes. Como hay
alrededor de 100 remolcadores, cada uno de ellos daria 8,33 vuel-
tas.

Veamos que pasa con las barcazas:

365 dias dividido 40 dias = 9,1 vueltas por 1.300 toneladas (en
realidad la barcaza puede cargar 1.500 toneladas, pero al no tener
algunos pasos del rio la suficiente profundidad estimamos una cifra
menor) = 11.830 toneladas

Si tenemos en cuenta que hay en uso en forma permanente alre-
dedor de 1.100 barcazas, tendriamos:

11.830 toneladas por 1.100 barcazas = 13.013.000 ton.
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PRESUPUESTO ECONOMICO DEL
SECTOR GRANARIO

Hacer un presupuesto econémico para el sector granario no es
tarea facil, en parte por la diversidad de cultivos y regiones que ca-
racteriza al campo argentino. Eso hace que lo que es valido para
algunos productores no lo sea para otros. De todas maneras, y tra-
bajando con cifras globales, estimamos que se puede brindar un
panorama aunque no sea, ni de lejos, exacto. Para este tipo de anali-
sis recurrimos a la muy buena publicacién «Margenes
Agropecuarios» (octubre de 2007).

La siembra de la campana anterior (2006/07) llegd a 31,3 millones
de hectirea y la produccion a casi 95 millones. Estimamos que la
siembra de la campana 2007/08 va a repetir una cifra similar pero la
produccion va a resultar menor. Esto altimo en base a los prondsti-
cos de menores precipitaciones a partir del mes de noviembre dado
el efecto Nina que ya muestran los informes climaticos.

Veamos lo que ocurre con los principales cultivos:

a)Trigo: estimamos una siembra cercana a los 5,5 millones de hec-
tareas y una produccion de 15 millones de toneladas.

b)Maiz: estimamos una siembra cercana a los 3,8 millones de hec-
tareas y una produccién cercana a los 19 millones de toneladas.

¢)Soja: estimamos una siembra cercana a los 16,2 millones de hec-
tareas y una produccién cercana a los 45 millones de toneladas.

d)Sorgo: estimamos una siembra de 900 mil hectireas y una pro-
ducciéon de 2,8 millones de toneladas.

e)Girasol: estimamos una siembra de 2,7 millones de hectareas y
una produccion de 4,3 millones de toneladas.

f)Otros granos: estimamos una siembra de 2,7 millones de hecta-
reas y una produccion de 4 millones de toneladas.

Estimamos una produccion de 90 millones de toneladas, exporta-
ciones por 68 millones de toneladas e ingresos a valor FOB por:

a)Trigo: exportaciones por 9 millones de toneladas a un precio
FOB de 300 ddlares la tonelada = 2.700 millones de ddlares.

b)Maiz: exportaciones por 12 millones de toneladas a un precio
FOB de 160 dolares la tonelada = 1.920 millones de ddlares.

¢)Soja: exportaciones por 9 millones de toneladas a un precio FOB
de 330 dolares la tonelada = 2.970 millones de ddlares.

d)Harina de soja: exportaciones por 28 millones de toneladas a
un precio FOB de 280 délares la tonelada = 7.840 millones de dola-
res.

e)Aceite de soja: exportaciones por 6,1 millones de toneladas a un
precio FOB de 870 ddlares la tonelada = 5.300 millones de ddlares.

f)Aceite de girasol: exportaciones por 1,3 millones de toneladas a
un precio FOB de 1.100 ddlares la tonelada = 1.430 millones de
ddlares.

g)Pellets de girasol: exportaciones por 1 millén de toneladas a un
precio FOB de 150 délares la tonelada = 150 millones de ddlares.

h)Sorgo: exportaciones por 300 mil toneladas a un precio FOB de
170 ddlares la tonelada = 51 millones de ddlares.

i)Otros productos: exportaciones por 1,3 millones de toneladas a
un precio FOB de 150 ddlares = 195 millones de délares.

El total de exportaciones por 68 millones de toneladas produciria
un ingreso de alrededor de 22.550 millones de doélares. Teniendo

en cuenta que los gastos de
fobbing (incluido retenciones)
estarian en el orden del 28%, los
ingresos en valor de la produc-
cion comercializada llegarian a
19.101 millones de délares.

Partiendo de la informacion
suministrada por «Margenes
Agropecuarios» (octubre de
2007, en pagina 53) los costos
pueden estimarse de la siguien-
te manera:

a) Trigo: 5,5 millones de hec-
tareas a un costo de 433 dodlares
la hectarea = 2.382 millones de
dolares.

b) Maiz: 3,8 millones de hec-
tareas a un costo de 694 ddlares
la hectarea = 2.637 millones de
dolares.

¢) Soja: 16,2 millones de hec-
tareas a un costo de 475 dodlares
la hectarea = 7.695 millones de
dolares.

d) Girasol: 2,7 millones de
hectédreas a un costo de 286 do6-
lares la hectarea = 772 millones
de délares.

e) Sorgo: 900 mil hectareas a
un costo de 502 ddlares la hec-
tarea = 452 millones de dodlares.

f) Otros granos: 2,7 millones
de hectareas a un costo de 400
dolares la hectarea = 1.080 mi-
llones de délares.

En total tenemos costos por
15.018 millones de délares.

La utilidad antes del impues-
to a las ganancias asciende a al-
rededor de 4.083 millones de
dolares. Teniendo en cuenta que
la alicuota de ganancias para el
sector rural estaria en alrededor
de 25 por ciento, el impuesto a
pagar estaria en el orden de los
1.021 millones de délares y la
utilidad neta en 3.062 millones
de délares.

No hemos considerado los
intereses sobre el capital tierra
que la mencionada publicacién
estima en 3 por ciento anual y
que técnicamente deberia con-
siderarse. Si tenemos en cuenta
que dicho capital tierra vale al-
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rededor de 150.000 millones de ddlares, el 3% del costo de oportu-
nidad esde alrededor de 4.500 millones de ddlares.

TRIGO

Esta semana Rusia fue bajista

Mientras que en la semana previa la suba final de los precios del
trigo en el mercado de Chicago fue producto de una noticia de Ru-
sia, en la presente las novedades desde el mismo origen motivaron
una fuerte caida en las cotizaciones.

Desde Rusia se informé que el pais pospuso indefinidamente un
proyecto para aumentar el arancel a la exportacion de trigo a un
30% desde el 10% que comenzari a regir a mitad de noviembre.

La ministra de Economia sefialé que no se necesitaban inmediata-
mente altos aranceles a la exportacion y que el Ministerio analizaria
el mercado antes de tomar mas medidas.

El pais igualmente introducird un impuesto a la venta del cereal
del 10% o que no sea inferior a 22 euros (31,27 ddlares) por tonela-
da, a partir del 12 de noviembre.

La medida tiene como objetivo retener el trigo dentro de las fron-
teras de pais para no aumentar los precios internos, aunque por
nuestra experiencia cercana esa no es una medida eficaz cuando los
precios internacionales son altos y la demanda esta muy activa.

En los ultimos dias se conocieron negocios de exportacién donde
Rusia continuda realizando ventas y compitiendo directamente con
el trigo estadounidense.

En Estados Unidos los precios comenzaron la semana con mejo-
ras en seguimiento al cierre positivo de la semana previa, pero solo
duré un dia dado que en las dos jornadas siguientes los futuros del
cereal en los tres mercados existentes cerraron con limites de bajas.

La especulacién sobre un prohibitivo impuesto a las exportacio-
nes rusas de trigo impulsé muchas compras especulativas que, al
rechazarse la posibilidad a partir del martes, genero agresivas ventas
que presionaron los precios futuros.

Ademis, las noticias en materia de exportaciones fueron desalen-
tadoras para el cereal estadounidense que comienza a tener mas
competencia.

Las inspecciones de exportaciones de trigo totalizaron 728.000 tn
en la semana, debajo del registro previo y de lo esperado por el
mercado, pero arriba del volumen del ano pasado a la misma fecha.
Los embarques acumulados superan levemente los 15 millones de
tn frente a las 9,2 millones del 2006.

Las ventas semanales del cereal informadas por el USDA alcanza-
ron las 602.800 tn (combinando cosecha vieja y nueva), debajo de
las estimaciones previas de los operadores de 850.000 a 1,05 millo-
nes de tn y del registro de la semana previa. El acumulado de los
compromisos supera en un 118% las cifras del 2006 a la misma fe-
cha.

La menor demanda de exportacion observada en la semana afect6
negativamente a los futuros.

El mercado del trigo igualmente esta mostrando nuevas tomas de
ganancias luego de haber alcanzado los niveles méaximos histéricos
a fines de setiembre.

Muchos operadores comien-
zan a posicionarse sobre los con-
tratos correspondientes a la nue-
va campana a pesar de los ajus-
tes que todavia se realizan en los
guarismos de oferta y demanda
2007/08.

Los datos del cereal del hemis-
ferio sur todavia no estdn cerra-
dos, aunque dificilmente se pue-
da recuperar el trigo australiano
con las precipitaciones que se
estin produciendo.

El Consejo Internacional de
Granos aumento su estimacion
de la produccién mundial de tri-
g0 2007/08 a 602 millones des-
de los 601 millones del reporte
previo. La cosecha igualmente
supera los 590 millones del ano
pasado.

El organismo también elevo
los stocks mundiales a 109 mi-
llones contra los 107 millones
previos mientras que realizo la
primera estimacion del area
mundial a sembrase con trigo en
el 2008.

El area mundial de trigo au-
mentard un 3%, a 220 millones
de hectareas, el segundo incre-
mento consecutivo desde el
2006 cuando se sembro la me-
nor drea desde 1960.

El CIG senala en su informe
mensual que las siembras del
trigo de invierno en el hemisfe-
rio norte muestran un buen pro-
greso, con reportes que indican
incrementos en el area de Amé-
rica del Norte, Europa y los pai-
ses de la ex-Unidn Soviética.

En la Union Europea, los al-
tos precios y la decisiéon de re-
ducir la obligatoriedad del reti-
ro de tierras al 0% en el 2008,
impactard en un aumento del
area real a sembrar con trigo
pero limitada a la competencia
con otros cultivos como la colza.
El total del 4rea a sembrarse com
trigo podria aumentar un 6%, a
26,6 millones de hectireas con
condiciones mayormente favo-
rables a excepcion de algunas
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TRIGO: precios FOB embarque cercano
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partes del este europeo donde
son necesarias mayores precipi-
taciones.

En el norte y centro de Rusia
el buen clima y el nivel adecua-
do de humedad beneficiaron el
desarrollo inicial de las siembras
antes de ingresar en la
dormancia, aunque mas lluvias
se necesitan en el sur. En
Ucrania las siembras estin cerca
de finalizar, ayudados por un
nivel adecuado de humedad en
los suelos y por el clima célido,
aunque algunas areas del centro
y sur contindan todavia muy se-
cas. Se estima que el irea de tri-
go de invierno aumentari en un
3% a 6 millones de ha.

En Canada, donde el grueso
del cultivo se siembra en prima-
vera, el area total de trigo podria
aumentar en un 10% a 9 millo-
nes de ha, luego de la significa-
tiva baja del 2007.

En los Estados Unidos las
siembras de trigo de invierno lle-
van un ritmo levemente inferior
al del ano pasado. El USDA in-
formé que al domingo pasado
estaba sembrado el 82% del area
destinada al cereal, levemente
por debajo del 84% del ano pa-
sado a la misma fecha.

El clima seco que afecta al sudoeste de los Grandes Planicies de-
mora la implantacién del trigo rojo duro de invierno. Las lluvias de
octubre fueron beneficiosas para el trigo recién sembrado pero atn
se necesitan mas lluvias en las areas del noroeste de Kansas y este de
Colorado.

En respuesta a los elevados precios y a la ajustada oferta, se estima
que el total sembrado aumentaria un 6% a 26 millones de ha, mayor-
mente a expensas del maiz.

La cosecha argentina avanza y el mercado
espera definiciones

En el mercado local los precios del trigo comenzaron a recibir la
presion del inicio de la cosecha mientras que el gobierno todavia no
tomo las medidas necesarias para normalizar el mercado del cereal.
Promesa incumplida luego de varios anuncios.

Los valores negociados en el recinto de operaciones de la Bolsa
de Comercio de Rosario bajaron $ 5 en la semana, siendo el Gnico
comprador activo la molineria de Rosario que el jueves pagé $ 580
por el cereal con descarga inmediata, luego se retiraron todos los
compradores.

Los precios forward también acusaron el impacto con una baja de
u$s 2 por el cereal con entrega a partir de diciembre, correspon-
diendo a la nueva campaina, quedando a u$s 183 con pocos compra-
dores realizando estas ofertas.

Las bajas de los precios refleja el comportamiento de los valores
FOB del trigo que informa diariamente la SAGPYA y a partir del cual
se establece en valor de mercado para el pago de las compensacio-
nes a los productores de trigo que venden el cereal a la industria
local

El valor FOB minimo oficial correspondiente al embarque mas
cercano de trigo retrocedié u$s 12 en la semana para quedar a u$s
265, mientras que el nuevo quedo sin cambios a u$s 326. Este pre-
cio esta por arriba del informado por privados: vendedor en u$s
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322 para embarque en diciem-
bre.

La relacién entre los precios
FOB que podemos encontrar
para el trigo mostré importan-
tes cambios en el dltimo ano
producto de la intervencion del
gobierno.

En el grafico adjunto se mues-
tra la evolucion de los precios
oficiales y los precios informa-
dos por agentes privados.

Desde siempre el precio FOB
minimo oficial mantuvo una in-
tima relacién con los precios
informados por privados tanto
para los puertos del up river
como desde los puertos del sur,
reflejaba un promedio entre los
mismos. Sin embargo, las cosas
cambiaron a partir de mayo de
2006 cuando el gobierno por
primera vez cierra el registro de
declaraciones juradas de ventas
al exterior por un dia.

El 17/05/06 el precio FOB mi-

nimo era de u$s 156 por tn, mientras que el 18/05/06 el precio fue
de u$s 182. El aumento hizo que la brecha con los informados por
privados pasara de u$s 4 a u$s 36.

