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"LAS RETENCIONES SIRVEN
PARA QUE EL PESO SE
MANTENGA DÉBIL"

El sector agrícola, lamentablemente, no recibe de algunos fun-
cionarios del gobierno la importancia que merece. En los últi-
mos días, en razón a los problemas que se han originado con el

nuevo cuadro de retenciones a los productos granarios y del paro
que resolvieron las entidades de productores, cesó la mayor parte de
la comercialización agrícola y el mercado de granos prácticamente
no registró operaciones. Simultáneamente a esta falta de transaccio-
nes en un mercado tan importante y como prueba de que el sector
agrícola no recibe la importancia que merece del sector oficial, vea-
mos como justificó el Ministro de Economía de la Nación, Martín
Lousteau, el nuevo régimen de retenciones no ante los representan-
tes de los sectores de la producción agrícola, como formalmente
hubiera sido lo correcto, sino ante las autoridades de la Unión Indus-
trial Argentina. En esa reunión expresó que las "retenciones sirven
para que el dólar se mantenga alto". En realidad, la expresión del
Ministro es equívoca dado que oculta la verdadera intención que hay
detrás de esa expresión. Más sincero hubiera sido si hubiese afirma-
do que "las retenciones sirven para que el peso argentino se manten-
ga débil". ¿Por qué no lo presentó de esa manera? Probablemente
porque muchos descubrirían la debilidad de su argumento.

Con respecto a su defensa de las retenciones al campo como el
mecanismo más idóneo para sostener el tipo de cambio, dado que "si
entraran al mercado todos esos dólares de exportaciones, el dólar se
desplomaría y queremos mantener la competitividad de nuestro in-
dustria", ese argumento es también sumamente débil. En primer lu-
gar, porque el dólar nominal alto es una ficción dado que lo que le
interesa a todos los sectores es un tipo de cambio alto y a éste no lo
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determinan los gobiernos sino que depende de la tasa de inflación
comparativa de EE.UU. y de Argentina. La presencia de los represen-
tantes de la UIA en el Ministerio de Economía obedece, en primer
lugar, a que la inflación también ha carcomido el tipo de cambio de la
exportación para esos sectores. Con respecto al sector agrícola y tal
como lo mostramos en el Semanario pasado, si se le descuentan las
retenciones, el dólar de la soja se encuentra alrededor de 40% por
debajo del dólar de los años 1996 y 1997, que eran los más bajos de
la convertibilidad. También hay que manifestar que la 'competitividad'
de un sector no está dada por el nivel del dólar o tipo de cambio sino
por su estructura de costos. En su relación comercial con Brasil
nuestro país tiene un déficit de casi 4.000 millones de dólar a pesar
que el real de Brasil está sobrevaluado con respecto al peso de Ar-
gentina.

El mercado de granos disponible que se desarrolla en la Bolsa de
Comercio de Rosario es el más importante de América Latina. Es
bueno recordarlo y mostrar algunas estadísticas que fundamentan
su importancia. Alrededor del 40% de la cosecha de nuestro país se
negocia en su recinto. Lamentablemente, en estos días, los operado-
res (corredores y compradores) prácticamente estuvieron ausentes.

Durante el corriente año (2008) las exportaciones totales de nues-
tro país de todo tipo de bienes y mercaderías ascenderían a alrede-
dor de 63.000 millones de dólares (recordemos que el año pasado
fueron 56.000 millones). De mencionado total, las exportaciones
relacionadas con el campo ascenderán a alrededor de 38.000 millo-
nes y las exportaciones de los productos granarios (granos, aceites y
subproductos) rendirían alrededor de 31.000 millones, es decir alre-
dedor de 48% de las exportaciones totales.

Las retenciones que cobraría el gobierno central por la exporta-
ción de los productos granarios estarían en el orden de 12.000 millo-
nes de dólares (estrictamente, la cifra sería menor dado que existen
exportaciones que se registraron con anterioridad con alícuotas de
retenciones menores), constituyéndose en una de las principales
gabelas para el erario nacional.

A pesar que en 2002, cuando se recrearon las retenciones (con
una imposición del 20% sobre los principales granos), se interpretó
que ese incremento era para cubrir las necesidades básicas de algu-
nos sectores de la población y que salvada la difícil situación las
retenciones se irían disminuyendo paulatinamente, con el paso del
tiempo el viento fue borrando esta promesa y, por el contrario, en
repetidas oportunidades se fueron subiendo las respectivas alícuotas.
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Finalmente, hace unos diez
días, se reformó el sistema y a
partir del día 13 del corriente las
retenciones de los principales
granos pasaron a ser móviles, es
decir si el precio del grano au-
menta, la retención también au-
menta y prácticamente 'plancha'
el precio. De esta manera, toda
negociación o comercialización
se desliga del factor 'tiempo', lo
que probablemente llevará a que
los productores no traten de al-
macenar su grano dado que el
precio va a tender a ser el mis-
mo a lo largo del ciclo.

La lógica estacional de la
comercialización granaria es la
siguiente: en momentos de co-
secha el precio cae; luego, pau-
latinamente, el precio comienza
a subir dado que las existencias
comienzan a disminuir; se llega
así a un precio 'pico' poco antes
de que comience a ingresar a los
canales de comercialización el
grano de la nueva cosecha, lo
que producirá nuevamente una
baja en la cotización. El aumen-
to del precio del grano es acor-
de con el aumento de los costos
de mantenerlo almacenado. Si el
precio es planchado o inmovili-
zado por las nuevas disposicio-
nes, entonces salvo un demente
nadie realizaría el gasto de man-
tener esos stocks.

El esquema del ciclo expresa-
do en el párrafo anterior es tan
elemental que en el viejo libro
"Economics" del Profesor Paul
Samuelson ya figuraba en la pri-
mera edición de 1948.

Siguiendo la vieja ley de
Gregory King, de más de 350
años, y dado que los productos
granarios (por la gran
inelasticidad de la curva de de-
manda y las variaciones de la
oferta por la dependencia
climática) "registran fuertes os-
cilaciones en los precios y peque-
ñas variaciones en las cantida-
des", los granos fueron los pri-
meros productos que desarro-

llaron mercados de futuro. Para el buen funcionamiento de estos
mercados, es elemental la variación de los precios. Pero si se aplican
medidas que inmovilizan esos precios se le dicta a esos mercados la
partida de defunción.

Sin contratos de futuros, ya sea en los mercados institucionalizados
(ROFEX y MATBA) como en el mercado disponible de Rosario (con-
tratos forward), la operatoria pierde flexibilidad y eso va en desme-
dro del principal sector generador de divisas de la República Argen-
tina. Como los demás sectores de la economía (industria y servicios)
son deficitarios en divisas, alterar el buen funcionamiento de los
mercados granarios, es alterar también el buen funcionamiento de
esos otros sectores, lo que redunda en una disminución de la deman-
da de mano de obra, en el aumento del desempleo y de la pobreza.

LA RESERVA FEDERAL Y LA CRISIS

En los últimos días nuevas noticias provenientes del mundo finan-
ciero estadounidense han despertado el temor de una crisis financie-
ra internacional de proporciones. El mismo Alan Greenspan, que
durante casi 20 años (1987-2006) fue Presidente de la principal
institución financiera del mundo, el Banco de la Reserva Federal, ha
dicho en estos últimos días que "la actual crisis financiera en Estados
Unidos será juzgada probablemente como la más grave desde el fin
de la Segunda Guerra Mundial" (en el Financial Times). Es por ello
que es importante tratar de esclarecer las razones que pueden haber
llevado a dicha crisis, tarea nada fácil y que, probablemente, obede-
ce a varias causas.

Nuestra impresión es que casi todas las crisis tienen que ver con
los aspectos monetarios. La economía puede crecer más rápidamen-
te o más lentamente en razón a distintas causas no monetarias, pero
cuando hay una fuerte interrupción en su crecimiento, es decir lo
que llamamos crisis, la causa fundamental radica con alta probabili-
dad en un desajuste monetario.

Desde el siglo diecinueve la economía de los distintos países del
mundo presentaba con una cierta regularidad (6 a 9 años) ciclos
económicos que terminaban en una crisis. Las variaciones mayores
se presentaban en el sector de los bienes de capital, no tanto en el
sector de los bienes de consumo. La diferencia entre ambos sectores
radica en que los bienes de capital están más ligados al factor tiempo
y, por supuesto, a las tasas de interés. De ahí que varios economistas
insistieron que la causa fundamental que determinaba los ciclos y las
crisis radicaba en el manejo de la tasa de interés. En este aspecto fue
fundamental el aporte del economista sueco Knut Wicksell, que ha-
cia fines del siglo diecinueve comenzó a diferenciar dos tasas de
interés, la natural y la monetaria. Economistas de la Escuela Austriaca
(von Mises y Hayek) advirtieron que a través de la baja de la tasa de
interés monetaria se alentaba una sobreinversión artificial (sin aho-
rro previo) que llevaba a la crisis. Algo de esto es lo que puede haber
ocurrido hace pocos años (hacia el 2003) cuando a raíz de la dismi-
nución de la tasa de interés monetaria  hasta niveles realmente muy
bajos se mantuvo uns sobreinversión en una serie de sectores, espe-
cialmente en los negocios inmobiliarios, sobreinversión que terminó
produciendo una crisis de proporciones.
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El dólar estadounidense sigue siendo la moneda más importante
en las transacciones comerciales mundiales. Es por ello que es intere-
sante ver como es su solidez. Para ello, nada mejor que el análisis del
balance de la entidad financiera que tiene a su cargo el manejo mone-
tario en los Estados Unidos, que es el Banco de la Reserva Federal.