La diferencia se mantuvo hasta inicios de octubre cuando los pre-
cios informados por privados comenzaron a subir hasta practica-
mente igualarse, pero cuando la presion de cosecha comenzé a pre-
sionar los valores FOB minimos oficiales, continuaron altos hasta
que en noviembre volvi6 a cerrarse el registro de DJVE de trigo.

Elingreso de la cosecha de trigo 2006/07 presioné sobre todos los
valores y mostraron un periodo con poca diferencia entre ambos.
Sin embargo, a partir de marzo cuando se cierra el registro nueva-
mente los precios FOB vuelven a ampliar la brecha.

En ese momento los precios informados por privados comenza-
ron a superar los valores FOB minimos oficiales sobre los cuales se
calcula el valor de mercado para el pago de las compensaciones.

La diferencia comenz6 a ampliarse nuevamente aunque no era
favorable para el gobierno dado que los precios internacionales co-
menzaron su escalada alcista en la cual Argentina no podia quedar
exenta por ser un importante exportador mundial.

La suba externa comenzo a reflejarse en los precios FOB informa-
dos por privados mas fielmente que en los oficiales, hasta que en
julio dejaron de informarse y son los precios minimos oficiales los
GUnicos que el mercado local tuvo como referencia.

Los manejos que mostraron los precios FOB para embarque cer-
cano se asemeja a la situacion de los precios 2007/08.

Estos siempre estuvieron por debajo de los valores internaciona-
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Los tultimos siete dias se presentaron con al-
gunas lluvias y tormentas, principalmente du-
rante el fin de semana, de todas maneras, en
comparacion con el periodo anterior se puede
apreciar una sensible disminucion de los valo-
res de reserva de agua en el suelo, los mismos
se ubican actualmente entre regulares y adecua-
dos. Mientras que durante la semana pasada se
alcanzaban valores 6ptimos sobre el Este de las
subzonas GEA Iy III esta semana los mismos han
descendido hasta convertirse en adecuados. La
razon principal de este comportamiento es que

el trigo contintda atravesando por una etapa de grandes requerimientos de agua para su desarrollo y las
precipitaciones que se registraron no fueron suficientes para satisfacer estas necesidades. Se observa
claramente en el mapa de reserva que las mejores condiciones se ubican sobre la subzona GEA Il y el
Este de la subzona I, mientras que hacia el Oeste se ve un desmejoramiento de las reservas que de
continuar podria comprometer el desarrollo del cultivo. Una nueva semana que comienza con caracte-
risticas inestables, con la probabilidad de que se presenten lluvias y tormentas de variada intensidad a

8 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 26/10/07




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

les. Cuando los precios pagados internamente para el trigo nuevo
pudieron superar los u$s 200 el gobierno hizo correr rumores so-
bre un pronto aumento en las retenciones.

Desde entonces los precios forward que pagaron los exportadores
por el trigo nuevo mostraron una diferencia con los precios FOB
superior al 20% de las actuales retenciones mds los gastos fobbing.

Si partimos de los precios FOB del trigo para embarque en di-
ciembre, el valor FAS tedrico resultante seria de u$s 248 aunque en
el mercado el precio pagados por los exportadores esta semana bajo
au$s 183.

A precios superiores y, también, inferiores al actual los exportadores
estuvieron comprando trigo nuevo para anticiparse a los compro-
misos futuros que podrian asumir cuando se reabriera el registro de
declaraciones juradas de ventas al exterior.

Al117/01 los exportadores tienen compradas 4,8 millones de tn de
trigo, levemente por arriba de las 4,6 millones del ano anterior a la
misma fecha pero superando las 3.100 tn del cereal que aparecen
como ventas efectivas.

Las compras de los exportadores no fueron descubiertas, es decir,
que con los registros de exportacién cerrados estos habrian igual-
mente tomado compromisos de ventas al exterior.

La postergacion en la apertura de las exportaciones de trigo pue-
de generar problemas para los exportadores que realizaron ventas 'y
compras ante las promesas incumplidas del gobierno de la normali-
zacion del mercado antes del comienzo de la nueva campana.

La cosecha comenz6 en el norte del pais con retraso respecto de

los registros del ano pasado ala
misma fecha. Las lluvias de la se-
mana pasada y algunas de las
presentes demoraron la activi-
dad a la espera de que los culti-
vos tengan la humedad adecua-
da.

Se estima que los rindes ini-
ciales seran menores que los de
la campana anterior, teniendo
en cuenta la falta de lluvias y las
bajas temperaturas registradas
en las primeras etapas de desa-
rrollo del cultivo.

En las demas regiones produc-
toras el cultivo se presenta con
muy buenas condiciones. Las
lluvias mejoraron el perfil de
humedad de los suelos y el de-
sarrollo es muy bueno.

Las estimaciones iniciales ha-
blan de una produccién mejor
que la de la campana preceden-
te. Con la disminucion del area
de siembra, el aumento se espe-
ra por la obtencién de mejores

RESERVA
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RESERWA
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AGUA EN EL SUELO PARA CULTIVO DE
TRIGO al 18/10/07

partir de la noche del jueves 25, afectando prin-
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cipalmente al sector Sur de la region GEA, es
decir, a las subzonas GEA IIl y IV, pero a partir
del viernes, las precipitaciones se iran generali-
zando a toda la region. Las condiciones van a
mejorar durante la tarde/noche del sabado y la
madrugada del domingo, pero luego vuelven las
precipitaciones a la region y se van a mantener
hasta la tarde del martes. En cuanto a los vien-
tos, van a prevalecer del sector norte y de mo-
derada intensidad durante el jueves, mientras
que el viernes serdn leves y variables, luego, vol-
verdn a prevalecer del sector norte durante el
resto del periodo.

Con respecto al campo térmico, se manten-
dran los valores altos de temperatura maxima,
alcanzando registros cercanos a los 30° C pese a
las precipitaciones que se van a desarrollar so-

bre la region, esto se debe a que la masa de aire cilido va a permanecer sobre el sur del litoral generando

altas temperaturas y condiciones de gran inestabilidad.

www.bcr.com.ar/gea
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MAIZ: Comparacion de ventas y compras del sector

exportador
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rindes, las proyecciones de la cosecha superan en su mayoria las 15
millones de tn.

Con semejante nivel de cosecha el saldo exportable de trigo ar-
gentino podria estar préximo a las 9,5 millones de tn, de las cuales
el 50% estaria ya compradas por los exportadores pero sin poder
registrar ventas. El afo pasado a la misma fecha se tenian vendidas
7,8 millones de tn en un mercado que comenzaba a mostrar desfasajes
entre la situacién externa y local mas amplios por la intervencién
del gobierno.

Hoy nos encontramos todavia peor, con una mayor cosecha a punto
de ser recolectada y con escaso interés comprador cuando en el ex-
terior el cereal es el producto agricola mas buscado del mundo.

MAIZ

Bajan los precios por escaso interés
comprador

El maiz argentino estuvo ajeno al comportamiento de los precios
del cereal en el mercado externo de referencia.

En Chicago el cierre semanal fue positivo, mientras que los pre-
cios disponibles mostraron una baja de $ 30 con escaso interés com-
prador por parte del sector exportador.

Fueron menos los compradores que estuvieron diariamente reali-
zando ofertas por el cereal fisico. El ultimo dia de negocios queda-
ron pagando $ 360 sin poder relevarse operaciones a ese nivel de
precios.

Cuando los valores estuvieron en niveles de $ 370 se informaron
operaciones por 4.000 tn, mientras que en el resto de las jornadas
fueron negocios aislados.

La tranquilidad que se observa por parte de los exportadores no

hace mis que responder a la si-
tuacién holgada que muestran
entre el total de compras y sus
compromisos externos de ven-
tas.

Al 17/10 los exportadores lle-
vaban compradas 16,5 millones
de tn de maiz 06/07 y vendidas
13,5 millones. La diferencia de
casi 3 millones de tn a favor su-
pera todos los registros previos
a la misma fecha.

En el grifico adjunto se obser-
va como se modificé la relacion
entre ambos guarismos desde el
comienzo de la cosecha hasta la
actualidad cuando aun faltan
cuatro meses para la préoxima
campana.

La diferencia entre las com-
pras y ventas mantiene tranqui-
lo al sector que espera una pron-
ta apertura del registro de expor-
taciones dado que la cosecha
obtenida estaria mostrando que
el saldo exportable puede ser
aun mayor de los 13,5 millones
de tn establecidas por el gobier-
no.

La estimacion oficial de pro-
duccién de maiz es de 21,8 mi-
llones cuando el USDA estima
22,5 millones y algunos privados
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proyectan 23 millones.

Los guarismos finales se van
ajustando a medida que se co-
nocen cifras concretas sobre el
consumo interno y los embar-
ques que se realizan de expor-
tacion.

En las altimas semanas, pro-
ducto de los informes de empre-
sas navieras, se observa una no-
table disminucion de los barcos
que llegaron a los puertos loca-
les para cargar maiz.

En los proximos quince dias
se esperan embarcar 200.000 tn
de maiz con destino mayormen-
te a paises de Latinoamérica,
entre ellos Chile y Perd. Recor-
demos que hace menos de un
mes ese volumen ficilmente se
duplicaba.

En la estimacién que semanal-
mente hace la SAGPyA de los em-
barques acumulados, el maiz
2006/07 totalizaria 12,6 millones
de tn, duplicando el volumen
del afio pasado a la misma fecha.

Es decir, que solo faltaria em-
barcar menos de un millén de
toneladas para cumplir con los
compromisos externos que has-
ta la fecha tiene Argentina.

Sin embargo, algunos estiman
que los exportadores tienen en
la gatera algunas ventas realiza-
das que esperan la reapertura de
los registros.

Para poder realizar nuevos
negocios de maiz argentino a
mundo, los precios FOB mues-
tran una alta dependencia del
comportamiento de los futuros
de Chicago.

Dado que Estados Unidos se
encuentra en plena cosecha, la
baja estacional de los valores tie-
ne su impacto en los precios ar-
gentinos que tienen que compe-
tir con el primer exportador
mundial.

El precio FOB minimo oficial
para embarque mds cercano
mostré una caida de u$s 2 en la
semana para quedar a u$s 170,
mientras que el informado por

privados tuvo una caida ain mayor.

Para el maiz de la préxima cosecha los tnicos precios FOB que
conocemos son los informados por privados. Estos retrocedieron
u$s 3 en la semana para quedar comprador a u$s 155 y vendedor a
u$s 161.

Si partimos de un valor promedio de u$s 158 como precio FOB
del maiz embarque en marzo, al descontarle los gastos fobbing, el
FAS tedrico resultante seria de u$s 118.

Este precio estd por arriba de los u$s 115 que llegdé a pagar un
exportador por el maiz entrega marzo/abril, mientras que el resto
quedo en u$s 110.

La diferencia entre el precio tedrico resultante a partir del FOB y
el efectivamente pagado por los compradores refleja la incertidum-
bre en la que se encuentran todos los productos agricolas locales
frente a posibles cambios que puede realizar el gobierno en los de-
rechos de exportacion.

Los rumores hablan sélo del trigo y de la soja, porque los precios
el maiz internacional no estan tan altos gracias a la produccién ré-
cord estadounidense. Sin embargo, las posibilidades de cambios en
las reglas de juego estin latentes en el sector.

Igualmente muchos productores estin apostando al maiz por los
mejores precios respecto del ano anterior a la misma fecha.

El area sembrada del cereal que se proyecta alcanza las 4 millones
de hectireas, la mayor superficie desde la campana 1996/97 cuando
se sembraron 4,15 millones de tn.

Segun el informe semanal de la SAGPYA al 25/10 se habian implan-
tado el 64% del drea destinada al cereal, aumentando 9 puntos por-
centuales respecto de la semana anterior y superando el 55% del
ano pasado a la misma fecha.

En Buenos Aries al sur se inici6 la siembra con buenas condicio-
nes de humedad, mientras que en el norte los primeros lotes im-
plantados presentan un buen aspecto. Quedan muy pocos lotes para
ser sembrados.

En la provincia de Cérdoba se registré un importante avance del
area, con desarrollo muy bueno de los primeros lotes sembrados.

En Santa Fe al norte se dio por finalizada la siembra del maiz de
primera, con un buen nacimiento y evolucién. En el sur los cultivos
evolucionan favorablemente gracias a las buenas reservas de hume-
dad y las adecuadas temperaturas.

El crudo limit6 las bajas del cereal

Los precios del maiz en el mercado de referencia mundial no pu-
dieron escapar a las caidas del trigo a pesar de encontrar en el petro-
leo un fuerte sostén.

El cierre ha sido levemente positivo respecto de los casi u$s 20
que bajé el trigo.

El comportamiento de las cotizaciones en los mercados energéti-
cos tiene un particular impacto en los precios futuros del maiz por
el destino que tiene el grano como insumo para la fabricacién de
etanol que compite con el petrdleo.

Que los precios de este ultimo estén bajos le quita competitividad
a las fuentes de energia alternativas como los biocombustibles.

La reciente mejora de los precios del crudo podra detener el im-
pacto que estaban teniendo los altos precios del maiz en la rentabi-
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lidad de la industria del etanol estadounidense y volver a impulsar
su demanda, que segun los ultimos reportes del USDA serian menor
a lo esperado inicialmente.

Sin embargo, la demanda del maiz estadounidense tiene en el
destino de alimento forrajero y en las exportaciones importantes
volimenes que limitan los stocks a pesar de ser récord la cosecha
que se espera del cereal.

La recoleccién del maiz estadounidense avanzé al domingo pasa-
do hasta el 60% del irea, arriba del 51% del ano pasado y del 55%
del promedio de los tltimos cinco anos.

La cosecha avanzo respecto del informe previo del USDA gracias
al clima favorable en el Medio Oeste que mantiene condiciones idea-
les para las actividades en los campos, aunque hay regiones que mues-
tran un retraso.

Con mas grano fisico para ingresar al circuito comercial, toda suba
de precios es aprovechada por los productores para realizar ventas,
lo que limita la mejora de los valores por noticias de exportaciones.

Las inspecciones de exportaciones de maiz totalizaron 999.400 tn
en la semana, debajo del registro previo y de las expectativas previas
del mercado. Los embarques acumulados del ano comercial alcan-
zan las 7,56 millones, levemente debajo del 2006 a la misma fecha.

Las ventas semanales informadas por el USDA alcanzaron las
1.545.500 tn, superando las estimaciones del mercado de 1.000.000
2 1.300.000 tn. Los compromisos de exportacién superan en un 45%
el volumen del ano pasado.

Esta demande se mantiene activa por parte de los tradicionales
compradores de Estados Unidos y de aquellos que no pueden com-
prar en Argentina.

Los operadores no esperan una mayor demanda de la Unién Eu-
ropea que esta semana finalmente autorizé las importaciones de

LEY 21453
DECLARACIONES JURADAS DE VENTAS AL EXTERIOR (DJVE)
INFORME DE LA SECRETARIA DE AGRICULTURA, GANADERIA, PESCA Y ALIMENTOS

. Registro de Acumulado Acum. comparativo
Productos principales  Cosecha / Prod. a semana Al 2510007 Al 25710106
TRIGO PAN 2007/08 3.950 7.857.977
2006/07 4.175 8.825.909 8.109.823
MAIZ 2007/08 50.000 6.591.925
2006/07 54 13.504.528 8.303.832
SORGO 2007/08 942.000 464.000
2006/07 7.500 1.069.339 183.284
HABA DE SOJA 2007/08 704.620 6.084.000 2.043.400
2006/07 128.387 11.065.593 6.341.780

SEMILLA DE GIRASOL 2007/08 3.860
2006/07 412 52.422 33.677
ACEITE DE GIRASOL 2008 21.000 460.500 139.600
2007 867 727.699 920.480

) 2007 10.665
ACEITE DE SOJA 2008 135.500 1.259.000 729.962
2007 66.088 5.170.570 4.211.538

* 2007 12.144 243.409
PELLETS DE GIRASOL 2008 21.000 280.000 61.700
2007 11.250 768.454 809.803

® 2007 11.162
PELLETS DE SOJA 2008 501.000 7.034.500 1.048.050
2007 116.823 21.882.599 19.125.853

(*) 2007 8.933 945.497

Voltimenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja. Fuente: Area Regimenes
Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA. (*) A partir del 22/05/2007 se diferenciaran los productos provenientes
de una importacién temporaria

cuatro productos agricolas
genéticamente modificados
(GMO) para ser comercializados
en los 27 paises miembros del
bloque durante los préximos 10
anos.

Los productos GMO no serin
cultivados en Europa pero se-
rian importados para su uso en
alimentos de humanos y anima-
les.

La posibilidad se abre también
para nuestro pais, aunque hasta
que no se reabran los registros
de exportaciones serd Estados
Unidos el tnico beneficiado.

Mis adn cuando estd obte-
niendo la mayor produccion de
maiz de la historia con un im-
portante nivel de stocks rema-
nente para abastecer nuevas de-
mandas que no estin incluidas
en los componentes actuales del
balance de oferta y demanda que
proyecta el USDA.

SOJA

La mejora la lider6
el aceite

Los precios de la soja en el
mercado externo de referencia
mostraron una fuerte volatilidad
en sintonia con lo que sucedia
en los mercados energéticos y
con el comportamiento del res-
to de los productos.

También importa a los opera-
dores lo que sucede con las con-
diciones climiticas en las regio-
nes productoras de Sudamérica.

El comienzo fue negativo por
bajas en los precios del petré-
leo que contagié a todos los
aceites vegetales, entre ellos el
de soja y el de palma.

La recuperacion del ddlar
frente a las demds monedas, la
presion estacional de la cosecha
estadounidense y el mejor clima
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MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

Precios de la soja: CBOT y CAC Rosario
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— Chicago + cercano = CAC Rosario

en Sudamérica también presio-
naron a los valores futuros.

Sin embargo, el comporta-
miento de los precios cambi6 a
mitad de la semana cuando los
precios del petréleo volvieron a
subir a niveles maximos histori-
cos contagiando positivamente
al aceite de soja y, como conse-
cuencia, al poroto.

Los futuros de soja extendie-
ron la mejora hasta el cierre de
la semana, con maximos en la
posicion noviembre que supera-
ron los u$s 10 por bushel.

El aceite de soja, que esta
influenciado por los mercados
energéticos por el uso para la
fabricacién de biodiesel, mostrd
una suba de u$s 19 por tn en la
semana.

El récord del barril de petré-
leo en u$s 92,05 junto con el
doélar mas débil potencia a los
aceites vegetales con destino a
la industrializacién para la fabri-
cacion de combustibles alterna-
tivos.

Los movimientos del délar
son un fuerte indicador para los
commodities en el mercado de
Chicago, dado que operan en di-
reccion opuesta por el impulso
que genera a las exportaciones

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 26/10/07

estadounidenses.

Los registros reportados en la semana no fueron alentadores.

Las inspecciones de embarque de soja estadounidense totalizaron
las 739.500 tn, debajo del registro previo y de la cifra del ano pasado
a la misma fecha. El acumulado del ano comercial alcanza las 3,7
millones de tn, un 16% inferior a 2006.

Las ventas semanales de soja alcanzaron las 463.400 tn, debajo del
rango minimo esperado por el mercado de 550.000 a 750.000 tn e
inferior a los volimenes de las semanas previas. Los compromisos
acumulados del ano comercial estin un 6% debajo del 2006.

En este ultimo informe aparecié China con nuevas compras de la
oleaginosa estadounidense aunque algunos operadores sefialaron
esta semana que el pais asidtico reducird sus compras de Estados
Unidos hasta fin de ano por los altos precios de fletes.

China estuvo comprando soja para embarque desde los puertos
del Noroeste del Pacifico estadounidense en las ultimas emanadas
debido a los costos mis bajos que la soja que llega de la region del
Golfo de México.

Sin embargo, no hay mis disponibilidad de cargamentos desde el
Pacifico hasta diciembre.

En los préximos dos meses las industrias chinas van a usar la soja
domestica a la espera de una baja en los costos de fletes pero igual-
mente el pais continuari siendo un fuerte importador de soja.

China es el mayor importador de soja estadounidense con com-
pras por 11,5 millones de tn en el ano comercial que finaliz6 el 31
de agosto. El pais ya comprd 5,7 millones de tn de soja de la nueva
campana de las cuales atn faltan embarcar 4,6 millones de tn.

Esta demanda hoy se muestra tranquila y seri el sostén de los pre-
cios de la oleaginosa junto con la firmeza del aceite.

La soja encuentra también soporte en las expectativas sobre un
escenario de oferta y demanda mas ajustado para la campana 08 /
09, lo que genera compras de los fondos que potencian las subas.

Sin embargo, todas las subas estan limitadas por la cosecha esta-
dounidense y el avance de las siembras en Sudamérica.
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MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

El USDA reporté que al domingo pasado la soja estadounidense
estaba un 75% cosechada contra el 76% del ano anteriory el 77% del
promedio de los ultimos cinco anos.

En Brasil, las mejores condiciones climaticas en las regiones pro-
ductoras permitieron el avance timido de la siembra. Segun la con-
sultora brasilena Celeres se lleva sembrada el 4% del area de soja del
pais, debajo del 11% del ano pasado y el 5% del promedio.

Los prondsticos climaticos indican que la mayor parte de las zo-
nas sojeras brasilenas recibiran lluvias en los préximos dias, aunque
después de las mismas algunas regiones del norte seguiran con défi-
cit de humedad que puede limitar el desarrollo de los cultivos.

Con datos bastante cerrados sobre la produccién estadounidense
de soja, lo que suceda en Sudamérica en los proximos meses sera
determinante para conocer el namero final de la campana 2007/08
cuando para la soja ya se espera una caida de la producciéon mundial
de casi 15 millones de tn respecto de la campana precedente.

La soja local continda superando los
precios pasados

La volatilidad de los precios que mostrara el mercado externo de
referencia en las primeras jornadas de la semana tuvo su repercu-
sion en el mercado local.

El comienzo fue negativo para los precios disponibles de la soja.
Ellunes los valores pagados por los compradores, tanto fibricas como
exportadores, bajaron $ 10 respecto del viernes anterior.

Todo cambi6 a partir del martes cuando con el transcurrir de las
jornadas los precios se fueron afirmando al ritmo de la suba externa
impulsada por la mejora en el aceite de soja.

La suba del subproducto contagio al poroto local y al girasol, que
inicialmente habia mostrado un importante retroceso por la caida
del aceite derivado en el mercado de Rétterdam.

Fue asi que la soja disponible finaliz6 la semana con una suba de $
22 respecto del viernes anterior. Los altimos precios pagados en el
recinto por las fabricas fueron de $ 830 mientras que la exportacion
mejord hasta los $ 832. Estos precios superaron en dolares los valo-
res pagados en el 2004 cuando las cotizaciones de Chicago alanzaron
nuevos maximos historicos en las posiciones mas cercanas produc-
to de la menor cosecha estadounidense de soja y las compras espe-
culativas que impulsaron el ajustado balance de oferta y demanda
de ese ano.

Actualmente los precios mds que superan esos valores si conside-
ramos que las retenciones de la oleaginosa en esa fecha eran del
23,50 %y hoy contamos con derechos de exportaciones del 27,50 %
para el poroto.

La principal diferencia estd dada en que la soja estd subiendo no
solo por la demanda del grano sino por la potencialidad que tiene
uno de sus subproductos para la fabricacién de biodiesel como sus-
tituto del petréleo.

El crudo alcanzé los niveles maximos de precios en la semana, lo
que impulsa la utilizaciéon de productos agricolas para la fabricacion
de combustibles alternativos de fuente renovables.

Es por eso que, tanto el maiz como la soja, a nivel internacional
no estan recibiendo el impacto estacional del avance de la cosecha
del principal productor mundial: Estados Unidos.

Los beneficios que los altos
precios del petréleo tienen para
las oleaginosas se observan di-
rectamente en el comportamien-
to positivo de sus cotizaciones.

Ademis la soja local tiene el
aditamento de contar con una
industria muy competitiva con
capacidad de molienda que su-
pera la oferta argentina.

La competencia entre las fabri-
casy los exportadores locales li-
mita las bajas del mercado inter-
nacional, al quedar poca
oleaginosa 2006/07 sin vender.

Al 17/10 las compras del sec-
tor exportador y de la industria
totalizan 44,5 millones de tn
frente a una oferta total local
préoxima a las 49,8 millones de
tn producto de una producciéon
de 47,7 millones y stocks inicia-
les de 2,1 millones.

La diferencia que atn queda
sin ingresar al circuito comercial
puede recibir la ayuda de las
importaciones de soja que pro-
cedan de Paraguay y Bolivia.

Para la préxima campana los
exportadores tienen compradas
2,6 millones de tn para compro-
misos que totalizan 5,27 millo-
nes a la misma fecha, mientras
que la industria informé com-
pras de soja 2007/08 por 2,5
millones de tn.

Estas compras, comparativa-
mente con el ano pasado a la
misma fecha, superan levemen-
te las 4,8 millones de tn del
2006.

Las dltimas compras que se
observaron esta semana se rea-
lizaron a niveles de u$s 237 has-
ta los u$s 242 que pagé la ex-
portacion y las fabricas pro la
soja entrega en mayo 2008.

Para la proxima campana las
siembras comenzaron a buen
ritmo gracias a la adecuada hu-
medad en la regién nucleo .
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CONVOCATORIAS

COMICIOSPARA ELECCION DE AUTORIDADES

El Consejo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca a | os sefiores asociados a los comicios que se
Ilevarén a cabo el 29 de noviembre de 2007, de 11.00 a 16.00 horas. Se procedera ala eleccion, por un periodo de
dos afios, de: un Presidente, un Vicepresidente 1° y un Vicepresidente 2°, por finalizacion de mandato de los
sefiores Jorge E. Weskamp, Juan Carlos Silvestri y para cubrir la vacante producida por el fallecimiento del sefior
Maximo N. Bressan, respectivamente; cinco Vocales Titulares por finalizacion de mandato de |os sefiores Miguel
M. Rosental, Anibal H. Ivancich (h), Hugo D. Vazquez, Rall Meroi y Juan Carlos Campang; y dos Vocales
Suplentes, por finalizacién de mandato del sefior Daniel Ferroy paracubrir lavacante producidapor larenunciadel
sefior Agustin C. Lezcano (quien renuncié como vocal suplente el 29-11-2006). También se elegiran, por un perio-
do de un afio, un Sindico Titular y un Sindico Suplente, por finalizacién de mandato de los sefiores Mario A.

Casanovay Daniel N. Gallo, respectivamente.
Rosario, setiembre de 2007.

FERNANDOA. RIVERO JORGE E. WESKAMP
Secretario Presidente

ASAMBLEA GENERAL ORDINARIA

El Consgjo Directivo de la Bolsa de Comercio de Rosario convoca alos sefiores asociados alaAsamblea General
Ordinaria que se celebrard el dia 29 de noviembre de 2007 alas 18.00 horas, en la sede socia de la Institucién
(Cérdoba 1402 - Rosario), paratratar €l siguiente:

ORDEN DEL DIA

1° - Designacién de dos asociados para firmar el acta de laAsamblea.
2° - Consideracion delaMemoria, Balance General, Estado de Recursosy Gastos, Estado de Evolucion del Patrimonio
Neto, Estado de Origen y Aplicacion de Fondos, Notas, Anexos, Resefia |nformativa e Informe del Sindico,
correspondientes al gjercicio cerrado el 31 de julio de 2007. Consideracion del destino del superavit del
gjercicio.
3° - Proclamacion de los nuevos miembros del Consgjo Directivo y Sindicos.
Rosario, setiembre de 2007.

FERNANDOA. RIVERO JORGE E. WESKAMP
Secretario Presidente

ASAMBLEA EXTRAORDINARIA

El Consgjo Directivo delaBolsade Comercio de Rosario convocaal os sefiores asociados alaA samblea Extraordinaria
que se celebrard el dia29 de noviembre de 2007 alas 19.00 horas, en lasede social delalnstitucion (Cordoba 1402
- Rosario), paratratar €l siguiente:

ORDEN DEL DIA

1° - Designacién de dos asociados para firmar el acta de laAsamblea.
2° - Consideracion de la constitucion de la Fundacion parala Promocion de la Lengua Espafiola.

3° - Participacion como socio protector en Sociedad de Garantia Reciproca de la Provincia de Santa Fe.
Rosario, setiembre de 2007.