Los activos del mencionado balance están compuestos de la si-
guiente manera:

a)Stock de oro: a fines de diciembre del año pasado (2007) las
reservas en oro llegaban a 11.041 millones de dólares. Como el oro
está valuado conservadoramente a 42,2 dólares la onza troy, tene-
mos que el total físico de oro asciende a 261,64 millones de onzas.

b)Los derechos especiales de giro estaban valuados a 9.476 millo-
nes de dólares.

c)La posición de reservas en el Fondo Monetario Internacional
llegaba a 4.244 millones de dólares.

d)Las monedas extranjeras llegaban a 45.804 millones de dólares.
La suma de los conceptos mencionados desde a) a d) llega a 70.565

millones de dólares. Como el pasivo monetario del Banco de la Reser-
va federal o Base Monetaria llegaba a fines de año a 836.339 millones
de dólares, hay una diferencia de 765.774 millones de dólares que
son cubiertos con bonos de la Tesorería de los Estados Unidos y con
depósitos de los bancos en la Reserva Federal (encajes).

Si se considerase el valor del oro a 900 dólares la onza, tendríamos
un activo en oro de 235.476 millones de dólares. En este caso las
reservas totales llegarían a 295.000 millones de dólares y la diferen-
cia con la Base Monetaria llegaría a 541.339 millones de dólares.

Si el oro se sigue valuando a 42,2 dólares la onza los bonos hoy
constituyen el 91,5% de las reservas. Si la valuación del oro es más
acorde con el mercado (supongamos 900 dólares la onza), los bonos
constituirían el 65% de las reservas.

Como se puede deducir de las cifras anteriores, sin contabilizamos
las cuentas del balance de la Reserva Federal y de la Tesorería estado-
unidense, la cuenta de bonos en el activo de la Reserva Federal se
anulan con la cuenta de bonos en el pasivo del balance de la Tesore-
ría, con lo cual la Reserva Federal se queda prácticamente sin reser-
vas.

Una política monetaria expansiva como la que anuncia la Banca de
la Reserva Federal con tasas de interés en baja son una señal de que
la moneda estadounidense se debilitará aún más en el futuro, en
momentos en que su relación con el euro prácticamente se acerca a
1,59 dólares por euro. Este debilitamiento del dólar estadounidense,
principal moneda del comercio mundial, lo único que agrega es un
mayor pesimismo sobre el futuro de las relaciones comerciales y
financieras en el mundo. Son un preanuncio de una mayor tasa de
inflación en el futuro y, por supuesto, un estímulo a que los países
que detentan un gran cantidad de dólares o de bonos en dólares
puedan migrar hacia otras monedas debilitando aún más a la mone-
da estadounidense.

EL MANÁ DE LA
ECONOMÍA
ARGENTINA

Hace pocos días se publicó en
el diario La Nación un artículo
de Miguel Angel Broda y Elisabet
Bacigalupo con el título de "Re-
galo mayúsculo, desperdicio
inédito". Antes de entrar en el
principal contenido del mismo,
hagamos un comentario sobre
los términos de intercambio.

Se denomina relación de los
términos de intercambio a la que
existe entre los precios de la ex-
portación y los precios de la im-
portación. A este respecto recor-
demos una teoría desarrollada
por el brillante economista ar-
gentino Raúl Prebisch, cuando
era director de la CEPAL, que afir-
maba que los países subdesarro-
llados sufrían un deterioro en la
relación de los términos de in-
tercambio, es decir que mientras
que sus precios de exportación
caían, los precios de importación
subían.

La teoría del deterioro de los
términos de intercambio para
los países subdesarrollados fue
muy discutida en los años cin-
cuenta y sesenta y sirvió de base
para el desarrollo de otra teoría,
llamada de la 'dependencia'. Esta
última teoría afirmaba que los
países subdesarrollados, o
periféricos, terminaban depen-
diendo totalmente de los países
centrales.

Pero en las décadas siguientes
la realidad tiró por la borda a la
teoría de Prebisch dado que las
estadísticas parecen demostrar
todo lo contrario.

En el artículo mencionado
más arriba se muestra una gráfi-
ca con la evolución de los térmi-
nos de intercambio de la econo-
mía argentina desde 1810. En
esa gráfica se pueden observar
los momentos picos (con térmi-



BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 19/03/08 5

MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

nos de intercambio favorables
para nuestro país) y los momen-
tos valles (con términos de in-
tercambio desfavorables para
nuestro país). Los tres momen-
tos picos más favorables fueron
1908-1910, cuando el pico lle-
go a 136; 1946-49 cuando el pico
llegó a 144 y en la actualidad
(marzo de 2008) cuando se lle-
gó al pico máximo de 155.

En 1993 estábamos en un ín-
dice igual a 100 y en 1999 está-
bamos en un valle de 96. En 1986
estábamos en un valle de 85. En
los últimos años la tendencia es
fuertemente ascendente. Algu-
nos economistas estiman que los
términos de intercambio de los
últimos años le han proporcio-
nado a nuestro país un ingreso
extra que puede haber estado en
alrededor de 25.000 millones de
dólares, un verdadero 'maná'
caído del cielo pero en realidad,
en gran parte fruto del sector
agropecuario.

Dicen los articulistas mencio-
nados más arriba que aún cuan-
do "pueda haber algo de burbu-
ja de precios como consecuen-
cia de la participación de los fon-
dos de cobertura en los merca-
dos de commodities, a diferen-
cia de aquellos períodos (como
1908-10 y 1946-49), esta vez
(hoy) tiene chances de ser un
fenómeno duradero que augu-
ra un 'futuro feliz' de precios al-
tos para el país, si es que sabe-
mos aprovecharlo".

Posteriormente siguen dicien-
do: "En un contexto de cosechas
récord (94 millones de tonela-
das por segundo año consecuti-
vo), los extraordinarios precios
actuales permitirían alcanzar un
valor bruto de producción agrí-
cola en 2008 de nada menos que
u$s 39.000 millones (cerca del
13% del PBI); esto es, un 160%
superior que los u$s 15.000 mi-
llones que resultarían de valuarla
a precios de 2002. Pero esto no
es todo. También es extraordi-

naria la suba del valor en los saldos exportables del campo: a las
cotizaciones actuales, las exportaciones agrícolas de 2008 llegarían a
los u$s 31.200 millones; a los buenos precios de 2007, serían de sólo
u$s 18.800 millones, y a los precios de 2002 apenas alcanzarían los
u$s 12.400 millones".

Luego se dice que habría un boom recaudatorio y se pronostica un
ingreso tributario para el corriente año de 274.000 millones de pe-
sos, con un incremento de 37%, es decir 74.000 millones de pesos
más. En el 2007 el incremento había sido de 33,2%. Las retenciones
pasarían de 20.450 millones en el 2007 a 43.000 millones en el co-
rriente año.

Como se puede deducir de las estadísticas anteriores, el sector
agrícola y fundamentalmente el granario es uno de los soportes fun-
damentales de la economía argentina, tanto como generador de divi-
sas como por su participación en los ingresos de fisco.  Mal que le
pese a algunos funcionarios, es un sector que va unido como ningu-
no al desarrollo económico del país.

LA SOJA Y LAS RETENCIONES

En su informe OVERVIEW del 17 de marzo del corriente año,
publicado por M&S Consultores, se realiza un interesante análisis
sobre la modificación del régimen de retenciones y su efecto sobre la
producción y comercialización de la soja. En dicho informe se resu-
me la aplicación de retenciones a partir del año 2002 y se realiza una
pregunta sobre cuál ha sido el objetivo de la nueva reforma. El au-
mento de fines del 2007 apuntó a reforzar el superávit primario que
había caída a apenas el 2% del PBI durante el año pasado dado la
gran explosión del gasto. "Fue una muy mala señal de largo plazo
para la producción. Pero políticamente tenía un sentido evidente: el
gobierno encontró el atajo para implementar un ajuste fiscal indolo-
ro, sin recortar los gastos".

Pero la última suba, ¿para qué?
En base al valor FOB actual de la soja de alrededor de u$s 500 la

toneladas, la retención móvil da una suba desde 35% a 41/43%. Para
los subproductos sería un 4% menos.

"Con esta nueva suba del impuesto, la recaudación por cobro de
retenciones al complejo soja (con 47,5 M de toneladas de produc-
ción y a un precio de u$s 480 al momento de la cosecha) podría
ascender a $ 31.500 M contra $ 12.000 M de 2007. Es un salto del
orden de los 2 puntos del PBI, concentrado sólo en un rubro. El salto
recaudatorio total en concepto de retenciones (soja y no soja) pue-
de llegar a 2,5% del PBI".

M&S estiman que las retenciones totales pasarían de 20.450 millo-
nes de pesos en el 2007 a 48.500 millones de pesos en el corriente
año. De ese total, al complejo soja le corresponden 31.500 millones,
es decir el 65%.

Sigue manifestando el Informe que "el Estado se está llevando más
del 45% de los ingresos totales del productor de soja sin siquiera
subirse al tractor. Los campos con rindes más bajos ubicados en
zonas más alejadas del área pampeana más fértil quedan
descolocados. Es el certificado de defunción para estos núcleos pro-
ductivos que aportan más del 20% de la cosecha total. A largo plazo,
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El Presidente de la Bolsa de Comercio de Rosario y la Mesa Ejecutiva se complacen en invitar a Ud. al
Remate del Primer Lote de Soja 2007/2008, que se llevará a cabo el día jueves 10 de abril del corriente año
a las 12.00 horas en el Recinto de Operaciones del Mercado de Granos ubicado en el Edificio Torre de la
Institución.

Rosario, Marzo de 2008

R.S.V.P.: 0341-4213471 Int. 2230-2121 Ingreso: Paraguay 755

este sistema de retenciones hie-
re de muerte al 'oro verde' de la
economía argentina. Corta de
cuajo con el objetivo de llegar a
70 M de toneladas de produc-
ción".

Pero sigue sin contestar la pre-
gunta de más arriba, ¿para qué?
No hay una respuesta contun-
dente. Podría ser 'ideología pura',
quizás porque se estima que "un
peso en manos del Estado es más
valioso que en manos del sector
privado, especialmente si se tra-
ta de rentas 'extraordinarias'".
Otra hipótesis es que se busca
financiar una 'oleada masiva de
subsidios fiscales', que el infor-
me estima que pasó  de 8.800
millones de pesos en el 2006 a
16.100 millones en el 2007. Que-
da el interrogante de a cuanto
ascenderá en el corriente año.
También se dice que la coparti-
cipación provincial que en una
época se movió en porcentajes
cercanos al 47% de la recauda-
ción, ahora está en un 35% y que
sería lógico aumentar ese por-
centaje.