FERNANDOA. RIVERO JORGE E. WESKAMP
Secretario Presidente



PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Entidad 1910007 221007 2310007 2410007  2sa07 | omedio Promedoaio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 585,00 585,00 585,00 585,00 580,00 584,00 395,85 47,5%
Maiz duro 388,50 375,00 370,00 369,70 363,00 373,24 380,21 -1,8%
Girasol 1320,00 1250,00 1280,00 1280,00 1.300,00 1286,00
Soja 809,80 800,00 810,00 811,50 820,50 810,36 636,39 27,3%
Mijo
Sorgo
Bahia Blanca
Trigo duro 401,42
Maiz duro 415,00 400,00 380,00 398,33
Girasol 1310,00 1240,00 1230,00 1280,00 1280,00 1268,00 626,67 102,3%
Soja 805,00 795,00 805,00 808,00 823,90 807,38 623,10 29,6%
Cordoba
Trigo Duro 647,30 660,20 653,75 380,24 71,9%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 610,00 610,00 615,00 616,00 615,00 613,20
Maiz duro
Girasol 1320,00 1280,00 1250,00 1280,00 1300,00 1286,00 632,24 103,4%
Soja
Trigo Art. 12 610,00 610,00 612,00 616,00 615,00 612,60 423,72 44,6%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 560,00 560,00 550,00 556,67 390,27 42,6%
Maiz duro
Girasol 1305,00 1235,00 1225,00 1280,00 1275,00 1264,00 626,67 101,7%
Soja 603,65
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 22110007 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 690,0 690,0 690,0 690,0 690,0 690,0
"000" 567,0 567,0 567,0 567,0 567,0 567,0
Pellets de afrechillo ()
Disponible (Exp) 330,0 330,0 330,0 330,0 330,0 330,0
Aceites ()
Girasol crudo 3.375,0 3.371,0 3.371,0 3.371,0 3.371,0 3.375,0 -0,12%
Girasol refinado 3.800,0 3.846,0 3.846,0 3.846,0 3.846,0 3.800,0 1,21%
Lino
Soja refinado 2.369,0 2.363,0 2.363,0 2.363,0 2.363,0 2.369,0 -0,25%
Soja crudo 2.093,0 2.070,0 2.070,0 2.070,0 2.070,0 2.093,0 -1,10%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 545,0 540,0 540,0 540,0 540,0 545,0 -0,92%
Soja pellets (Cons Dérsena) 688,0 677,0 677,0 677,0 677,0 688,0 -1,60%

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 Var%
Trigo
Mol/Ros ClDesc. Cdo. M/E 585,00 58500 58500 580,00
Exp/SL Dic'07 Cdo. M/E u$s 185,00 185,00
Exp/Ros Dic'07 Cdo. M/E u$s 18500 18500 18500 183,00 183,00
Exp/Timbues Ene'08 Cdo. M/E u$s 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00
Exp/Ros Ene'08 Cdo. M/E uss 185,00
Exp/Lima Ene'08 Cdo. M/E u$s 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00
Exp/SM-AS Mar'08 Cdo. M/E us$s 190,00 187,00 187,00
Maiz
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 375,00 370,00 365,00 365,00 360,00 -7,7%
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 375,00 370,00
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 375,00
Exp/Clason ClDesc. Cdo. M/E 375,00
Exp/SL Desde 29/10 Cdo. MIE 370,00 360,00 360,00
Exp/SM Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 110,00 110,00 110,00 110,00 110,00  0,0%
Exp/SL Mar/Abr'08 Cdo. M/E us$s 115,00 115,00
Sorgo
Exp/SL Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 11000 110,00 10500 110,00 110,00 -43%
Exp/Ros Mar/Abr'08 Cdo. M/E u$s 110,00 110,00 105,00 110,00 11000  -4,3%
Exp/SM Abr'08 Cdo. M/E us$s 110,00 110,00 110,00
Soja
Fca/SM ClDesc. Cdo. M/E 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00 2,5%
Fca/Timbues Desde 29/10 Cdo. M/E 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00 2,5%
Fca/SL Desde 30/10 Cdo. M/E 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00 2,5%
FcalVGG Desde 29/10 Cdo. M/E 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00
Fca/GL Desde 29/10 Cdo. M/E 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00 2,5%
Fca/SJ Desde 30/10 Cdo. MIE 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00 2,5%
Exp/Timbues C/Desc. Cdo. M/E 823,00 832,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. M/E 815,00
Exp/Lima C/Desc. Cdo. M/E 800,00 800,00 815,00 825,00
Exp/SP ClDesc. Cdo. M/E
Exp/Ramallo Hasta 31/10 Cdo. M/E 800,00 810,00 810,00 820,00 830,00 2,5%
Fab/Ric S/Desc. Cdo. M/E 810,00 820,00
Fca/SM Ene'08 Cdo. M/E u$s 258,00 260,00 260,00 260,00 263,00 0,8%
Fca/SM 1-15/03/08 Cdo. M/E u$s 238,00 241,00 242,00
Fca/Timbues May'08 Cdo. M/E u$s 235,00 238,00 238,00 240,00 241,00  0,4%
Fca/SM May'08 Cdo. M/E u$s 237,00 23800 238,00 240,00 241,00 04%
Fca/SL May'08 Cdo. M/E u$s 237,00 238,00 240,00 242,00 0,8%
Fca/Ric May'08 Cdo. M/E us$s 240,00 241,00
Fca/GL May'08 Cdo. M/E u$s 23500 23800 238,00 240,00 241,00 04%
Fca/AS May'08 Cdo. M/E u$s 235,00
Exp/Timbues May'08 Cdo. M/E u$s 237,00 23800 238,00 240,00 242,00 0,8%
Exp/SM May'08 Cdo. M/E us$s 238,00 240,00 242,00  0,8%
Exp/AS May'08 Cdo. M/E us$s 238,00 240,00 242,00 0,8%
Exp/Lima May'08 Cdo. M/E u$s 235,00 236,00 236,00 238,00 240,00  0,8%
Fca/SM Jun'08 Cdo. M/E u$s 23800 239,00 239,00 241,00 243,00 0,8%
Exp/AS Jun'08 Cdo. M/E us$s 239,00 243,00  0,8%
Fca/SM Jul'o8 Cdo. M/E u$s 239,00 240,00 240,00 242,00 24400 0,8%
Exp/AS Jul'08 Cdo. M/E us$s 240,00 244,00  0,8%
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 1240,00 1230,00 1280,00 1300,00 1320,00 0,0%
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1280,00 1300,00 1320,00 0,0%
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnfit 1240,00 1280,00 1280,00 1300,00 1320,00 0,0%
Fca/SM Dic/Ene'08 Cdo. M/E u$s 345,00 340,00 335,00 335,00 335,00
Fca/Ricardone Dic/Ene'08 Cdo. M/E u$s 340,00 33500 33500 33500 33500 -6,9%
Fca/Deheza Dic/Ene'08 Cdo. M/E u$s 340,00 335,00 335,00 335,00 33500 -4,3%
Fca/Rosario Dic/Mar'08 Cdo. M/E u$s 340,00 33500 33500 33500 33500 -4,3%

(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 Jer6nimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segiin
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion [ Volumen Int. Abierto[ 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR102007 46.689 207.350 3,1670 3,1700 3,1790 3,1770 3,1700 0,2%
DLR112007 75.453 161.815 3,1810 3,1820 3,1910 3,1900 3,1820 0,3%
DLR122007 45.280 164.038 3,1930 3,1940 3,2050 3,2010 3,1930 0,3%
DLR012008 67.710 141.321 3,2040 3,2020 3,2170 3,2100 3,2020 0,3%
DLR022008 42.530 76.059 3,2140 3,2150 3,2280 3,2250 3,2140 0,4%
DLR032008 59.360 69.834 3,2300 3,2300 3,2410 3,2400 3,2260 0,4%
DLR042008 37.060 33.870 3,2450 3,2450 3,2530 3,2560 3,2420 0,6%
DLR052008 29.210 11.060 3,2550 3,2550 3,2630 3,2690 3,2520 0,5%
DLR062008 21.355 99.000 3,2700 3,2650 3,2800 3,2830 3,2680 0,6%
DLR072008 36.205 60.405 3,2850 3,2850 3,2890 3,2940 3,2800 0,4%
DLR082008 41.020 40.000 3,2980 3,3200 3,3080 3,3100 3,2980 0,6%
DLR092008 37.610 150.960 3,3170 3,3300 3,3400 3,3390 3,3150 0,2%
DLR102008 3.500 3.060 3,3440 3,3570 3,3670 3,3660 3,3300 -0,1%

AGRICOLAS EnU$S/Tm
IMR122007 17 120,00 120,50 120,00 118,00 117,50 -5,5%
IMR042008 85 488 114,40 114,40 114,20 114,50 115,50 0,3%
ISR112007 271 3052 253,60 256,00 256,00 258,60 260,50 1,7%
ISR012008 98 147 258,00 259,00 259,30 262,00 264,00 1,7%
ISR052008 3.080 4812 236,00 237,30 237,00 238,70 239,70 0,7%
ISR072008 28 239,50 240,80 240,50 242,20 243,20 0,7%
ITR012008 187 1291 190,00 188,40 187,70 185,70 185,50 -2,4%
ITR072008 14 62 193,00 192,00 191,00 189,00 188,50 -2,3%
ITR012009 16 162,50 161,50 161,00 161,00 161,00 -1,2%
MAI042008 64 114,70 114,70 114,20 114,80 115,80 0,3%
S0J000000 254,50 256,00 257,00 259,00 262,00 2,3%
S0J112007 101 1425 256,00 257,00 257,80 261,50 264,00 2,5%
S0J122007 259,00 260,00 260,80 262,90 265,30 1,8%
S0J012008 32 208 260,50 261,50 261,80 263,90 266,50 1,7%
S0J052008 994 2332 237,30 238,60 238,20 240,10 241,00 0,8%
TRI012008 14 190,00 188,40 187,70 185,70 185,50 -2,4%

TOTAL 547.844 1.232.728

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posici6 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 var.
osicion max  min dtima max min Gttima max min dlima  max  min diima  max  min dtima  sem.

FINANCIEROS  En$/U$S
DLR102007 3,1680 3,1650 3,1670| 3,1700 3,1670 3,1700{3,1790 3,1750 3,1790/3,1780 3,1770 3,1770|3,1710 3,1690 3,1700| 0,16%
DLR112007 3,1810 3,1800 3,1810 3,1820 3,1790 3,1820|3,1930 3,1870 3,1930|3,1920 3,1900 3,1900| 3,1880 3,1820 3,1820| 0,32%
DLR122007 3,1940 3,1920 3,1940(3,2050 3,2000 3,2050|3,2040 3,2000 3,2000|3,2000 3,1910 3,1930| 0,28%
DLR012008 3,2040 3,2020 3,2040| 3,2030 3,2000 3,2020( 3,2170 3,2090 3,2170|3,2150 3,2100 3,2100| 3,2120 3,2020 3,2020| 0,28%
DLR032008 3,2300 3,2280 3,2300| 3,2370 3,2240 3,2370| 3,2340 3,2320 3,2340|3,2420 3,2340 3,2420| 3,2540 3,2260 3,2260| 0,44%
DLR042008 3,2450 3,2400 3,2450| 3,2490 3,2360 3,2490|3,2480 3,2480 3,2480|3,2560 3,2500 3,2560|3,2540 3,2510 3,2510| 0,84%
DLR052008 3,2650 3,2530 3,2530| 3,2480 3,2480 3,2480|3,2550 3,2550 3,2550|3,2690 3,2690 3,2690|3,2650 3,2520 3,2520| 0,37%
DLR062008 3,2700 3,2600 3,2670|3,2800 3,2740 3,2800| 3,2840 3,2830 3,2830|3,2780 3,2780 3,2780| 0,86%
DLR072008 3,2730 3,2730 3,2730| 3,2890 3,2880 3,2890|3,2980 3,2920 3,2950|3,2900 3,2800 3,2800| 0,43%
DLR082008 3,3200 3,2860 3,3200(3,3040 3,3020 3,3030|3,3110 3,3110 3,3110|3,3040 3,2980 3,2980| 0,61%
DLR092008 3,3500 3,3150 3,3170] 3,3500 3,3010 3,3500(3,3400 3,3150 3,3400|3,3300 3,3100 3,3100|3,3200 3,2960 3,3150| -0,75%
DLR102008 3,3310 3,3100 3,3300| 0,30%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posicis 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 var.
osicion max  min dima max min dOlttma max min dtima max min Gtima méax  min dtima  sem.
AGRICOLAS ~ EnUss/Tm
IMR042008 114,40 113,90 114,40| 114,70 114,40 114,40| 114,30 113,80 114,20| 115,10 114,40 114,50| 115,40 115,40 11540 0,17%
ISR112007 254,50 253,60 253,60 256,00 254,60 256,00| 256,50 256,00 256,00| 259,60 258,60 258,60| 260,50 259,00 260,50| 1,72%
ISR012008 264,00 263,50 264,00
ISR052008 237,00 235,00 236,00| 237,70 236,20 237,10|238,00 236,60 237,00/ 239,20 238,00 238,70| 240,60 239,70 239,70| 0,71%
ITR012008 190,00 189,30 190,00/ 189,50 188,40 188,40| 188,00 187,70 187,70| 187,50 185,70 185,70| 186,50 185,50 185,50| -2,37%
ITR072008 191,00 191,00 191,00 188,50 188,50 188,50| -2,33%
S0J112007 257,00 257,00 257,00(258,00 257,80 257,80| 261,50 261,00 261,50
S0J012008 266,50 266,50 266,50
S0J052008 238,10 236,70 237,70| 238,80 237,90 238,60(238,70 238,20 238,20| 240,20 239,00 240,10|241,90 240,90 241,20| 0,84%
550.268  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 1.238.838 Interés abierto en contratos (al jueves)
ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En UsS
Posicion Preciode  Tipo de Volumen 1A por 22110107 2310007 24110107 25/10/07 26/10/07
Ejercicio opcion semanal  posicion/1]
PUT
IMR042008 106 put 54 60 3,200 3,200 3,200 3,100
ISR052008 196 put 52 272 2,000
ISR052008 200 put 340 263 2,700 2,200
ISR052008 204 put 32 89 3,100
ISR052008 208 put 776 192 4,200 3,800 3,900 3,800 3,800
ISR052008 212 put 150 108 5,000 5,000 4,900 4,400
ISR052008 216 put 12 16 6,000
ISR052008 220 put 156 166 7,500 7,500 7,300
ITR012008 176 put 22 42 2,900 3,300
ITR012008 180 put 2 27 5,000
CALL
IMR042008 126 call 12 54 3,200 3,100
ISR052008 248 call 24 12 7,500
ISR052008 252 call 2 47 7,500
ISR052008 264 call 500 155 3,800 3,600 4,000 4,400
ITR012008 196 call 10 4,000
DLR102007 3,17 call 100 500 0,008
DLR032008 3,25 call 40 20 0,070 0,060
DLR062008 3,32 call 110 170 0,065 0,060
DLR062008 3,34 call 30 40 0,060
/1 El interés abierto corresponde al dia jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 26/10/07 19



PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 22/10/07 23/10/07 24710/07 25/10/07 26/10/07  var.sem.
Trigo BA 01/2008 17.332 3.567 189,50 188,00 186,80 185,20 186,00 -2,11%
Trigo BA 03/2008 3519 805 193,00 191,90 190,90 189,00 190,00 -1,66%
Trigo BA 05/2008 50 10 193,70 192,70 191,00 190,00 191,00 -1,29%
Trigo BA 07/2008 5.612 1.133 194,50 193,50 192,40 190,20 191,20 -1,60%
Trigo BA 09/2008 212 56 195,50 194,50 193,40 191,00 192,00 -1,79%
Trigo BA 01/2009 1.485 303 162,20 162,00 161,80 161,00 161,00 -1,23%
Trigo Base QQ 01/2008 720 144 99,00 98,50 98,50 98,50 98,50 -1,50%
Maiz Ros 12/2007 4122 840 122,50 123,00 120,00 120,00 120,30 -3,76%
Maiz Ros 04/2008 18.002 3.619 114,00 114,00 113,30 114,90 115,50 0,43%
Maiz Ros 06/2008 65 13 115,50 115,50 115,00 116,00 116,50 -0,43%
Maiz Ros 07/2008 884 178 116,50 116,50 116,00 117,20 117,50
Gira. Ros 12/2007 373,60 364,00 359,00 362,00 361,00 -5,87%
Gira. Ros 03/2008 209 43 357,00 348,00 343,00 346,00 345,00 -5,61%
Gira. Ros 05/2008 20 4 362,00 353,00 348,00 351,00 350,00 -5,53%
Soja Base IW 11/2007 1.541 312 104,00 102,00 102,00 102,00 102,00 -1,92%
Soja Base QQ 11/2007 10 2 95,00 95,00 95,00 95,00 95,00
Soja Ros 10/2007 2.586 255,00 256,00 257,00 261,90
Soja Ros 11/2007 10.397 2.528 257,50 258,20 258,30 263,00 263,80 1,85%
Soja Ros 12/2007 673 4 260,00 260,50 260,50 264,00 264,90 1,34%
Soja Ros 01/2008 10.619 657 260,30 261,00 261,00 240,20 266,30 1,76%
Soja Ros 05/2008 32.302 8.412 238,00 238,90 238,30 242,20 241,70 0,75%
Soja Ros 07/2008 496 155 240,00 240,70 240,20 244,20 243,80 0,95%
Soja Ros 09/2008 271 7 242,50 242,70 242,20 247,70 245,80 0,74%
Soja Ros 11/2008 907 243 246,20 246,40 245,80 92,00 249,30 0,73%
Soja Base Chac 11/2007 32 8 92,00 92,00 92,00 690,00 92,00
Soja Aceite Ros 11/2007 640,00 640,00 660,00 690,00 690,00 7,81%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicion [ Vol. Sem. Open Interest[ 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 615,00 610,00 613,00 616,00 616,00 -1,44%
Maiz BA Inm./Disp 390,00 390,00 385,00 385,00 385,00 -1,28%
Soja Ros Inm/Disp. 805,00 810,00 815,00 823,00 833,00 2,84%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 805,00 810,00 815,00 823,00 833,00 2,84%
MATBA. Operaciones en dolares Entonelada
22/10/07 23/10/07 24]10/07 25/10/07 26/10/07 var.
Posicion max min Uttma max min dtima max min dtima max min dtima max min dtima sem.
Trigo BA 01/2008 189,7 1888 1895 188,0 1875 1877 187,0 1860 1860 1858 1849 1853 1862 1860 1860 -1,6%
Trigo BA 03/2008 1935 1926 1935 191,9 1915 1915 1909 1899 1900 1894 1885 1889 190,0 189,7 1900 -1,3%
Trigo BA 07/2008 1945 1940 1940 1935 1930 1930 1915 1910 1910 1915 189,7 1899 1915 1910 1912 -1,0%
Trigo BA 09/2008 191,0 190,0 190,0
Trigo BA 01/2009 163,0 1625 1630 162,0 1620 1620 1615 1610 1610 1610 1610 1610 1620 1610 1610 -0,6%
Maiz Ros 12/2007 1240 1225 1225 1220 1200 120,0 1200 120,0 120,0 1210 120,3 1203 -3,8%
Maiz Ros 04/2008 1145 1140 1145 1145 1140 1140 1135 1130 1133 1149 1137 1145 1160 1155 1155 04%
Maiz Ros 07/2008 1160 1160 116,0
Gira. Ros 03/2008 3450 3450 3450 3450 3450 3450
Soja Base IW 11/2007  104,0 103,0 104,0
Soja Ros 10/2007 252,5 2525 2525 2550 2550 2550 254,0 253,0 2530 2619 2600 2610
Soja Ros 11/2007 258,2 256,7 257,0 2585 257,0 2585 259,3 257,5 258,0 2640 2628 2638 1,9%
Soja Ros 12/2007 264,0 2623 263,5
Soja Ros 01/2008 261,0 2590 2603 2615 2605 2615 2615 2604 2604 240,2 2390 2400 2665 2653 2663 1.8%
Soja Ros 05/2008 238,8 2370 2380 2395 2380 2380 239,0 2373 2373 242,2 2417 2422 242,71 2416 2417 11%
Soja Ros 07/2008 2410 240,7 241,0 2400 240,0 240,0 2440 2438 2438 1,0%
Soja Ros 09/2008 2477 2475 2475
Soja Ros 11/2008 246,1 2452 246,1 246,5 2460 2464 2465 2458 2458 249,3 2493 2493 0,7%
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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 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 277,00 270,00 265,00 265,00 fli 277,00 -4,33%
Precio FAS 212,70 207,11 203,12 203,17 212,69 -4,48%
Precio FOB Dic'07 311,00 311,00 v 322,00 v 322,00 311,00 3,54%
Precio FAS 236,90 236,91 247,92 247,97 236,89 4,68%
Precio FOB Ene'08 317,50 317,50 v 330,00 v 330,00 317,50 3,94%
Precio FAS 243,40 243,41 255,92 255,97 243,39 517%
Precio FOB Feb'08 v 335,00 v 335,00 v 335,00 v 335,00 v 335,00
Precio FAS 260,90 260,91 260,92 260,97 260,89 0,03%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 173,00 172,00 170,00 170,00 173,00 -1,73%
Precio FAS 132,69 132,01 130,41 130,44 132,69 -1,70%
Precio FOB Oct'07 v 171,06 v 169,68 v 167,91 v 177,26
Precio FAS 131,04 129,69 128,32 136,95
Precio FOB Nov'07 188,78 187,40 185,63 v 197,33 v 193,01 2,24%
Precio FAS 148,75 147,40 146,04 157,78 152,70 3,33%
Precio FOB Ene/Feb'08 v 203,14 v 201,86 v 200,19 v 203,93 v 207,08 -1,52%
Precio FAS 163,12 161,87 160,60 164,37 166,77 -1,44%
Precio FOB Mar'08 157,87 156,59 154,92 157,67 159,84 -1,35%
Precio FAS 117,85 116,60 115,33 115,33 119,53 -3,51%
Precio FOB Abr'08 162,10 160,82 158,86 161,41 164,17 -1,68%
Precio FAS 122,08 120,83 119,27 119,27 123,86 -3,71%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 180,00 178,00 178,00 178,00 181,00 -1,66%
Precio FAS 137,91 136,69 136,69 136,69 138,70 -1,45%
Precio FOB Ab/My'08 v 168,01 v 166,73 v 164,76 v 166,33 v 170,07 -2,20%
Precio FAS 126,91 126,41 124,45 126,02 128,77 -2,14%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 373,00 373,00 370,00 374,00 373,00 0,27%
Precio FAS 262,18 262,20 260,03 262,86 262,18 0,26%
Precio FOB Nov'07 v 371,67 v 373,60 v 367,90 v 374,70 v 374,15 0,15%
Precio FAS 260,92 262,80 257,94 263,57 263,33 0,09%
Precio FOB Dic'07 v 376,17 v 378,19 v 370,66 v 377,55 v 378,93 -0,36%
Precio FAS 265,42 267,39 260,69 266,41 268,11 -0,63%
Precio FOB Abr'08 c 374,74 € 336,95 c335,11 c 341,36 ¢ 338,05 0,98%
Precio FAS 233,99 226,15 225,14 230,22 227,23 1,32%
Precio FOB May'08 338,42 340,63 336,95 343,20 338,05 1,52%
Precio FAS 237,01 238,34 234,68 240,03 237,87 0,91%
Precio FOB Jun'08 v 342,73 v 344,11 v 342,46 v 349,44 v 343,38 1,76%
Precio FAS 241,33 241,84 240,19 246,28 241,36 2,04%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 430,00 430,00 430,00 430,00 430,00
Precio FAS 280,72 279,35 279,43 278,72 277,76 0,35%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,1290 3,1330 3,1390 3,1390 3,1310 0,26%
vendedor 3,1690 3,1730 3,1790 3,1790 3,1710 0,25%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,5032 2,5064 2,5112 2,5112 2,5048 0,26%
Habas de soja 27,50 2,2685 2,2714 2,2758 2,2758 2,2700 0,26%
Resto semillas oleagin. 23,50 2,3937 2,3967 2,4013 2,4013 2,3952 0,26%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,5032 2,5064 2,5112 2,5112 2,5048 0,26%
Harina y Pellets Soja 24,00 2,3780 2,3811 2,3856 2,3856 2,3796 0,26%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,5032 2,5064 2,5112 2,5112 2,5048 0,26%
Aceite de soja 24,00 2,3780 2,3811 2,3856 2,3856 2,3796 0,26%
Resto Aceites Oleaginos. 20,00 2,5032 2,5064 2,5112 25112 2,5048 0,26%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyYA(1) FOB Arg.-up river | FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano New Dic-07 Ene-08 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08 Feb-08
Promedio julio 237,67 245,24 238,84 245,19 254,13 254,79 256,36 260,66 261,76
Promedio agosto 249,18 261,18 283,66 284,05 273,75 274,79 277,40 278,74 279,57
Promedio setiembre 262,13 315,33 325,83 329,43 343,32 344,97 344,11 343,67 343,67
Semana anterior 277,00 326,00 311,00 317,50 352,25 343,10 345,00 349,50 351,30
15/10 277,00 326,00 311,00 317,50 338,68 344,30 363,00 367,20 369,00
16/10 270,00 326,00 311,00 317,50 356,45 360,60 352,60 357,60 359,50
17/10 265,00 326,00 v322,00 v330,00 342,59 343,95 341,60 346,60 348,50
18/10 265,00 326,00 v322,00 v330,00 329,34 334,67 339,80 345,20 347,00
19/10 265,00 326,00 fl fi 340,80 340,80 346,13 347,97
Variacién semanal -4,33% 0,00% 3,54% 3,94% -0,67% -1,22% -0,96% -0,95%
Chicago Board of Tradeg)
Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Jul-09 Dic-09 Jul-10
Promedio julio 232,84 233,40 228,22 208,36 210,06 209,38 202,09 208,44
Promedio agosto 260,53 259,12 244,60 212,27 213,09 213,89 210,08 213,89
Promedio setiembre 318,69 319,69 283,34 226,28 227,50 229,56 212,55 217,63 210,15
Semana anterior 314,35 321,33 305,35 254,55 255,37 258,86 245,45 251,70 244,72
15/10 320,04 327,58 310,67 255,37 257,39 260,70 246,56 252,07 246,56
16/10 309,02 316,55 301,03 249,68 251,70 255,01 245,45 251,33 246,19
17/10 298,00 305,53 290,01 241,69 243,98 247,66 239,94 245,45 241,78
18/10 294,69 301,76 286,79 243,43 246,37 249,31 243,98 249,49 245,45
19/10 293,96 302,04 288,26 248,76 252,80 254,82 247,29 253,17 248,76
Variacion semanal -6,49% -6,00% -5,60% -2,27% -1,01% -1,56% 0,75% 0,58% 1,65%
Kansas City Board of Trade)
Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09
Promedio julio 229,23 231,92 223,46 207,22 208,99 210,12 212,68 200,70
Promedio agosto 249,79 249,81 238,69 211,06 211,37 213,90 213,09 205,51
Promedio setiembre 310,21 309,08 282,53 227,30 228,18 230,44 231,74 245,14 208,50
Semana anterior 319,31 321,97 308,65 255,83 256,11 259,42 257,21 233,33 243,98
15/10 326,29 328,68 312,51 256,48 257,21 260,24 262,72 233,33 242,15
16/10 315,91 319,13 306,45 250,69 252,07 254,82 260,89 233,33 242,88
17/10 304,89 308,10 295,43 244,07 245,45 248,39 257,21 233,33 238,84
18/10 303,14 306,63 293,04 245,82 246,74 249,86 254,09 233,33 243,25
19/10 304,06 307,55 291,38 252,07 252,07 256,29 259,42 240,68 249,86
Variacién semanal -4,78% -4,48% -5,60% -1,47% -1,58% -1,20% 0,86% 3,15% 2,41%

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

(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos avitorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México()

Emb cerc 2° Pos. Ago-07 Ab/My-08 Jun-08 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08
Promedio julio 118,24 137,20 145,17 139,28
Promedio agosto 129,64 157,67 142,32 155,87 144,84 146,75
Promedio setiembre 178,00 168,05 165,87 176,37 163,02 164,13 163,24 164,24
Semana anterior 181,00 176,00 v170,07 165,44 165,44 165,44 161,51
15/10 180,00 175,00 v168,01 163,18 163,18 163,18 159,24
16/10 178,00 173,00 v166,73 157,87 157,87 157,87 153,93
17/10 176,00 171,00 v164,76 156,09 156,09 156,09 152,16
18/10 178,00 173,00 v166,33 159,93 159,93 159,93 156,00
19/10 182,00 173,00 fli fli fli fi fli fi
Variacién semanal 0,55% -1,70% -2,20% -3,33% -3,33% -3,33% -3,41%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Oct-07 Mar-08 Abr-08 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08 Feb-08
Promedio julio 143,19 141,87 146,14 151,17 151,65 151,54 154,01 156,33
Promedio agosto 155,95 166,76 150,79 154,51 158,78 159,29 159,87 162,73 165,23
Promedio setiembre 167,90 175,51 157,53 161,38 167,99 168,29 168,29 169,90 172,38
Semana anterior 173,00 v177,26 159,84 164,17 178,46 177,30 177,30 177,80 177,80
15/10 172,00 v171,06 157,87 162,10 177,76 177,76 177,80 176,80 176,80
16/10 172,00 v169,68 156,59 160,82 175,98 175,98 176,00 175,50 175,50
17/10 170,00 v167,91 154,92 158,86 174,21 174,21 174,20 173,80 173,80
18/10 170,00 157,67 161,41 178,07 178,07 178,10 177,60 177,60
19/10 172,00 f fi fli 180,31 180,31 179,82 176,76
Variacién semanal -0,58% -1,35% -1,68% 1,70% 1,70% 1,14% -0,58%

Chicago Board of Trade(s)

Dic-07 Mar-08 May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 Jul-09 Dic-09

Promedio julio 135,12 140,81 144,85 148,35 150,38 154,11 154,82 159,14 158,00
Promedio agosto 136,99 143,10 146,81 150,46 152,20 155,53 158,53 160,61 158,25
Promedio setiembre 141,18 147,59 151,42 154,85 157,35 160,09 163,43 166,12 161,89
Semana anterior 145,76 151,96 156,29 159,25 161,02 163,48 166,63 169,28 164,36
15/10 143,50 149,99 154,23 157,38 159,74 161,90 165,15 168,10 163,38
16/10 142,12 148,71 152,95 156,29 158,46 161,41 164,66 167,51 163,18
17/10 140,35 147,04 150,98 154,32 156,69 159,25 162,59 165,74 161,21
18/10 144,19 150,78 154,52 158,26 160,62 163,48 166,63 168,89 163,97
19/10 146,45 153,05 157,08 160,43 162,79 165,25 168,30 170,47 165,15
Variacién semanal 0,47% 0,71% 0,50% 0,74% 1,10% 1,08% 1,00% 0,70% 0,48%

(2) 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 depésitas autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Oct-07 Emb cerc 2°Pos. Nv/Dc-08 Mar-08 Abr-08 May-08
Promedio julio 295,00 116,19 115,00 892,71 896,86 860,36
Promedio agosto 298,18 129,09 131,00 963,82 962,32 961,73
Promedio setiembre 404,25 147,25 150,00 1.068,75 1.093,65 1.292,50 1.008,75
Semana anterior 430,00 150,00 150,00 1275,00 1130,00 1350,00 1110,00 1080,00 1080,00
15/10 430,00 150,00 150,00 1275,00 1130,00 1300,00 1075,00 1070,00 1070,00
16/10 430,00 150,00 150,00 1250,00 1115,00 1300,00 1072,50 1065,00 1065,00
17/10 430,00 150,00 150,00 1230,00 1095,00 1275,00 1072,50 1065,00 1065,00
18/10 430,00 150,00 150,00 1230,00 1080,00 1260,00 1082,50 1070,00 1070,00
19/10 430,00 150,00 fi 1230,00 1080,00 fl fli fli fli
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% -3,53% -4,42% -6,67% -2,48% -0,93% -0,93%

Rotterdam

Pellets() Aceite(9)

Ene-08 En/Mr08 Ab/Jn08 Nov-07 Dic-07 En/Mr-08 Ab/Jn-08 JISt-08  Oc/Dc-08
Promedio julio 202,20 995,83 995,28
Promedio agosto 225,42 226,54 1.097,36 1.080,24 1.114,00
Promedio setiembre 263,13 1.200,00 1.223,75 1.217,69 1.206,25
Semana anterior 265,00 1430,00 1410,00 1335,00 1230,00 1250,00
15/10 310,00 315,00 260,00 1420,00 1400,00 1320,00 1220,00 1250,00
16/10 310,00 315,00 260,00 1360,00 1310,00 1220,00 1240,00
17/10 310,00 315,00 260,00 1330,00 1280,00 1210,00
18/10 310,00 315,00 255,00 1260,00 1195,00 1220,00
19/10 1330,00 1275,00 1225,00 1235,00 1210,00
Var.semanal -5,67% -4,49% -0,41% -1,20%
SOja Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Embcerc CosechaNva| Nov-07 May-08 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08 Feb-08
Promedio julio 285,90 294,44 296,00 327,03 323,99 324,40 327,50 329,98
Promedio agosto 305,55 310,45 302,83 325,97 329,82 332,96 336,34 338,86
Promedio setiembre 350,05 358,05 327,37 366,72 369,71 372,91 375,85 378,24
Semana anterior 373,00 385,00 v374,15 338,05 374,48 382,80 388,20 391,00 393,60
15/10 373,00 380,00 v371,67 338,42 374,68 378,20 381,60 389,50 387,10
16/10 373,00 382,00 v373,60 v340,63 376,56 380,10 383,60 391,30 388,90
17/10 370,00 379,00 v367,90 v336,95 374,53 378,10 381,60 389,60 387,20
18/10 374,00 383,00 v374,70 343,20 377,52 383,10 388,50 396,50 394,10
19/10 378,00 386,00 fi f 383,43 389,77 391,60 394,08
Var.semanal 1,34% 0,26% 0,15% 1,52% 0,16% 0,40% 0,15% 0,12%

(1) 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 detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (9) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

Ago-07 Sep-07 Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08 Mar-08 Ab/My08 Jn/JI08
Promedio julio 303,35 307,67 316,96 328,21 310,51 303,40 306,90
Promedio agosto 310,35 321,71 328,05 330,24 312,23 309,46 313,18
Promedio setiembre 343,00 365,96 368,22 376,20 338,77 332,38 337,15
Semana anterior 388,83 389,94 397,28 374,14 356,41 358,06
15/10 390,95 394,53 371,20 354,02 356,50
16/10 393,79 396,55 377,53 354,39 356,96
17/10 389,94 388,10 379,83 375,88 353,47 356,22
18/10 396,73 394,99 386,72 382,77 359,71 363,20
19/10 fli f fli fli fli f fl
Variacion semanal 2,03% 1,30% -2,66% 2,31% 0,93% 1,44%

Chicago Board of Trades)

Nov-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Nov-08 Ene-09
Promedio julio 323,86 329,14 332,69 334,65 338,08 337,39 333,44 332,29 329,25
Promedio agosto 315,75 321,18 325,08 327,65 331,39 330,44 326,82 323,87 325,03
Promedio setiembre 350,05 355,72 359,27 360,11 362,26 358,20 349,32 342,69 343,65
Semana anterior 361,29 367,90 373,23 374,79 376,45 371,49 362,30 356,97 358,26
15/10 358,81 365,15 370,29 371,49 373,97 368,18 359,73 354,40 356,05
16/10 360,74 367,17 372,04 373,69 375,34 369,83 359,73 353,11 354,40
17/10 358,72 365,15 370,38 371,85 373,69 370,38 358,63 350,54 352,01
18/10 365,52 372,04 377,27 378,10 380,67 376,26 363,04 355,50 356,05
19/10 365,79 372,31 377,55 378,84 380,12 376,63 364,50 356,79 358,63
Variacion semanal 1,25% 1,20% 1,16% 1,08% 0,98% 1,38% 0,61% -0,05% 0,10%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Dic-07 Feb-08 Abr-08 Jun-08 Ago-08 Oct-07 Dic-07 Feb-08 Abr-08
Promedio julio 401,24 404,60 404,60 404,60 438,81 448,56 450,01 456,66
Promedio agosto 410,39 405,32 407,95 407,95 436,35 447,48 444,71 450,71
Promedio setiembre 462,52 447,34 447,70 447,70 472,70 502,93 484,17 483,45
Semana anterior 512,42 502,63 497,35 494,84 493,02 526,54 542,99 532,25 528,61
15/10 508,38 498,50 493,17 490,64 488,80 541,77 548,15 532,24 524,72
16/10 520,44 510,58 505,00 498,72 494,80 546,43 558,38 541,55 534,66
17/10 530,71 522,11 514,21 506,66 502,53 527,38 558,27 541,77 541,07
18/10 522,02 516,93 511,48 504,64 499,02 516,40 550,64 533,61 537,29
19/10 525,42 524,28 518,86 512,03 506,42 551,16 540,92 544,60
Variacién semanal 2,54% 4,31% 4,32% 3,47% 2,72% 1,51% 1,63% 3,02%

(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 autorizadas de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depésitas autorizados de Tokio,

Kanagawa, Chibay Saitame.
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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Oct-07 Nv/Dc07 En/Mr08 My/St08 Oc/Dc08 Nv/Dc07 En/Mr08 My/St08 Oc/Dc08

Promedio julio 299,50 287,05 289,09
Promedio agosto 311,09 294,70 296,74 298,65 287,80
Promedio setiembre 367,40 353,05 320,84 321,35 366,80 341,05 323,33
Semana anterior 402,00 406,00 405,00 343,00 343,00 389,00 391,00 342,00 342,00
15/10 403,00 405,00 344,00 344,00 387,00 390,00 341,00 343,00
16/10 405,00 406,00 347,00 348,00 388,00 393,00 342,00 345,00
17/10 406,00 406,00 348,00 347,00 389,00 394,00 342,00 344,00
18/10 402,00 401,00 400,00 348,00 346,00 388,00 391,00 340,00 342,00
19/10 410,00 409,00 410,00 354,00 352,00 396,00 399,00 345,00 347,00
Variacion semanal 1,99% 0,74% 1,23% 3,21% 2,62% 1,80% 2,05% 0,88% 1,46%

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc 2°Pos. Nv/Dc.07 Nov-07 Dic-07 En/Fb08 Mar-08 Ab/St-08 Oc/Dc08
Promedio julio 216,10 222,38 229,81
Promedio agosto 220,91 226,05 230,49 239,86 239,41
Promedio setiembre 253,35 258,20 261,85 302,72 272,02 258,74
Semana anterior 291,00 298,00 285,83 310,08 310,08 315,15 299,16 269,29 289,68
15/10 291,00 295,00 287,37 309,42 309,42 313,60 297,62 266,76 286,60
16/10 292,00 295,00 288,36 310,41 310,41 314,16 293,76 268,41 287,15
17/10 292,00 295,00 286,60 307,54 308,64 308,53 292,00 269,29 280,54
18/10 296,00 299,00 290,46 308,09 308,09 296,96 275,02 284,39
19/10 296,00 299,00 ffi li ffi ffi fli fi fli
Var.semanal 1,72% 0,34% 1,62% -0,64% -0,64% -0,74% 2,13% -1,83%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

Dic-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08

Promedio julio 263,16 265,17 269,22 271,08 274,30 271,69 270,76 267,26 270,50
Promedio agosto 259,94 262,52 265,96 268,87 271,85 269,89 269,51 263,66 266,60
Promedio setiembre 295,73 297,87 301,42 300,87 302,86 297,36 292,50 280,85 281,08
Semana anterior 304,56 307,98 311,95 311,73 313,38 307,54 301,81 290,45 288,58
15/10 303,90 306,44 309,74 310,52 311,40 306,99 298,72 288,25 286,04
16/10 304,89 307,54 311,29 310,85 311,95 306,44 298,17 286,60 283,84
17/10 302,03 304,12 308,86 309,19 309,52 303,68 294,86 283,29 279,98
18/10 308,09 311,29 315,81 315,81 316,36 309,19 300,93 288,25 283,84
19/10 306,22 309,30 314,04 314,15 315,04 308,09 299,82 286,93 283,29
Var.semanal 0,54% 0,43% 0,67% 0,78% 0,53% 0,18% -0,66% -1,21% -1,83%

(1) 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 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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Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc 2°Posic. Nov-07 Nv/En-08 Dic-07 Dc/En-08 En/Mr-08 Fb/Ab-08 My/JI-08
Promedio julio 786,29 783,19 890,06 902,53
Promedio agosto 809,50 811,50 916,06 926,85 936,91
Promedio setiembre 840,60 856,70 986,55 952,71 981,26 961,03 964,54
Semana anterior 890,00 920,00 1032,99 1034,43 1040,18
15/10 888,00 915,00
16/10 891,00 920,00 1012,67 1016,95 1019,80
17/10 890,00 922,00 1022,36
18/10 893,00 928,00 1016,66 1023,78 1032,33
19/10 915,00 945,00 1038,74 1045,93 1051,69
Var.semanal 2,81% 2,72% 1,11%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Nv/Dc-07 En/Mr.08 Abr-08 My/J1.08 Nov-07 Nv/Dc-07 Dic-07 Mar-08 My/JI-08
Promedio julio 762,41 802,36
Promedio agosto 800,18 770,75 767,17
Promedio setiembre 867,71 849,51 820,50 866,23 821,08
Semana anterior 899,00 896,00 887,00 906,31 904,11 885,81 888,45
15/10 891,00 897,00 880,00 901,02 902,12 876,33 885,26
16/10 895,00 888,00 884,00 903,78 893,08 892,20
17/10 899,00 903,00 882,00 909,51 893,08 891,21
18/10 911,00 914,00 893,50 929,68 906,97 903,67
19/10 fli fli fli fli fli fli fli fli fli
Var.semanal 1,33% 2,01% 0,73% 2,39% 1,71%

Chicago Board of Trade(1s)

Dic-07 Ene-08 Mar-08 May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08

Promedio julio 844,03 850,64 856,35 858,99 864,94 865,06 864,96 865,43 864,76
Promedio agosto 814,41 821,78 829,13 833,70 839,33 839,07 839,33 839,88 840,60
Promedio setiembre 865,21 873,41 880,21 883,96 887,86 886,85 886,09 885,87 887,47