Posteriormente, M&S analizan
la sensibilidad fiscal a bajas en
los precios de los granos. "Con
el actual esquema de retencio-
nes móviles, lo que a u$s 480 la
tonelada de grano (41,8% de alí-
cuota) ingresarían $ 31.500 M

de recaudación, a u$s 450 (39,8%) serían sólo $ 27.300 M y a u$s
400 (35,8% de alícuota) 'apenas' $ 22.000".

"En síntesis, el gobierno volvió a subir las retenciones a las expor-
taciones del complejo oleaginoso. El Tesoro se llena de plata (no así
las provincias) y muchos productores están más ajustados. Es una
muy mala señal a mediano plazo para la producción y abre
interrogantes a futuro. Como con la carne y la leche, el gobierno
prioriza el corto plazo y paraliza los mercados".

Interesante informe al que hay que agregar lo manifestado en el
primer artículo de este Semanario con respecto al fuerte y negativo
impacto que las nuevas medidas causan a los contratos de futuro,
tanto en los Mercados a Termino como en el mercado disponible
(operación forward).

TRIGO

El cereal fue contagiado por los demás
commodities

En una semana más corta producto de la festividad de Pascuas los
productos agrícolas estuvieron atados al comportamiento del mer-
cado financiero que comenzó la semana con importantes bajas por
el nerviosismo en la plaza ante el recorte de la tasa de interés dispues-
ta por la Reserva Federal de Estados Unidos el domingo como una
medida de emergencia.

A su vez el banco de inversión JPMorgan informó que compró a su
par Bear Stearns en un valor muy por debajo de la cotización del
mercado.

Estas noticias no hicieron más que acentuar la preocupación por
el rumo de la economía estadounidense y todos los mercados de
commodities se derrumbaron el lunes.

En un contexto de crisis económica, a pesar de registrarse precios
elevados por elementos fundamentales propios de cada producto,
se asiste a mercados con altos niveles de volatilidad lo que se traduce
en fuertes variaciones coyunturales debido a la toma de ganancias
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de los operadores.
Este comportamiento se observó en los tres días de negociación

del mercado de Chicago. El comienzo para el trigo fue con límites de
bajas, el martes recuperó parte de las pérdidas y el miércoles volvió
a finalizar con bajas.

En los mercados agrícolas han adquirido gran relevancia los
inversores especulativos de fondos de inversión, los cuales muchas
veces reaccionan a aspectos técnicos de cobertura de posiciones
que se traduce en fuertes movimientos de precios y que no guardan
relación con el análisis de los elementos "fundamentales" del merca-
do.

Igualmente el trigo encuentra en el ajustado balance entre oferta y
demanda un importante sostén de las cotizaciones futuras.

Con las últimas cifras publicadas por el USDA sobre el contexto
estadounidense y mundial se confirma que la oferta continua siendo
escasa ante la creciente demanda.

En la evolución del ratio stock/consumo se observa que los niveles
alcanzados en la presente campaña son mínimos y los precios res-
pondieron en consecuencia.

Para Estados Unidos el ratio es el mínimo histórico ante una firme
demanda del sector exportador que este año tuvo que atender las
necesidades de otros países importadores que recurrieron al país del
norte a buscar trigo.

Las exportaciones estadounidenses crecieron un 25% respecto de
la campaña pasada, con gran diversidad de destinos.

Esta semana las inspecciones de embarque de trigo estuvieron
dentro del rango esperado por el mercado pero se conocieron nue-
vos negocios que sirvieron de sostén a los precios.

Irak compró 150.000 tn de trigo duro colorado de invierno de
Estados Unidos, mientras que otros países como Japón, Turquía y
Túnez también realizaron negocios.

La necesidad de trigo también se observa en Egipto que lanzó una
licitación para comprar entre 55.000 y 60.000 tn de trigo para em-

barque en abril aunque la can-
celó con posterioridad.

La oferta más baja que recibió
fue por parte de Francia a u$s
469,69 por tn FOB, mientras que
el trigo blando de Estados Uni-
dos fue ofrecido a u$s 446 por
tn FOB pero con los costos de
flete hizo la oferta menos atrac-
tiva que la francesa.

De la cancelación posterior se
desprende que algunos compra-
dores esperan que los precios
bajen frente a las expectativas de
una recuperación en la produc-
ción global del cereal en la próxi-
ma campaña.

El clima continúa siendo favo-
rable en las principales regiones
productoras. En las Grandes Pla-
nicies las condiciones climáticas
están acompañando el desarro-
llo de los cultivos de trigo de in-
vierno, los reportes de los esta-
dos productores continúan sien-
do alentadores en materia de
condición de las plantas.

Una mayor cosecha de trigo
en el 2008/09, explicada por un
aumento en el área de siembra y
mejores condiciones climáticas
que acompañaron, igualmente
no augura una depresión impor-
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tante en los precios del cereal
que mantiene altos niveles de
consumo y no lo está ajeno al
comportamiento de los demás
commodities.

Para el trigo
argentino es más
de lo mismo

Mientras que los precios del
trigo en el mundo continúan mo-
viéndose al ritmo de distintas no-
ticias y con fundamentales
alcistas, en el mercado argenti-
no la operatoria está paralizada.

La ausencia de negocios para
el trigo no es sorpresa ya que el
último valor negociado en el re-
cinto de operaciones de nuestra
institución fue el 11 de febrero.

Desde esa fecha en la que se
volvieron a cerrar las exporta-
ciones de trigo el productor del
cereal dejó de contar con valo-
res de referencia que habitual-
mente tiene para decidir la
comercialización de su produc-
ción.

A la falta de precios para el tri-
go se le sumó desde la semana
pasada un nuevo esquema de los
derechos de exportación para
los productos agrícolas que no
hace más que establecer precios
máximos.

Las nuevas retenciones móvi-
les para el trigo, anunciadas con
alegría por el gobierno dado que
redujeron en 0,80% el porcen-
taje previo de que tributaba el
cereal de 28%, no hizo más que
unir a los distintos sectores que
agrupan a los productores para
protestar.

La protesta del sector comen-
zó el jueves pasado cuando de-
cidieron paralizar las actividades
de comercialización de produc-
tos agrícolas, se extendió el fin
de semana hasta el miércoles de
esta semana y al cierre se pos-
tergó hasta el comienzo de la
próxima.

Esta parálisis pocos cambios provocó al trigo local que está igual
desde hace ya más de un mes mientras que en el mundo hubo impor-
tantes subas y algunas bajas por tomas de ganancias y contagio con
los demás mercados financieros.

Para el trigo local ni siquiera se cuenta con valores de referencias
externos. Desde hace ya varias semanas que los corredores FOB no
informan precios del cereal aunque la SAGPyA mantiene en u$s 345
el precio FOB para embarque más cercano pero aumentó en u$s 10
hasta los en u$s 378 el FOB embarque abril/junio (la retención en
este caso subió al 29%).

Partiendo del precio FOB más cercano el FAS teórico que se obtie-
ne es de u$s 243 o $ 765, arriba de los $ 747 que la SAGPyA informa
como valor de mercado del cereal para el pago de las compensacio-
nes.

Sin embargo, dichos valores están muy por debajo de la realidad
del mercado si se calcula un precio FOB teórico del trigo argentino
partiendo de la relación histórica que tiene nuestro cereal con el
trigo duro estadounidense.

Si utilizamos la ultimas diferencias entre el precio FOB del trigo
argentino y el precio FOB del trigo duro de Estados Unidos en el
Golfo de México, unos u$s 60, el precio del cereal local debería estar
próximo a los u$s 420 FOB.

Dado que nuestro país es un exportador neto de este cereal, el
precio no podría estar muy alejado de la evolución internacional de
trigo en un contexto de normalidad.

Pero el mercado local de trigo hace ya más de un año que no es
normal por los continuos cierres de exportaciones y el sistema de
compensaciones que diferencian a los productores que venden a los
exportadores de aquellos que lo hacen al mercado interno.

Con este sistema los únicos favorecidos fueron los industriales
que en definitiva continuaron comprando el trigo a los $ 370 estable-
cidos como precio de abastecimiento.

Los menores precios que estuvieron recibiendo los productores
responden a la falta de competencia entre los compradores en el
mercado doméstico y al cierre de las exportaciones.

Esta semana, luego que el lunes se reabrieren las exportaciones
agrícolas, la SAGPyA emitió el martes una nueva resolución que no se
registrarán declaraciones juradas de ventas al exterior de trigo co-
rrespondiente a operaciones que comprendan periodos de embar-
que que se inicien con anterioridad al 21 de abril.

Ante el cierre, las ventas efectivas de trigo argentino al exterior
continúan en 7,05 millones de tn, con embarques estimados en 6,7
millones pero sin reportes de nuevos barcos que arriben a los puer-
tos locales para cubrir la diferencia entre los volúmenes menciona-
dos.

El sector exportador, por su parte, declaró compras de trigo 07/08
por 8,53 millones de tn, un 11% superior al volumen del año pasado
a la misma fecha y un 17% mayor a las ventas efectivas.

La parálisis del mercado hoy no esta afectando a los exportadores
mientras que continúan siendo los productores los más perjudica-
dos ante: retenciones móviles, ausencia de precios de referencia en
el mercado físico, exportaciones cerradas, insumos más altos para la
próxima campaña y el gobierno como continuo interventor.
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MAIZ

Con el mercado paralizado, la presión de
cosecha se observa en el FOB

La continuidad del paro realizado por el sector productivo está
limitando que los precios del maíz muestren bajas por la presión de la
cosecha.

El avance de la actividad en los campos es agresiva en esta semana
gracias a las condiciones climáticas secas que acompañaron las jor-
nadas en la región núcleo productora.

A comienzos de la semana más corta se observó un mayor ingreso
de camiones a los puertos transportando el cereal pero en la última
jornada la cantidad disminuyó considerablemente producto de la
continuidad del paro agropecuario.

La llegada de la cosecha nueva a los puertos es muy esperada por
los exportadores que tienen compromisos de exportación al 12/03
por 5,6 millones de tn con compras declaradas a la misma fecha por
7,25 millones.

Las declaraciones juradas de ventas al exterior de maíz estuvieron
cerradas del 10 al 13 de marzo; con la reapertura posterior en los
días subsiguientes se registraron nuevas ventas por 1,075 millones
de tn para totalizar al 17/03 compromisos por 6,70 millones.

En el gráfico adjunto se muestra la evolución de las DJVE de maíz
de la campaña 06/07 y la 07/08 desde comienzos del año, igual que
las compras del cereal de la nueva campaña por parte del sector
exportador para hacer frente a los negocios.

Así como las exportaciones muestran un buen ritmo de crecimien-
to, en la medida que no esté cerrado el registro, la actividad en los
puertos acompaña las ventas.

Según el informe de las empresas marítimas, para los próximos
quince días se espera el arribo de buques esperan embarcar unas
1.100.000 tn de maíz.

Declaraciones Juradas de Ventas al Exterior de MAIZ
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Muchos de los buques infor-
mados ya están a la espera para
entrar en los puertos dado que
está demorada la carga por la
falta de mercadería en algunas
terminales que esperan la llega-
da de la nueva cosecha.

En el momento más activo de
los embarques de maíz, la situa-
ción en los puertos se puede
complicar por la decisión del
sector productor de continuar
con el paro de las actividades
hasta la semana que viene.

Mas aún cuando la cosecha
avanza activamente y se necesi-
ta de espacio para almacenar la
mercadería y la única alternati-
va está en los puertos que reci-
ben el grano para el cumplimien-
to de los negocios.

Igualmente los pronósticos de
algunas precipitaciones para el
fin de semana en la región pro-
ductora así como la menor co-
secha que se proyecta pueden
aliviar la situación a diferencia
del año pasado cuando a la mis-
ma fecha estaba cosechada el
14,4% del área que representa-
ba unas 3,3 millones de tn res-
pecto del total obtenido de 22,5
millones.

Para el 2007/08, la Bolsa de
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Comercio de Rosario a través de
la Guía Estratégica para el Agro
(GEA) estima que la producción
de maíz será de 20,2 millones de
tn, una cifra 7% inferior a la al-
canzada para el ciclo preceden-
te a pesar del aumento en la su-
perficie implantada del 13%.

Según el informe especial so-
bre el cultivo de maíz publicado
el lunes 17, el crecimiento del
área de siembra no pudo neu-
tralizar la perdida del rinde a ni-
vel nacional producto de las con-
diciones climáticas adversas que
acompañan el desarrollo del cul-
tivo.

La sequía encontró al cereal
en su momento más sensible. El
pasado de La Niña no solo anuló
el efecto de la ampliación de la
superficie sembrada sino que
también ajustó negativamente la
producción respecto de la cam-
paña anterior.

Con posterioridad al informe
mencionado, el miércoles la
SAGPyA actualizó su informe
mensual sobre los cultivos pro-
yectando que la producción de
maíz 2007/08 será de 20,5 mi-
llones de tn, desde el nivel de
entre 19 a 21 millones estipula-
da el mes anterior.

Ante los niveles citados de pro-
ducción, el saldo exportable de
maíz sería de 12 millones de tn,
debajo de las 15 millones esti-
mado por el USDA y las 14 millo-
nes de la campaña precedente.

Estas menores exportaciones
hoy estarían tributando dere-
chos de exportaciones de 23,8%,
debajo de los 25% anteriores
producto de la modificación es-
tablecida la semana previa por
el gobierno.

La caída de 1,2 puntos porcen-
tuales respecto la retención an-
terior atiende a la caída de los
precios FOB del maíz respecto
de la semana anterior. El valor
mínimo oficial establecido bajó
u$s 6 o 2,7% respecto de los u$s
218 del viernes.

Si realizamos la comparación entre los porcentajes de disminu-
ción, se observa que el precio bajó más que la retención móvil. Es
decir, que el gobierno continúa recaudando más porque la relación
entre ambos movimientos no es homogénea.

Así como en el grafico de la semana anterior se veía que las reten-
ciones móviles en todos los casos limitaba el precio de los productos
agrícolas en el mercado interno, haciendo que toda suba internacio-
nal reflejada a través de los precios FOB sea absorbida por las mayo-
res retenciones, las caídas de precios no tienen la misma baja en las
alícuotas de los derechos de exportación.

Las tablas que forman parte de la Resolución N° 125 que modificó
el esquema de las retenciones son las que manifiestan la desigualdad
por los rangos de precios establecidos y la alícuota marginal corres-
pondiente.

Continuamos señalando entonces que el maíz es el más perjudica-
do de los productos frente a un contexto de presión de cosecha y
volatilidad internacional que se refleja en la caída de los precios FOB
del maíz que también informan los privados.

El maíz baja un 5,7% en tres días
Muy poco hay para decir sobre el cereal en una semana más corta

para el mercado agrícola. En Chicago la operatoria sobre maíz no
pudo escapar a lo que sucedió en los mercados financieros.

El lunes los precios futuros finalizaron con límites de bajas por las
agresivas ventas de los operadores ante noticias desalentadoras en
materia financiera.

La Reserva Federal de Estados Unidos durante el fin de semana
decidió como medida de emergencia el recorte de la tasa de interés
por nuevos temores de una profundización de la crisis económica
del país.

Además se sumó la noticia sobre la venta del quinto banco de
inversión estadounidense Bear Stearns al JPMorgan a un precio de
u$s 2 por acción, un 87% inferior al valor de mercado.

La operatoria en el mercado fue vista como negativa para todo el
mercado financiero y los commodities en general.

Hubo una gran liquidación de posiciones compradas como reac-
ción a la incertidumbre que se acrecienta sobre la economía del país
del norte.

La caída de los precios de la jornada inicial fue compensada por
una parcial recuperación el martes.

La suba del petróleo, que contagia al maíz por el destino industrial
para la obtención de etanol, ayudó a los precios que encontró tam-
bién en la demanda de exportación un limitante para las bajas.

Las inspecciones de embarque de maíz superaron las expectativas
del mercado y el volumen reportado la semana previa. El acumulado
del año comercial supera en un 18,1% los embarques del año pasado
a la misma fecha cuando el USDA estima un crecimiento de las expor-
taciones del 15,3% respecto de la campaña previa.

La actividad exportadora igualmente se mostró más calma esta
semana aunque la caída del dólar ayuda a aquellos que tienen euros
y yenes para comprar commodities estadounidenses.

La competencia en el mercado mundial está dada hoy por el avan-
ce de la cosecha en Sudamérica que aumenta la oferta disponible.

Igualmente la demanda es el principal elemento de sostén para los
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precios futuros del maíz que encontró en la caída final del petróleo y
el oro un importante volumen de ventas por tomas de ganancias.

También algunos operadores comenzaron a posicionarse al repor-
te que el USDA publicará el 31 de marzo donde detallará las proyec-
ciones de siembra para el 2008.

SOJA

Ventas de los fondos, fuerza dominante en
la baja de Chicago

Excepto por la recuperación del martes, en las ruedas del lunes y
miércoles hubo una fuerte caída en las cotizaciones del complejo
soja. El resultado al término de los tres días fue un "derrumbe" de
precios en esta semana con feriados, dejando un saldo negativo del
7% para la mayoría de las posiciones de futuros de soja en Chicago.
Los futuros de harina de soja tuvieron una pérdida más sustancial,
ascendiendo al 9% / 10%, mientras que los de aceite oscilaron cerca
del 7% también.

Tanto en la rueda del lunes como en la del miércoles se alcanzaron
los límites autorizados de baja debido a la liquidación de posiciones
compradas de especuladores. Se ha visto mucho de actividad vende-
dora con el objeto de tomar ganancias en posiciones ganadoras con
el objeto de compensar las pérdidas registradas en otros mercados.

La preocupación respecto de la marcha de la economía de EE.UU.
está más que nunca presente entre operadores y analistas y por ello
reaccionan ante el conocimiento de ciertos indicadores. Así, cuando
los mercados accionarios y financieros estadounidenses aumenta-
ron el martes, también lo hicieron los futuros agrícolas. La recupera-
ción del petróleo y del oro también sirvió para esta vuelta de tuerca,
aparentemente circunstancial.

Pero, en opinión de algunos analistas se está ante una crisis de
liquidez en los mercados, en la medida que hay participantes en

préstamos interbancarios que
están re-evaluando el riesgo de
mantener grandes posiciones en
los mercados con precios en
máximos históricos.

Las noticias que han permiti-
do afianzar esta visión de que
está llegando a su fin el aspecto
financiero en la inversión en
commodities agrícolas se centra-
ron en:

-La FED o Reserva Federal ha-
bía reducido la tasa de interés,
en 0,25 puntos, llevándola a
3,50%. Tan pronto se tomó esta
medida, se especulaba con que
podría haber otra fuerte reduc-
ción, y así fue. El martes 18 re-
cortó la tasa en 0,75 puntos, lle-
vándola a 2,25% y los mercados
accionarios y financieros mos-
traron señales de recuperación.

-Ante su quiebra inminente, JP
Morgan Chase tomó el control
(adquirió) del banco de inver-
sión Bear Stearns. Esta adquisi-
ción fue dirigida por el gobierno
estadounidense y la Reserva Fe-
deral para evitar el contagio al
conjunto de los mercados finan-
cieros, y habla del clima de ner-
viosismo existente.