Semana anterior 894,18 904,76 914,46 922,18 929,23 929,23 929,23 929,23 932,54
15/10 886,68 897,71 907,19 916,67 924,38 923,72 924,82 923,28 928,13
16/10 891,09 902,12 912,92 923,72 930,78 929,23 928,13 927,03 931,44
17/10 892,42 902,12 912,92 921,08 929,23 929,67 930,11 928,79 933,64
18/10 902,12 911,60 922,40 930,34 937,83 937,39 938,05 936,29 940,26
19/10 912,26 922,84 934,30 943,12 952,82 951,28 954,59 949,07 953,26
Var.semanal 2,02% 2,00% 2,17% 2,27% 2,54% 2,37% 2,73% 2,14% 2,22%

(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 y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avtorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas
Al 24/10/07 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha Potenciales Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado | Acumulado (*)
afio comercial
Trigo pan  07/08 39 444 4.842,2 (*) 106,9 32,7
(Dic Nov) (7.858,0) (4.743,9) (183,5) (103,6)
06/07 8.825,9 23,7 9.069,8 452,6 4184 8.790,2
(8.109,8) (9.616,1) (843,9) (638,2) (7.649,0)
Maiz 07/08 50,0 206,7 2.416,6 4804 59,2
(Mar Feb) (6.591,9) (3.567,5) (4133) (142,7)
06/07 13.504,5 125,3 16.603,9 (**) 2.2519 1.362,9 12.782,7
(8.303,8) (9.702,3) (1.497,0) (1.052,3) (6.933,4)
Sorgo 07/08 942,0 32 445,6
(Mar Feb) (464,0) (553,5) 0,7 0.2)
06/07 1.061,8 28 1.150,6 32 1,7 1.028,4
(183,3) (194,6) 39 (3.9 (146,3)
Soja 07/08 (1) 5.959,0 220,8 2.872,8 544,5 47,1
(Abr Mar) (2.043,4) (2.137,2) (508,3) (48,6)
06/07 (1) 10.996,5 151,8 12.509,3 (***) 31957 2.979,0 9.483,5
(6.341,8) (7.617,0) (2.047,8) (1.920,6) (6.178,0)
Girasol 07/08 39 0,2 41
(Ene Dic) 1,2)
06/07 52,4 01 37,0 16,5 16,0 435
(33,7) (26.4) (28) (23) (18,9)

(*) Embarque mensuales hasta AGOSTO y desde SETIEMBRE estimado por Situacion de Vapores. (**) Datos ajustados. (***) Diferencia que se pasaré a la industria. (1) Se descuentan 54000 ton de
la cosecha 07/08 y se suman a la 06/07.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total

Al 03/10/07
Trigo pan  06/07 4.910,3 4.664,8 1.458,7 1.294,0
(4.243,1) (4.030,9) (1520,7) (1.368,9)

Al 17/10/07
Soja 07/08 2.797,0 2.797,0 683,7 77,0
(3.665,8) (3.665,8) (1.551,1) (86,4)
06/07 31.902,0 31.902,0 8.866,9 5.9354
(27.983,0) (27.983,0) (9.754,8) (6.300,7)
Girasol 07/08 1.450,2 1.450,2 172,9 10,7
(941,8) (941,8) (204,6) (7,5)
06/07 3.168,5 3.168,5 853,3 676,0
(3.553,6) (3.553,6) (1.554,7) (1.193,3)

Al 05/09/07
Maiz 06/07 1.707,0 1.536,3 5118 282,6
(1.943,9) (1.749,5) (621,7) (388,3)
Sorgo 06/07 134,6 121,1 14,0 13,7
(142,8) (128,6) (16,1) 95)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para trigo: 95%, maiz y sorgo: 90%, y para soja y girasol: 100%, en
ambas cosechas.  Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. ~ Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios segin base ONCCA-SAGPYA.
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Embarques argentinos por destino durante 2007 (enero/agosto)

Destinos 11 Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo  Alpiste Arroz  Ttl.Cereal
Unién Europea 23,6% 13.287  1.761.328 753 1.845  279.952 1.931  2.059.096
Alemania 48 75 966 1.089
Bélgica 2! 1.745 126 282 1732 99.762 103.647
Dinamarca
Espafia 4/ 1.029.107 80.778 1.109.885
Finlandia 194 194
Francia 75 75
Grecia 10.311 10.311
Irlanda 202 202
Italia 223 143 366
Paises Bajos 6.701 94.423 75 113 90.428 191.740
Portugal 531.837 8.909 540.746
Reino Unido 4.618 95.258 965 100.841
Suecia
Otros Europa 2,5% 837 1.080 1.917
Bulgaria 225 225
Eslovenia
Hungria
Letonia 25 25
Macedonia
Noruega 837 503 1.340
Polonia 49 49
Rumania 254 254
Montenegro 24 24
P. Balticos y CEI 0.2% 13.604 13.604
Azerbaiyan 25 25
Georgia 13.505 13.505
Lituania 25 25
Rusia 49 49
Ucrania
Norteamérica 02% 291 675 1711 2677
Canada 304 304
EE.UU. 291 675 1401 2.367
México 6 6
Mercosur 10,5% 4.565.581 56.660  140.767 91 173.669  4.936.768
Brasil 4.539.923 17.980 140.767 91 173336 4.872.097
Paraguay 53 53
Uruguay 25.658 38.680 280 64.618
Resto Latinoamér.  103% 856.444 1.667.266  184.071 195.191 47.783  2.950.755
Antillas Holandesas
Barbados
Bolivia 427 427
Chile 3/ 180.929 804.213 58.301 112.893 38.328 1.194.664
Colombia 115.946 43.860 52.566 60.766 273.138
Costa Rica
Cuba 123.953 73 124.026
Ecuador 19.602 5.147 37.200 61.949
El Salvador 25 728 753
Grenada
Guatemala
Haiti 12.400 892 13.292
Honduras
Jamaica
Nicaragua
Panama 74 74
Pera 5/ 355.214 794.057 36.004 21532 24 1.206.831
Puerto Rico 7.384 7.384
Rep.Dominicana 16.818 16.818
Surinam
Trinidad y Tobago 141 141
Venezuela 6/ 48.400 2.858 51.258
Oceania 0,3% 322 322
Australia 322 322
Nueva Zelanda
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

en toneladas

Mani*  Girasol Soja Lino Colza Moha Cartamo  Canola Ttl.Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
140.082 4575 384586 13.790 11.810 84 602 555.529 9.004.609 324.244 11.943.478
1.585 651 40.784 333 200 43553 194.394 239.036
3.808 112 91.863 12.440 84 102 108.409 261.551 473.607
673 42 715 943.010 943.725
2.675 3.149 29.613 35.437 2.705.675 263 3.851.260
194
9.914 149 21 300 10.384 185.913 67.917 264.289
1.830 48 72137 74.015 146.824 231.150
125 110 235 389.040 12.954 402.431
3.706 104  137.350 42 141.202 1.626.491 19.590 1.787.649
99.773 296 5.368 849 11.810 118.096 1.889.835 192.810 2.392.481
66 3.900 3.966 20.710 565.422
16.666 2.496 63 19.225 661.876 10.000 791.942
292 292 292
13.717 64 13.781 1.259.283 96 1.275.077
225
109.722 109.722
2.024 2.024 2,024
25
525 525
1.099 1.099 96 2,535
9.543 20 9.563 1.065.892 1.075.504
1.051 44 1.095 83.144 84.493
24
21.649 796 22.445 49.197 85.246
25
202 202 13.707
311 311 336
15.326 283 15.609 49.197 64.855
6.323 6.323 6.323
6.882 235 74 363 14.553 22.107 19.795 72.991 117.570
1.888 10 240 2.138 72 2514
1.664 64 123 1.851 19.795 53.044 77.057
3.330 235 14.553 18.118 19.875 37.999
598 598 347.097 23.741 5.308.204
598 598 311.218 1.797 5.185.710
317 21.726 22.096
35.562 218 100.398
6.139 382  78.426 6 84.953 1.522.319 670.518 5.228.545
220 220
191 191
12.980 13.407
4.857 28.150 33.007 329.104 8.767 1.565.542
35.936 35.936 235.383 109.268 653.725
6 6 1.853 1.859
56.373 180.399
265.992 67.648 395.589
2.841 3.594
119 119
34.873 34.873
1.296 14.588
25 25 74 99
3.000 3.000
2171 2171
353 10.639 11.066
137 14.340 14.477 322.664 154.922 1.698.894
2.109 9.493
77.145 93.963
835 835
22 22 2.059 2222
1.282 198 1.480 299.470 190.488 542.696
6.872  23.127 461 63 30.523 79.978 30.279 141.102
6.872 22977 461 63 30.373 79.978 25.118 135.791
150 150 5.161 5311
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Destinos il Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo  Alpiste Aoz Ttl.Cereal
Cercano Or. 11,0% 324.276 2.997.150 489  3.321.915
Arabia Saudita 765.506 765.506
Bahrein

Chipre

Egipto 74.998 1.092.122 1.167.120
Emiratos Arabes 105.143 170.701 112 275.956
Irak

Irdn 44.056 44.056
Israel 451 339.861 147 340.459
Jordania 25.849 25.849
Kuwait 20.308 36.633 56.941
Libano 37.583 37.583
Libia 120.827 120.827
Omén 50.359 36.976 87.335
Qatar 50 50
Siria 65.256 65.256
Turquia 99.950 230 100.180
Yemén 73.017 161.780 234797
Sudéste Asiatico 10,4% 130.461 1.450.480 30.718 1.611.659
Corea del Norte

Corea del Sur 231.324 808 232.132
Filipinas 6.000 114.904 120.904
Indonesia 34.996 34.996
Malasia 124 .461 1.052.006 1.176.467
Tailandia 17.250 29.910 47.160
Resto de Asia 19,1% 225.805 575.192 15.300 371.470 1.187.767
Bangladesh 35.100 35.100
China

Hong-Kong

India 7! 23.750 75 23.825
Japén 343932 15.300 371.470 730.702
Pakistan

Sri-Lanka 29.822 47.872 77.694
Taiwan 59.051 59.051
Vietnam 137.133 124.262 261.395
Africa 11,9% 928.337 2.772.235 751 280 6.396 32206  3.740.205
Angola 125 125
Argelia 49.072 860.592 6.396 916.060
Benin

Cabo Verde 8.200 8.200
Camer(n 72 751 823
Congo 23430 2151 25.581
Costa de Marfil 11.750 496 12.246
Eritrea 75.715 75.715
Djibouti

Gambia 25 6.244 6.269
Ghana 49 49
Is.Mauricio 417 46.819 47.236
Is.Reunion

Kenia 165.810 291 166.101
Madagascar 8.000 8.000
Malawi 30.822 30.822
Marruecos 794.258 794.258
Mozambique 122.722 5.500 128.222
Namibia

Nigeria 84.737 84.737
Republica Democ.del Congo 118.139 4.353 122.492
Senegal 11.750 17.400 25.749 54.899
Sudafrica 230.988 782.320 280 213 1.013.801
Tanzania 68.500 68.500
Togo 96 96
Tlnez 173.749 173.749
Uganda 2.200 2.200
Total mundial 7.045.028 11.295.286  371.607 753 2.447 853.684 91 257.789 19.826.685

Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ Porcentaje que c/region representa sftotal de embarques. * Figuran 11.792 tn con destino

Durante agosto: 2/ 7.852 tn soja paraguaya; 3/ 9.773 tn, 4/ 1.101 tn y 5/ 25.457 tn pellets
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Mani*  Girasol Soja Lino Colza Moha Céartamo  Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites Ttl General

2414 6.321 1.056.246 506 1.065.487 1.046.102 113,513 5.547.017

214 214 200.957 966.677

307 307

58.039 58.039

305 299.496 299.801 169.622 62.539 1.699.082

2414 735 228.991 232.140 3.104 511.200

4.408 4.408

26.439 26.439 70.495

25 485 510 33.743 3.056 377.768

112 112 46.185 72.146

56.941

111 111 27.681 3.500 68.875

46 46 130.946 251.819

3.000 90.335

50

3.068 116.848 119.916 212.781 397.953

1.705 384.472 21 386.198 105.919 33.599 625.896

60.229 295.026

1015  329.283 330.298 3.024.364 321.802 5.288.123

1.241 1241

356.036 163.064 751.232

1.015 6.540 7.555 690.219 219 818.897

155.990 155.990 760.487 951.473

17.914 17.914 518.773 157.278 1.870.432

148.839 148.839 698.849 894.848

3.128 5.138.394 5.141.522 707.798 2.644.193 9.681.280

112.040 112.040 226.680 373.820

3.128 5.009.215 5.012.343 5.500 1.402.594 6.420.437

4.680 4.680

924.762 948.587

16.877 16.877 72.590 1.347 821.516

21.175 21175

77.694

262 262 17.395 76.708

629.708 45.560 936.663

13.041 999 80.661 94.701 1.451.054 724.425 6.010.385

6.942 14.904 21971

6.599 680 7.279 346.261 139.750 1.409.350

132 132

24 8.224

159 982

1.590 27.171

13 66 12.325

270 270 75.985

130 130

317 6.586

49 49 532 630

20.816 24373 92425

25.507 4.020 29.527

8.227 174.328

8.195 16.195

30.822

23.646 136.112 954.016

3412 8.600 140.234

199 199

39.464 124.201

122.492

3.020 21.148 79.067

6.442 80.661 87.103 763.786 299.535 2.164.225

5.000 73.500

96

216.597 53.002 443.348

2.200

226314 37514 7.067.670 15126 11.810 147 15.155 7.373.736 18.511.596 4.925.802 50.637.819

de soja paraguayo; 6/ 7.953 y 1.233 tn aceite de soja paraguayo y boliviano respect. 7/ 1.900 tny 5/ 2.926 aceite Soja paraguayo.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: OCTUBRE 2007

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2006/07 (act.) 16,47 47,20 1,70 65,37 8,50 34,70 22,18 63,92%
2007/08 (ant.) 22,98 47,00 1,80 71,78 10,20 40,08 21,50 53,64%
2007/08 (act.) 22,18 47,00 1,80 70,98 10,20 40,08 20,70 51,65%
Variacion 1/ -3,5% -1,1% -3,7%
Variacion 2/ 34,7% -0,4% 5,9% 8,6% 20,0% 15,5% -6,7%