La evolución del petróleo cru-
do y su posible efecto sobre los
mercados de aceites vegetales y

Cálculo del derecho de exportación
Vigencia:
Complejos Producto Posición 

arancelaria
Fecha 
embarque

FOB SAGPyA
u$s / Tm

VB AM VC DE Móvil RE D.E. al
11/03/08

RE Dif. 
Alícuota

Complejo soja Soja 1201.00.90 Mar/Mar 495 143 72% 400 42,7% 35% 7,7%
Abr/Ago 470 143 72% 400 41,1% 35% 6,1%

Aceite soja 1507.10.00 Mar/Mar 1295 38,7% 32% 6,7%
Abr/Ago 1305 37,1% 32% 5,1%

Pellets soja 1208.10.00 Mar/Mar 340 38,7% 32% 6,7%
Abr/Ago 335 37,1% 32% 5,1%

Biodiesel (no SAGPyA)* 3824.90.29 Unico 1300 20,0% 2,5% 5% 2,5% 15,0%
Complejo girasol Girasol 1206.00.90 Unico 600 169 78% 500 41,2% 32% 9,2%

Unico 600 169 78% 500 41,2% 32% 9,2%
Aceite girasol 1512.11.10 Unico 1700 37,2% 30% 7,2%

Unico 1700 37,2% 30% 7,2%
Har/Exp girasol 2306.30.90 Unico 230 37,2% 30% 7,2%

Unico 230 37,2% 30% 7,2%
Complejo trigo Trigo 1001.90.90 Mar 345 72 48% 300 27,1% 28% -0,9%

Abr/Jun 378 72 48% 300 29,0% 28% 1,0%
Harina de trigo 1101.00.10 Unico 480 17,1% 10% 7,1%

Unico 480 19,0% 10% 9,0%
Pre-mezclas (no SAGPyA)* 1901.20.00 Unico 480 17,1% 10% 7,1%

1901.90.90 Unico 480 19,0% 5,0% 10% 5,0% 9,0%
Maíz 1005.90.10 Unico 212 36 45% 180 23,8% 25% -1,2%

Unico 212 36 45% 180 23,8% 25% -1,2%
* El valor FOB es el último conocido, ya que SAGPyA no reporta valor índice y/o FOB mínimo.
VB = Valor base. AM = Arancel móvil. VC = Valor de corte. DE = Derecho de exportación. RE = Reintegro a la exportación.

18/03/08
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de soja también son temas considerados.
Los futuros de aceite de palma de Malasia estuvieron negociándose

hasta tocar el límite autorizado de baja, llegando a negociarse a 300
dólares la tonelada menos que al 3 de marzo; este miércoles estaba a
u$s 1.058 /Tm.

Resulta difícil para los mercados de futuros cimentar las alzas en la
medida que los mercados de físico norteamericanos se muestran
débiles, los mercados asiáticos empiezan a mostrar señales de retro-
ceso y la economía norteamericana en general exhibe indicios nega-
tivos.

Los fondos especulativos que sirvieron para construir el alza ac-
tual de los commodities parecieran estar vendiendo en forma masiva
sus posiciones en distintos mercados: oro, plata, cacao, soja, todo
sirve.

Ahora no hay cosecha, ni siembra, ni evolución de cultivos que
preocupe a propios y extraños. En la medida que no hay factor fun-
damental de peso que distraiga a los analistas de los factores econó-
mico - financieros, éstos pesan más y adquieren gran protagonismo.

Sin embargo, habría que decir que, con las últimas bajas de pre-
cios, los valores alcanzados por los aceites vegetales vuelven a ser
relativamente competitivos con el valor del petróleo crudo, al menos
lo suficiente como para reavivar la demanda por biocombustibles.

De entre los fundamentales propios del mercado de la soja estado-
unidense, existe cierta ansiedad por el próximo informe de intención
de siembra, el que se conocerá a fines de marzo.

En este sentido, el mercado mira la relación precio soja / precio
maíz. De 2,22 que existía al viernes pasado, pasó a 2,20 esta semana.
Este nuevo descenso en la relación preocupa a los demandantes de
soja del mundo puesto que pone en juego el necesario crecimiento
del área de siembra estadounidense con la oleaginosa.

Desde el punto de vista de la demanda, lo que pasa con el mercado
de aceites vegetales resulta de fundamental importancia.

India impuso trabas a la exportación de aceites comestibles. India
es el segundo importador de aceites vegetales (principalmente aceite
de palma), detrás de China, con una participación del 10% del co-
mercio internacional de estos productos. Esto debería tener un efec-
to sobre el mercado de aceites.

Por otra parte, el gobierno de Taiwán ha derogado el arancel del
5% que imponía sobre las importaciones de varios granos, incluyen-
do a la soja, por un año partiendo del 10 de marzo. La medida tiene
por objeto ayudar a reducir los precios del mercado interno de los
productos alimenticios que utilizan soja, trigo, cebada y maíz como
materias primas. Se espera que la medida tenga un efecto positivo
sobre la demanda al exterior. Los altos precios de la soja habían
hecho que las exportaciones de los tres grandes proveedores (EE.UU.,
Argentina y Brasil) disminuyeran un 21% a algo menos de 1 millón de
toneladas.

Como una medida más que favorece el uso de la oleaginosa y de su
aceite para usos no comestibles, la semana pasada Brasil anunció la
implementación del uso obligatorio de mezclas de biodiesel con ga-
soil al 3% a partir del 1° de julio. La mezcla obligatoria actual era con
un 2% de biodiesel. Según la administración brasileña la medida tenía
por objeto mejorar la baja utilización de la capacidad de producción
de biodiesel, capacidad que fue afectada por los altos precios de los
aceites. Según S&M esto significaría que la demanda de biodiesel

sería de 900.000 Tm anuales, sa-
tisfechos en su mayor parte por
el aceite de soja. Con un consu-
mo de aceite de soja de 3,9 mi-
llones de toneladas, aumentan-
do un 14% respecto de la cam-
paña pasada, Brasil vería dismi-
nuir sus exportaciones de aceite
a 2,4 / 2,5 millones de toneladas.

De los indicadores de deman-
da de EE.UU., el registro de ex-
portación de soja mostró cifras
acordes con las expectativas del
mercado, alcanzando a 650.000
Tm al 13/03, 18% más que hace
un año y 26% por debajo del re-
gistro de la semana anterior. El
hecho de que los registros supe-
ren a los del año pasado en un
porcentaje tan importante obe-
dece a las demoras en la cose-
cha y el transporte de la soja en
Brasil. Ello hizo que la demanda
todavía acuda al mercado nor-
teamericano por soja.

Respecto del avance de la co-
secha brasileña, las lluvias (en-
tre 60 y 100 mm) demoraron
una recolección que estaba re-
trasada por un inicio también
tardío de la siembra. Esto suce-
día en la región Centro-Oeste y
Sudeste.

Según Safras & Mercado, al 14
de marzo la cosecha había cu-
bierto el 31% del área, frente al
43% de un año atrás. Las labo-
res más retrasadas se ubican en
Mato Grosso do Sul, en donde
estaba el 40% del área trabaja-
da, frente al 70% de la campaña
precedente.

En la región Sur de cultivo de
soja (Rio Grande do Sul, mayor-
mente) predomina el tiempo
seco, lo que resulta desfavora-
ble para la actual fase de llenado
de vainas en los campos gau-
chos.

Cero actividad de
compra venta

No hubo precios comprado-
res ni precios vendedores en el
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Acumulado Acum. comparativo
Al 17/03/08 Al 16/03/07

TRIGO PAN 2007/08 7.049.596 8.806.694
2006/07 300 8.901.947 8.205.656

MAIZ 2007/08 1.074.116 6.697.546 10.552.823
2006/07 2.501 14.004.752 8.584.508

SORGO 2007/08 1.058.940 710.968
2006/07 371 1.087.285 184.306

HABA DE SOJA 2007/08 8.654.000 5.602.380
2006/07 11.879.359 6.786.828

SEMILLA DE GIRASOL 2007/08 1.827 19.677 9.751
2006/07 55.417 43.036

ACEITE DE GIRASOL 2008 182 904.713 476.032
2007 56 733.888 1.056.695

(*) 2008 3.196
(*) 2007 11.715

ACEITE DE SOJA 2008 336 2.209.222 1.794.489
2007 5.807.391 5.167.729

(*) 2008 25.172 43.130
(*) 2007 364.901

PELLETS DE GIRASOL 2008 5.400 542.670 317.470
2007 813.121 899.426

(*) 2008 3.411
(*) 2007 11.162

PELLETS DE SOJA 2008 5.000 8.929.307 7.526.953
2007 24.422.923 22.516.527

(*) 2008 96.919 282.617
(*) 2007 1.355.128

Volúmenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja. Fuente: Area Regímenes
Especiales, Dirección de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA. (*) A partir del 22/05/2007 se diferenciaran los productos provenientes
de una importación temporaria

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

Productos principales Cosecha / Prod. Registro de 
la semana

mercado físico argentino. El paro agropecuario que llevan a cabo los
productores, apoyados con la ausencia de ofertas por parte de los
compradores, ha hecho que no se realizaran operaciones de físico
en el recinto de operaciones de esta Bolsa de Comercio de Rosario, el
mercado concentrador por de granos por excelencia de Argentina.

Sí hubo valores y algunas operaciones hechas en los mercados de
futuros, pero con valores en continua caída.

El valor de la mercadería argentina puede juzgarse por la evolu-
ción de las cotizaciones de FOB puertos argentinos, que cayeron un
7% para el embarque inmediato de poroto de soja, al igual que para
el aceite y la harina de soja. Aquí se sintió el efecto del mercado de
Chicago, aunque aún no se percibía el efecto de la cercanía de la
cosecha. Tal como puede apreciarse en el cuadro del página 11, el
último valor FOB oficial para soja, embarque de abril a agosto, cotizó
a u$s 470. Este precio estaba más o menos acorde con lo que infor-
maban los privados.

La inactividad en operaciones de compra venta de granos por el
paro se debe al sistema de retenciones móviles implementado por el
gobierno argentino. En esta semana, se efectuó una ligera modifica-
ción al cálculo del derecho de exportación que se aplica sobre los
aceites de girasol y de soja y las harinas proteicas de ambas oleagino-
sas. Mientras que los aceites tenían un derecho de exportación de 4
puntos menos que el D.E. de su respectiva semilla, las harinas tenían
valores diferentes. En el caso del pellets/harina de soja tenía 3 puntos
menos que la semilla y en el del expeller/pellets/harina de girasol 2
puntos menos. El gobierno llevó todos los D.E. de los productos
derivados del procesamiento de las dos oleaginosas a la misma dife-

rencia: 4 puntos por debajo de
su respectiva semilla.

Por lo tanto, poco y nada de
actividad en el complejo soja
desde el punto de vista comer-
cial.

En el frente externo, en los días
que fueron del 13 al 17 de mar-
zo sólo se anotaron 5.000 Tm
de pellets de soja y 336 Tm de
aceite de soja de la nueva tem-
porada. De esta manera, se lleva
vendido al exterior 19,8 millo-
nes de Tm en soja equivalente,
un 33% más que el año pasado
para la misma fecha. Comparati-
vamente, en este nuevo ciclo el
44% del tonelaje registrado es
poroto de soja y el resto produc-
tos derivados de su procesa-
miento. El año pasado se llevaba
declarado un 38% de poroto y
el resto en productos del proce-
samiento.

Aparte de la no presencia de
operaciones de compra venta en
mercado doméstico, hubo un
buen ingreso de camiones en los
primeros días de esta semana,
pero sobre el final las unidades
empezaron a escasear.

Existen muchas incertidum-
bres respecto de cómo seguirá
esta situación en la medida que
empiezan a plantearse inconve-
nientes con pagos hechos con
anticipación a la entrega de la
mercadería, se acercan las fe-
chas de cumplimiento de contra-
tos en operaciones a fijar, etcé-
tera.

En este miércoles la SAGPyA
dio a conocer su nueva estima-
ción mensual 2007/08 para la
soja, ubicándola en 47 millones
Tm, partiendo de 16,6 millones
de ha. En la estimación de febre-
ro, oficialmente se manejaba un
rango de 45 a 48 millones. S&M
ha estado trabajando con una
cosecha de 47,5 millones Tm,
mientras que el USDA lo hizo con
47 millones. En el caso del gira-
sol, se elevó la producción de 4,5
a 4,6 millones Tm.
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feriado

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 Semana 
anterior

Variación 
semanal

Harinas de trigo ($)

"0000" s/c s/c s/c feriado feriado 837,0
"000" 698,0

Pellets de afrechillo ($)

Disponible (Exp) 320,0

Aceites ($)

Girasol crudo
Girasol refinado
Lino
Soja refinado
Soja crudo

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna)
Soja pellets  (Cons Dársena)

(Dna) Dársena - (Cba) Córdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportación - (Cons) Consumo.  
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Mercado Físico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 Var.% 14/03/08

Trigo
Exp/Rosario C/Desc. Cdo. M/E S/C S/C S/C feriado feriado S/C

Maíz  
Exp/Rosario C/Desc. Cdo. M/E S/C S/C S/C  S/C

Sorgo  
Exp/Rosario C/Desc. Cdo. M/E S/C S/C S/C S/C

Soja  
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E S/C S/C S/C  S/C

Girasol  
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E S/C S/C S/C  S/C

(Exp) Exportación. (Fca) Fábrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (Flt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo 
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercadería entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martín (SF) Santa Fe (Ric) 

Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitución (SN) San Nicolás (SP) San Pedro (SJ) San Jerónimo Sur. Precios en dólares convertibles a pesos según 
el dólar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

ROFEX. Ultimo precio operado de cada día en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Ejercicio opción

PUT
ISR052008 252 put 4 56 4,000 feriado feriado
ISR052008 260 put 36 200 4,400
ISR052008 268 put 4 322 10,000
ISR052008 272 put 52 172 8,800
ISR052008 276 put 64 190 10,000
ISR052008 280 put 224 332 13,000
ISR052008 284 put 16 104 15,000
ISR052008 292 put 8 180 25,100
ISR052008 296 put 15 145 26,500
ISR052008 304 put 4 599 39,000
ISR052008 308 put 16 264 43,000
ISR052008 316 put 4 100 46,900
DLR122008 3,22 put 1.000 200 0,130

CALL
ISR052008 256 call 16 62 14,000
ISR052008 280 call 28 112 8,000
ISR052008 308 call 8 44 1,500
ISR052008 312 call 8 28 0,900
ISR052008 316 call 8 134 1,000
ISR052008 320 call 4 110 0,600
DLR122008 3,30 call 1.000 0,190
 /1 El interés abierto corresponde al día jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.

18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 17/03/08 
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ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 var.sem.

FINANCIEROS En $ / U$S

BAR032008 8,8000 8,8000 8,8000 feriado feriado -0,56%
BAR042008 8,8500 8,8500 8,8500 -0,56%
DLR032008 75.226 247.180 3,1480 3,1470 3,1550 0,25%
DLR042008 15.903 129.229 3,1590 3,1520 3,1600 0,13%
DLR052008 4.000 110.439 3,1650 3,1600 3,1670 0,06%
DLR062008 2.300 114.725 3,1700 3,1650 3,1720 -0,06%
DLR072008 76.950 3,1800 3,1750 3,1820 -0,06%
DLR082008 2.000 93.151 3,1930 3,1880 3,1950
DLR092008 19.000 196.536 3,2030 3,2000 3,2010 -0,06%
DLR102008 100 66.351 3,2260 3,2230 3,2240 -0,06%
DLR112008 20.849 3,2400 3,2340 3,2350 -0,15%
DLR122008 43.403 3,2550 3,2490 3,2500 -0,15%
DLR012009 1.000 43.050 3,2700 3,2640 3,2600 -0,31%
DLR022009 39.101 3,2850 3,2790 3,2800 -0,18%
ECU032008 1.000 4,9740 4,9740 4,9530 0,51%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

IMR042008 18 801 151,00 151,50 149,50 feriado feriado -5,97%
IMR072008 118 153,50 154,00 152,00 -5,88%
IMR042009 18 157,00 159,00 155,50 -3,42%
ISR052008 449 8.086 269,00 276,00 264,00 -6,05%
ISR072008 394 275,90 282,90 270,90 -5,90%
ISR092008 12 279,00 286,00 274,00 -5,84%
ISR112008 573 281,50 288,50 276,50 -5,79%
ISR052009 16 692 271,70 275,00 264,80 -5,90%
ITR072008 115 186,00 186,00 186,00
ITR012009 215 209,00 211,00 207,00 -2,13%
MAI042008 74 152,00 152,50 150,50 -5,94%
MAI042009 2 157,00 159,00 155,50 -3,42%
SOJ000000 267,00 267,00 260,00 -6,14%
SOJ032008 173 267,00 279,00
SOJ052008 119 3511 271,50 279,00 267,00 -5,82%
SOJ062008 95 276,50 284,00 272,00 -5,72%
SOJ072008 198 278,90 286,40 274,40 -5,67%
SOJ052009 8 218 273,80 277,10 266,90 -5,86%
TRI000000 174,20 174,20 174,20
TRI042008 70 194,50 194,50 194,50
TRI012009 2 209,00 211,00 207,00 -2,13%

TOTAL 120.139 1.197.331
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

17/03/08 18/03/08 19/03/08 21/03/08 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

FINANCIEROS En $ / U$S

DLR032008 3,1550 3,1470 3,1470 3,1470 3,1460 3,1460 3,1550 3,1470 3,1530 feriado feriado 0,19%
DLR042008 3,1620 3,1600 3,1600 3,1540 3,1520 3,1520 3,1610 3,1530 3,1610 0,16%
DLR052008 3,1660 3,1650 3,1650 3,1600 3,1600 3,1600
DLR062008 3,1740 3,1700 3,1700 3,1650 3,1650 3,1650
DLR082008 3,1960 3,1930 3,1930
DLR092008 3,2030 3,2030 3,2030 3,2010 3,2000 3,2000 3,2010 3,1990 3,2010 -0,06%
DLR102008 3,2300 3,2300 3,2300
DLR012009 3,2600 3,2600 3,2600 -0,61%
DLR022009 3,2850 3,2850 3,2850 3,2820 3,2800 3,2800 -0,18%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

IMR042008 152,50 151,00 151,00 151,50 151,50 151,50 feriado feriado
ISR052008 270,50 269,00 269,00 276,00 264,00 276,00 265,40 264,00 264,00
ISR052009 275,00 271,00 275,00
SOJ052008 273,00 273,00 273,00 274,50 268,80 274,50 268,00 267,00 267,00

131.658 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos1.209.158

20/03/08Posición
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posición Vol. Sem. Open Interest 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 605,00 605,00 615,00 feriado feriado 1,65%
Maíz BA Inm./Disp 480,00 480,00 475,00 -3,06%
Soja Ros Inm/Disp. 880,00 880,00 850,00 -6,59%
Soja Fáb. Ros Inm/Disp 880,00 880,00 850,00 -6,59%

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada
17/03/08 18/03/08 19/03/08 21/03/08 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.
TRIGO B.A. 03/2008 195,0 195,0 195,0 200,0 197,0 200,0 feriado feriado
TRIGO B.A. 05/2008 207,5 207,5 207,5 208,0 206,0 208,0
TRIGO B.A. 07/2008 209,5 205,0 205,0 209,0 205,5 209,0
TRIGO B.A. 01/2009 210,5 209,0 210,4
MAIZ I.W. 04/2008 108,0 108,0 108,0
MAIZ ROS 04/2008 153,0 150,5 151,0 152,5 150,0 152,0 149,5 149,0 149,5
MAIZ ROS 07/2008 153,0 152,0 152,0 154,0 151,0 154,0 150,0 149,5 149,5
GIRASOL ROS 03/08 400,0 390,0 400,0 395,0 390,0 390,0
SOJA ROS 05/2008 276,5 272,6 272,6 285,0 266,5 285,0 276,0 267,0 267,1 -6,1%
SOJA ROS 07/2008 284,5 279,0 279,0 278,5 276,5 278,5 282,5 274,0 274,0 -5,2%
SOJA ROS 09/2008 286,0 283,0 283,0
SOJA ROS 11/2008 289,0 284,5 284,5 295,0 280,0 295,0 280,0 280,0 280,0 -4,9%
SOJA ROS 05/2009 277,0 274,5 274,5 277,5 270,0 277,5 275,0 267,6 267,6 -5,3%