Brasil 2006/07 (act.) 16,73 59,00 0,05 75,78 23,50 33,05 19,24 58,21%
2007/08 (ant.) 19,04 61,00 0,06 80,10 30,69 32,28 17,13 53,07%
2007/08 (act.) 19,24 62,00 0,10 81,34 30,69 32,28 18,37 56,91%
Variacion 1/ 1,1% 1,6% 66,7% 1,5% 7,2%
Variacion 2/ 15,0% 5,1% 100,0% 7,3% 30,6% -2,3% -4,5%

China 2006/07 (act.) 4,47 16,20 28,75 49,42 0,41 45,83 3,18 6,94%
2007/08 (ant.) 3,18 15,20 33,50 51,88 0,35 48,45 3,08 6,36%
2007/08 (act.) 3,18 14,60 33,50 51,28 0,35 47,85 3,08 6,44%
Variacion 1/ -3,9% -1,2% -1.2%
Variacion 2/ -28,9% -9,9% 16,5% 3,8% -14,6% 4,4% -3,1%

Unién Europea 2006/07 (act.) 0,97 1,24 15,00 17,21 0,05 16,18 0,99 6,12%
2007/08 (ant.) 0,99 1,02 15,68 17,69 0,05 16,72 0,92 5,50%
2007/08 (act.) 0,99 1,02 15,68 17,69 0,05 16,72 0,92 5,50%
Variacion 1/
Variacion 2/ 2,1% -17,7% 4,5% 2,8% 3,3% -7,1%

Japon 2006/07 (act.) 0,25 0,23 4,10 4,58 4,31 0,27 6,26%
2007/08 (ant.) 0,27 0,23 4,15 4,65 4,33 0,32 7,39%
2007/08 (act.) 0,27 0,23 4,15 4,65 4,33 0,32 7,39%
Variacion 1/
Variacion 2/ 8,0% 1,2% 1,5% 0,5% 18,5%

México 2006/07 (act.) 0,04 0,08 3,93 4,05 4,01 0,04 1,00%
2007/08 (ant.) 0,04 0,10 3,95 4,09 4,05 0,04 0,99%
2007/08 (act.) 0,04 0,10 3,95 4,09 4,05 0,04 0,99%
Variacion 1/
Variacion 2/ 25,0% 0,5% 1,0% 1,0%

1/ Relacion actual estimacion y anterior de campafia 2007/08. 2/ Relacién entre la presente campafia y la 2006/07. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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Biblioteca German M. Fernandez
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Correo electronico

Lunes a Viernes
bib@bcr.com.ar

10:00 a 17:00 hs

Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (0341) 213471/8 - Interno: 2235
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

RESUMEN SEMANAL

Acciones 694.805.793
Renta Fija 1.176.838.574
Cau/Pases 619.652.989
Opciones 26.859.939
Plazo 0
Rueda Continua 873.343.093

VAR. SEM. VAR. MENS.
MERVAL 2.327.15 4,04% 6,36%
GRAL 128.371,00 2,73% 7,10%
BURCAP 8.474,00 2,61% 6,18%

De acuerdo a un informe presentado esta semana por el Instituto
Argentino de Mercado de Capitales (IAMC) al segundo trimestre de
2007, el conjunto de las empresas cotizantes domésticas obtuvieron
un resultado acumulado neto positivo de $ 6.916 millones.

Este nivel de resultados implicé una reduccién del 16.3% con res-
pecto a igual periodo del ano 2006. En términos de ganancias y pér-
didas, si bien las primeras cayeron un 18,4% interanual, las pérdidas
agregadas se redujeron casi un 94%. Las empresas no consideradas
fueron las extranjeras y las que nunca registraron cotizacion.

En particular, cuando se analiza la distribucion de los resultados
entre sectores y empresas, se observa que para el acumulado al se-
gundo trimestre de 2007, hubo 20 sectores que mostraron benefi-
cios y uno solo con pérdidas (Papel y Celulosa), siendo éstos los
valores mas altos desde 2001.

A nivel de las empresas, 74 obtuvieron beneficios, en compara-
cién con 69 en el mismo periodo de 2006, siendo ésta la mayor
cantidad de empresas con ganancias al segundo trimestre desde 2001.

Se destaca la relevancia del sector Petréleo y Gas: si se lo excluye
del computo de los resultados netos acumulados al segundo trimes-
tre, las ganancias aumentan un 7% interanual. Si se lo incluye, los
resultados netos se reducen un 16.3%. La concentracion de los be-
neficios entre sectores registrd el valor mas bajo desde el ano 2001:
los primeros cinco sectores representaron el 84,8% del total, mien-
tras que en 20006 fue del 90,4%.

Evolucion del Merval y volumen operado
(desde 02/03/07 hasta 26/10/07)
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La Bolsa Argentina finaliz6 la
semanay continuaba con su co-
rriente compradora acompanan-
do el desempeno de la region.
El indice Merval se ubicé en los
2.327,15 puntos con una suba
1,95%, alcanzando un nuevo
maximo histérico que no se re-
gistraba desde el 23 de Julio pa-
sado.

El volumen negociado en ac-
ciones domésticas alcanzé los
188 millones de pesos. El jueves
se alcanzo6 el segundo mayor
volumen del ano al llegar a los
201 millones de pesos. Los mo-
tivos del fuerte incremento en
el volumen de los ultimos dias
se le atribuye a la repatriacion
de capitales de AFJP s, que esta-
rian volcando esos fondos al
mercado local.

Comercial del Plata estuvo
entre las mas destacadas por ser
absuelta del proceso judicial en
el cual se encontraba. Tenaris y
otras empresas petroleras tam-
bién lograron un fuerte avance
derivadas del precio del petro6-
leo que cotiz6 a USD 91,86 por
barril.

La fuerte creencia de los
analistas mundiales respecto de
una nueva reduccion de la tasa
de referencia de la Fed, influy6
significativamente en los volu-
menes operados.

Del total de acciones con co-
tizacion se registraron 58 alzas,
28 bajas y 1 sin variacién. Den-
tro del panel de las lideres, las
empresas con variaciones posi-
tivas fueron: Comercial del Pla-
ta 5,10% , Tenaris 4,25% y Paty
3,94%. Las que obtuvieron ma-
yores variaciones negativas fue-
ron: Alpargatas -1,23%, Central
Puerto -0,89% y Transportadora
Gas del Sur -0,42%.

35




MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Voliimenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 22/10/07 23/10/07 24/10/07 25/10/07 26/10/07 semanal semanal
Titulos Publicos
Valor Nom. 14.585,00 456.477,33 26.994,62 85.419,25 583.476,20 -11,48%
Valor Efvo. ($) 14.560,21 463.446,47 19.207,78 85.355,19 582.569,65 -10,90%
Acciones
Valor Nom. 900,00 805,00 1.705,00 441.27%
Valor Efvo. ($) 2.466,00 92.066,00 94.532,00 124,10%
Cauciones
Valor Nom. 1420.888,00 3.096.722,52  1.333.79534  1.493.056,51  1.229.593,58 8.574.055,95 32,37%
Valor Efvo. ($) 1.804.248555  3.395.875,49  3.076.548,95 1.969.599,26  1.146.610,65 11.392.882,90 47,66%
Totales
Valor Efvo. ($) 1.818.808,76  3.859.321,96  3.098.222,73  1.969.599,26  1.324.031,84 12.069.984,55 43,34%
Negociacion de Cheques de Pago Diferido
Vencimiento Plazo Tasa Minima Tasa M&xima  Tasa Promedio Monto Nominal ~ Monto Liquidado Cant. Cheques
30/11/07 36 15,00 15,00 15,00 50.000,00 49.191,37 1
Totales Operados al  25/10/07 50.000,00 49.191,37 1
23/05/08 210 20,00 20,00 20,00 10.000,00 8.950,47 1
Totales Operados al  26/10/07 10.000,00 8.950,47 1
Seccion lll: Cheques de Pago Diferido Directos Autorizados para Cotizar
Seccién lll: Cheques de pago diferido directos
ID Cheque  Nro Cheque Banco Cod. Sucursal Plaza Emision Vencimiento  Acreditacion Monto
0882 51151341 SUQUIA 387 031 2000 24-10-07 30-11-07 24hs 50.000,00
Fecha 25/10/07
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
22/10/07 23/10/07 24/10/07
Plazo / dias 7 28 7 21 28 7 14 37
Fecha vencimiento 29-Oct 19-Nov 30-Oct 13-Nov 20-Nov 31-Oct 07-Nov 30-Nov
Tasa prom. Anual % 8,47 9,75 8,29 8,00 10,10 9,43 10,00 11,00
Cantidad Operaciones 37 2 75 4 3 34 4 1
Monto contado 1.523.860| 275.850,0 3.013.085| 341.562,2| 34.600,0| 2.013.219| 663.447,5| 389.355,3
Monto futuro 1.526.335| 277.913,2 3.017.873| 343.134,3| 34.868,1| 2.016.860| 665.992,2| 393.696,7
25/10/07 26/10/07
Plazo / dias 7 14 28 7 14 31
Fecha vencimiento 01-Nov 08-Nov 22-Nov 02-Nov 09-Nov 26-Nov
Tasa prom. Anual % 8,88 9,00 10,50 8,60 9,00 10,97
Cantidad Operaciones 60 7 5 43 8 3
Monto contado 1.660.596| 82.199,18| 221.905,0| 421.507,1| 687.052,6| 34.661,0
Monto futuro 1.663.424| 82.482,90| 223.692,4| 422.202,3| 689.424,3| 34.984,1
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha  general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 5390  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 235.479.449 2.375.742.804 855.531.094
Agritech Inversora 1,650  21/05/2004 31/03 1° Jun-07 -85.135 9.762.263 4.142.968
Agrometal 4,400  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 4,800  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 14,700  26/10/2007 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 6,630  26/10/2007 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 0,890  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 9,950  26/10/2007 31/12 1° Jun-07 151.384.000 2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 4,700  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 -28.523 1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 2,650  26/10/2007 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 9,140  26/10/2007 31/12 1° Jun-07 238.476.000 2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 5,180  26/10/2007 31/12 1° Jun-07 180.787.000 1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 12,000  12/10/2007 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 3,020 26/10/2007 31/10 3 Jul-o7 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 19,200  26/10/2007 30/04 1° Jul-07 -1.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 2,750  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 6,400  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 5250  26/10/2007 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 4,550  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 5,550  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 3,250  25/10/2007 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. 1,660  25/10/2007 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 11,000  26/10/2007 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,720  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 7,350  26/10/2007 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 1,000  26/10/2007 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,540 25/10/2007 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 3,670  26/10/2007 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 4,580  26/10/2007 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 3,970  26/10/2007 31/12 2°  Jun-07 114.817.000 1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,150  26/10/2007 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,200  17/08/2007 31/07 3°  Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 3,380  26/10/2007 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 2,300  26/10/2007 30/06 4°  Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 3,970  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 103.451.000 1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 4,000  08/05/2007 31/08 3° May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 0,575  26/10/2007 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 2,400  26/10/2007 31/12 4° Jun-07 -89.403.664 699.035.101 159.514.582
Goffre, Carbone 1,140  19/01/2007 30/09 3% Jun-07 -1.795.971 17.264.704 5.799.365
Grafex 1,360  26/10/2007 30/04 4°  Abr07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 5,000  25/10/2007 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha  general periodo gjercicio neto  ala cotizacion
Grupo Conc. Del Oeste 1,130  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,580  26/10/2007 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 18,500  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 3,550  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 949.481 36.289.971 22.212.863
INTA* 1,480  30/11/2006 31/12 2°  Jun.07 2.331.583 57.363.243 24.700.000
IRSA 5300  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 107.097.000 1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 3,480  26/10/2007 31/05 4°  May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 4,480  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 10.151.730 58.869.354 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 1,820  18/04/2007 30/06 4° Jun.07 10.217 1.649.090 1.303.112
Massuh 1,190  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 3.180.000,000  30/05/2007 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 1,560  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 30.235.000 1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,110  18/09/2007 3112 2°  Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 2,640  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 135,45 26/10/2007 3112 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 2,390  26/10/2007 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 11,000  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,400  26/10/2007 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 2,780  26/10/2007 30/06 2°  Jun-07 52.316.333 1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 2,780  26/10/2007 3112 4°  Dic.06 10.375.034 345.207.856 131.000.000
Pertrak ** 1,800  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 -140.555 18.660.603 21.736.216
Petrobrés Energia SA 2,170 26/10/2007 3112 2°  Jun.07 381.000.000 8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.SA 9,000  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 283.000.000 6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 3,600  26/10/2007 3112 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 145,550  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 1,000  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,550  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 15,800  26/10/2007 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,220  26/10/2007 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000  15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 123,000  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 2.144.000.000  24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 142,000  26/10/2007 30/111 2°  May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 10,700  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 15,600  26/10/2007 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 66,000  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 680.817.231 5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 27,050  26/10/2007 30/06 4° Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,610  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 14,600  26/10/2007 31/12 2°  Jun.07 387.000.000 2.511.000.000 482.625.908
Telefénica de Arg. "A" 2,950  11/05/2006 3112 2°  Jun.07 90.000.000 2.219.000.000 698.420.029
Telefénica S.A. 12 102,000  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 85,700  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 3.246.466.800  18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 4,650  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 119.786.000 2.901.915.000 794.495.283
Transener 1,950  26/10/2007 3112 2°  Jun.07 -6.643.301 1.077.473.363 181.870.265

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
uss - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s us$s u$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
RF07 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/2005  03/05/2005 0,470 40 6 3
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 30/09/2004  30/09/2004 0,9719 10 3 2 0,80 80
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 31/03/2005  31/03/2005 0,90 10 4 3 0,70 70
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2005 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 0,06063 4 1 100
TY06 us$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s uss
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/04/2005  01/04/2005 0,84 96 96 20,20 20,20
Ley 11.192 - 1° Serie 02/05/2005  02/05/2005 0,84 97 97 19,36 19,36
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/04/2005  01/04/2005 0,0624 0,84 96 96 19,36 19,36
Moneda Nacional - Ley 11.192 02/05/2005  02/05/2005 0,0607 0,84 97 97 18,52 18,52

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

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