20/03/08
Posición

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada

Posición Volumen Sem. Open Interest 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 var.sem.
TRIGO B.A. 03/2008 2.000 15 195,00 196,00 202,00 feriado feriado 6,32%
TRIGO B.A. 05/2008 1.100 166 207,50 206,00 208,00 -0,24%
TRIGO B.A. 07/2008 2.000 1.916 208,50 209,00 211,00 0,24%
TRIGO B.A. 09/2008 168 212,50 216,00 218,00 2,11%
TRIGO B.A. 01/2009 1.900 1.487 209,50 210,30 208,50 -1,65%
TRIGO B.A. 03/2009 1 215,00 216,00 214,00 -1,38%
TRIGO Q.Q. 03/2008 92,00 92,00 95,00 3,26%
TRIGO ZAR 03/2008 94,00 94,00 95,00 -2,06%
MAIZ I.W. 04/2008 1.700 17 108,00 103,00 103,00 -2,83%
MAIZ ROS 04/2008 9.000 3.649 153,00 151,20 149,50 -4,78%
MAIZ ROS 05/2008 10 155,00 152,00 149,50 -5,97%
MAIZ ROS 06/2008 14 155,00 152,50 149,50 -5,97%
MAIZ ROS 07/2008 3.800 978 153,00 153,00 149,50 -5,97%
MAIZ ROS 09/2008 79 157,00 157,00 152,00 -6,75%
MAIZ ROS 12/2008 106 172,00 173,50 172,00 -0,58%
MAIZ ROS 04/2009 492 156,00 158,50 155,00 -3,13%
GIRASOL ROS 03/2008 600 15 375,00 390,00 390,00 8,03%
GIRASOL ROS 05/2008 4 390,00 400,00 400,00 0,76%
GIRASOL ROS 03/2009 13 375,00 380,00 380,00 1,33%
SOJA ROS 03/2008 269,00 280,00 270,00 -6,57%
SOJA ROS 04/2008 279,00 280,00 270,00 -6,57%
SOJA ROS 05/2008 57.300 10.827 272,60 277,00 267,00 -5,52%
SOJA ROS 07/2008 5.800 1.122 279,00 284,00 274,00 -5,19%
SOJA ROS 08/2008 1 282,00 287,00 277,00 -5,14%
SOJA ROS 09/2008 200 43 283,00 288,00 278,00 -5,12%
SOJA ROS 11/2008 1.800 1.508 284,50 290,00 280,00 -4,92%
SOJA ROS 05/2009 3.100 1.360 272,50 277,50 267,50 -5,31%
I.C.A B.A. 03/2008 153,50 155,10 150,80 -5,34%
I.C.A B.A. 04/2008 0,08 154,50 156,10 151,80 -5,30%
I.C.A B.A. 05/2008 0,08 155,50 157,10 152,80 -5,27%
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Tipo de cambio de referencia 
var.sem.

Tipo de cambio cprdr 3,1080 3,1070 3,1170 0,35%
vndr 3,1480 3,1470 3,1570 0,35%

Producto Der. Exp. Der. Exp. Der. Exp. Der. Exp. Der. Exp.
Trigo 27,1 2,2657 27,1 2,2650 27,1 2,2723 0,35%
Maíz 23,8 2,3683 23,8 2,3675 23,6 2,3814 1,42%
Demás cereales 20,0 2,4864 20,0 2,4856 20,0 2,4936 0,35%
Habas de soja 42,7 1,7809 42,7 1,7803 41,8 1,8141 4,48%
Semilla de girasol 41,0 1,8337 41,2 1,8269 41,2 1,8328 0,01%
Resto semillas oleagin. 23,5 2,3776 23,5 2,3769 23,5 2,3845 0,35%
Harina y Pellets de Trigo 17,1 2,5765 17,1 2,5757 17,1 2,5840 0,35%
Harina y Pellets Soja 38,7 1,9052 38,7 1,9046 37,8 1,9388 5,98%
Harina y pellets  girasol 37,0 1,9580 37,2 1,9512 37,2 1,9575 3,32%
Resto Harinas y Pellets 32,0 2,1134 32,0 2,1128 32,0 2,1196 0,35%
Aceite de soja 38,7 1,9052 38,7 1,9046 37,8 1,9388 4,21%
Aceite de girasol 37,0 1,9580 37,2 1,9512 37,2 1,9575 0,04%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,1756 30,0 2,1749 30,0 2,1819 0,35%

feriado feriado

feriado feriado

21/03/0817/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot 345,00 345,00 345,00 feriado feriado 345,00
  Precio FAS 242,79 242,79 242,80 242,78 0,01%
Maíz Up River
  Precio FOB Spot 212,00 212,00 210,00 218,00 -3,67%
  Precio FAS 155,23 155,23 154,14 158,53 -2,77%
  Precio FOB Mar'08 v 211,51 v 213,48 v 207,18 v 219,18 -5,47%
  Precio FAS 154,74 156,71 151,32 159,71 -5,25%
  Precio FOB Abr'08 v 211,90 v 213,48 v 223,02
  Precio FAS 155,13 156,71 163,55
  Precio FOB May'08 224,60
  Precio FAS 165,13
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot 203,00 203,00 200,00 204,00 -1,96%
  Precio FAS 156,34 156,34 153,95 157,14 -2,03%
  Precio FOB May'08 v 192,61 v 193,79 v 187,89 v 204,52 -8,13%
  Precio FAS 145,95 147,13 141,84 157,66 -10,03%
  Precio FOB Jun'08 v 197,33 v 198,52 v 194,58 v 209,24 -7,01%
  Precio FAS 150,67 151,85 148,53 162,38 -8,53%
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot 495,00 495,00 480,00 515,00 -6,80%
  Precio FAS 275,12 275,12 270,93 279,36 -3,02%
  Precio FOB Abr'08 v 456,64 v 454,53 c 474,74
  Precio FAS 254,47 255,95 265,36
  Precio FOB May'08 v 456,64 451,78 v417,78 v 474,74 -12,00%
  Precio FAS 254,47 253,20 226,41 265,36 -14,68%
  Precio FOB Jun'08 c 454,53 c 487,33
  Precio FAS 255,95 277,95
  Precio FOB Jul'08 c 454,53
  Precio FAS 255,95
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot 598,00 600,00 600,00 598,00 0,33%
  Precio FAS 207,99 308,41 308,55 307,96 0,19%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
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PRECIOS INTERNACIONALES

(1) Precios indices y/o FOB mínimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque 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 depósitos autorizados de Chicago.

Trigo Dólares por tonelada

Fob - SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)

Emb.cercano 2°Pos. Mar-08 Dic-08 Mar-08 Abr-08 May-08 Jun-08 Jul-08

Promedio diciembre 295,50 321,00 312,03 385,71 390,03 389,48 344,10
Promedio enero 313,50 332,91 329,15 385,00 388,88 392,16 381,15
Promedio febrero 344,76 360,14 360,00 460,32 464,50 462,60 436,58

Semana anterior 345,00 368,00 509,86 512,50 514,30 502,00 489,20

17/03 345,00 368,00 483,59 490,40 492,30 480,00 467,10
18/03 345,00 378,00 484,14 486,00 487,90 468,50 464,80
19/03 345,00 378,00 f/i f/i f/i f/i f/i
20/03 fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal 0,00% 2,72% -5,04% -5,17% -5,13% -6,67% -4,99%

May-08 Jul-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Dic-09 Jul-10

Promedio diciembre 341,29 290,22 291,65 295,19 295,26 275,24 280,61 277,17
Promedio enero 344,54 309,83 311,38 316,30 320,20 323,97 301,66 306,54 305,92
Promedio febrero 393,91 359,32 361,17 364,21 366,93 362,41 335,11 337,44 335,35

Semana anterior 437,81 426,97 435,42 435,24 438,73 433,58 397,76 400,51 385,82

17/03 415,76 404,92 413,37 413,19 416,68 411,54 375,71 378,47 367,44
18/03 427,71 418,15 420,72 424,03 426,97 418,89 383,98 388,39 378,47
19/03 394,64 385,08 387,65 390,96 393,90 385,82 355,69 359,36 352,75
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -9,86% -9,81% -10,97% -10,17% -10,22% -11,02% -10,58% -10,28% -8,57%

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

Promedio diciembre 348,93 300,51 300,95 302,36 305,02 280,50 277,76 281,89
Promedio enero 354,20 330,89 332,62 335,58 338,49 306,54 307,09 302,41
Promedio febrero 411,42 389,36 389,67 393,90 394,36 366,20 344,29 344,00

Semana anterior 462,98 448,83 444,61 444,15 437,26 431,75 391,33 395,00 406,03

17/03 440,93 426,79 422,56 422,56 424,40 418,89 371,85 374,79 385,82
18/03 445,71 431,84 430,64 432,11 433,31 418,89 378,47 378,47 385,82
19/03 412,64 402,17 402,72 405,57 406,03 393,17 365,24 369,28 371,12
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -10,87% -10,40% -9,42% -8,69% -7,14% -8,94% -6,67% -6,51% -8,60%

Kansas City Board of Trade(4)

Chicago Board of Trade(3)
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PRECIOS INTERNACIONALES

(1) Precios indices y/o FOB mínimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de 
EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maíz amarillo estadounidense, entrega en depósitos autorizados de Chicago.

Sorgo Dólares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Cscha Nva May-08 Jun-08 Mar-08 Abr-08 May-08 Jun-08 Jul-08

Promedio diciembre 201,33 163,28 158,05 183,37 182,65 182,89
Promedio enero 227,73 185,73 206,91 207,40 202,86 202,38 201,95
Promedio febrero 238,71 202,48 206,68 209,31 217,23 217,95 218,42 224,07 224,40

Semana anterior 204,00 v204,52 v209,24 224,10 224,10 222,13 224,89

17/03 203,00 v192,61 v197,33 217,02 217,41 216,23 217,02
18/03 203,00 v193,79 v198,52 219,38 219,38 222,13 220,17
19/03 200,00 v187,89 v194,58 f/i f/i f/i f/i f/i
20/03 fer. fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -1,96% -8,13% -7,01% -2,11% -1,24% -1,23%

Maíz Dólares por tonelada

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

Emb cerc Mar-08 Abr-08 Mar-08 Abr-08 May-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08

Promedio diciembre 159,06 174,10 173,90 198,56 193,65 193,85
Promedio enero 208,37 200,30 202,59 217,70 215,06 215,30 218,64 218,95
Promedio febrero 216,57 207,19 208,21 226,78 226,74 226,36 230,71 231,02

Semana anterior 218,00 v219,18 v223,02 237,59 238,50 239,10 237,90 238,70 244,60

17/03 212,00 v211,51 v211,90 229,06 230,60 231,20 230,00 230,80 236,70
18/03 212,00 v213,48 v213,48 233,66 233,80 234,40 233,20 234,00 240,00
19/03 210,00 v207,18 f/i f/i f/i f/i f/i f/i
20/03 fer. fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -3,67% -5,47% -1,65% -1,97% -1,97% -1,98% -1,97% -1,88%

Chicago Board of Trade(5)

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

Promedio diciembre 173,98 177,10 176,93 177,41 179,51 184,77 182,01 173,77
Promedio enero 196,89 200,70 199,21 198,72 201,11 202,61 204,21 192,54
Promedio febrero 207,99 212,57 212,35 212,42 215,50 216,61 217,74 203,17

Semana anterior 220,27 224,89 225,68 226,37 229,52 230,31 231,68 218,00

17/03 212,29 217,02 217,81 218,50 221,64 222,43 223,81 212,59 210,13
18/03 214,76 220,17 221,05 220,96 224,11 225,19 227,16 214,95 212,00
19/03 207,57 212,29 213,18 213,08 216,23 217,31 219,28 207,08 204,13
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -5,76% -5,60% -5,54% -5,87% -5,79% -5,64% -5,35% -6,37%
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PRECIOS INTERNACIONALES

(1) Precios indices y/o FOB mínimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalla y 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.

Complejo Girasol Dólares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Mar-08 Abr-08 Emb cerc 2°Pos. Abr-08 May-08 Jn/Jl.08

Promedio diciembre 470,00 163,00 150,00 1.269,17 1.281,94
Promedio enero 513,86 198,73 168,41 1.510,91 1.559,09 1.640,45 1.540,00
Promedio febrero 581,43 225,00 213,33 1.645,48 1.653,86 1.658,99 1.658,36 1.650,29

Semana anterior 598,00 230,00 220,00 220,00 1700,00 1722,50 1712,50 1710,00

17/03 598,00 230,00 220,00 220,00 1700,00 1725,00 1712,50 1710,00
18/03 600,00 230,00 220,00 220,00 1700,00 1712,50 1707,50 1702,50
19/03 600,00 230,00 220,00 220,00 1700,00 1700,00 1690,00 1682,50
20/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal 0,33% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -1,31% -1,31% -1,61%

Pellets(6) Aceite(9)
Mar-08 Abr-08 Ab/Jn08 Ab/Jn-08 My/Jn-08 Jun-08 Jl/St-08 Oc/Dc-08 En/Mr-09

Promedio diciembre 256,67 256,67 1.414,38 1.423,13 1.396,67
Promedio enero 313,73 310,00 294,51 1.699,26 1.712,75 1.768,44
Promedio febrero 332,50 320,00 317,56 1.763,47 1.761,88 1.711,00

Semana anterior 331,00 329,00 1870,00 1730,00

17/03 331,00 329,00 1850,00 1685,00
18/03 333,00 330,00 1850,00 1700,00 1720,00
19/03 1840,00 1680,00 1700,00
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -1,60% -2,89%

Soja Dólares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Abr-08 May-08 Jun-08 Mar-08 Abr-08 May-08 Jun-08 Jul-08

Promedio diciembre 436,33 386,59 399,22 446,17 450,18 451,52
Promedio enero 471,91 428,36 437,62 440,09 478,00 479,48 482,28 484,14 485,74
Promedio febrero 515,29 472,92 484,56 487,66 526,88 524,91 527,83 524,35 520,55

Semana anterior 515,00 c474,74 v474,74 c487,33 504,76 505,40 506,20 515,70 517,50

17/03 495,00 456,64 v456,64 470,24 485,90 487,80 497,30 499,20
18/03 495,00 454,53 451,78 454,53 488,61 487,50 489,30 498,50 500,40
19/03 480,00 417,78 f/i f/i f/i f/i f/i
20/03 fer. fer. fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -6,80% -12,00% -3,20% -3,54% -3,34% -3,34% -3,30%

Rotterdam
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PRECIOS INTERNACIONALES

(1) Precios indices y/o FOB mínimos fijados por SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados 
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depósitos autorizados de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depósitos autorizados de Tokio, 
Kanagawa, Chiba y Saitama.

Soja Dólares por tonelada

FOB Paranaguá, Br.
Oct-07 Nov-07 Dic-07 Ene-08 Feb-08 Mar-08 Ab/My08 Jn/Jl08 Jul-08

Promedio diciembre 412,72 447,73 423,77 405,37 408,64
Promedio enero 472,67 458,21 442,54 446,66
Promedio febrero 487,08 480,98 485,99

Semana anterior 463,07 468,95

17/03 455,72 462,52
18/03 460,03 465,18
19/03 428,80 436,52
20/03
21/03 fer. fer.

Variación semanal -7,40% -6,91%

Chicago Board of Trade(8)

May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Nov-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09

Promedio diciembre 433,77 435,22 424,94 408,56 392,03 392,90 401,74 394,65
Promedio enero 470,35 474,59 470,43 457,50 447,03 448,31 449,49 449,42 449,73
Promedio febrero 514,87 519,06 514,31 501,11 491,04 493,14 492,96 491,72 492,02

Semana anterior 497,06 502,94 500,09 486,50 469,96 474,37 476,21 478,41 478,78

17/03 478,69 484,57 481,72 468,12 451,59 456,00 457,84 460,04 460,41
18/03 480,25 485,39 483,56 474,00 455,63 459,67 463,71 465,55 465,92
19/03 461,88 469,59 465,18 455,63 437,26 441,30 445,34 447,18 447,55
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -7,08% -6,63% -6,98% -6,34% -6,96% -6,97% -6,48% -6,53% -6,52%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(10)

Abr-08 Jun-08 Ago-08 Oct-08 Dic-08 Abr-08 Jun-08 Ago-08 Oct-08

Promedio diciembre 545,69 546,95 551,24 550,26 651,59 659,72 661,40
Promedio enero 571,17 569,20 575,63 576,76 566,84 772,07 786,80 796,59 809,42
Promedio febrero 613,82 626,60 642,16 654,41 653,27 691,67 712,83 739,63 760,93

Semana anterior 635,54 636,78 646,78 657,00 655,35 783,15 786,04 809,87 840,82

17/03 620,70 621,94 631,94 642,14 640,49 760,90 763,38 778,53 809,35
18/03 589,40 590,62 600,46 610,50 608,88 726,13 720,65 735,56 765,89
19/03 565,76 566,97 576,77 586,77 585,15 735,76 732,63 743,74 759,80
20/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
21/03

Variación semanal -10,98% -10,96% -10,83% -10,69% -10,71% -6,05% -6,80% -8,17% -9,64%
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PRECIOS INTERNACIONALES

(1) Precios indices y/o FOB mínimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil 
puesto en Rotterdam. (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depósitos autorizados de Chicago.

Pellets de Soja Dólares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Abr-08 My/St08 Oc/Dc08 En/Mr09 Mar-08 Abr-08 My/St08 Oc/Dc08 En/Mr09

Promedio diciembre 395,33 385,67 382,39 379,11
Promedio enero 417,77 414,05 419,64 432,50 418,95 410,27 413,68
Promedio febrero 437,00 431,33 441,05 454,29 439,43 428,57 435,48

Semana anterior 460,00 440,00 447,00 453,00 458,00 453,00 440,00 445,00

17/03 448,00 432,00 436,00 441,00 449,00 444,00 431,00 434,00
18/03 439,00 420,00 422,00 432,00 440,00 438,00 418,00 423,00 435,00
19/03 425,00 429,00 440,00 424,00 427,00 438,00
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Variación semanal -3,41% -4,03% -2,87% -3,64% -4,04%

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranaguá

Emb cerc C.Nva Abr-08 My/St.08 Abr-08 May-08 Jn/Jl-08 Ag/St-08 Oc/Dc08

Promedio diciembre 342,22 315,85
Promedio enero 361,00 340,91 342,51 352,80
Promedio febrero 387,67 351,33 361,41 352,72 352,40 353,43 365,59

Semana anterior 352,00 350,00 351,41 330,14 360,23 337,08 343,69 342,81 350,31

17/03 340,00 335,00 329,36 315,81 340,39 330,47 326,06 324,62 329,92
18/03 340,00 335,00 356,04 322,42 346,12 334,55 334,21 332,34 343,36
19/03 325,00 320,00 333,66 300,93 338,07 318,23 320,99 316,91 322,42
20/03 fer. fer. fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -7,67% -8,57% -5,05% -8,85% -6,15% -5,59% -6,61% -7,56% -7,96%

Harina de Soja Dólares por tonelada

Chicago Board of Trade(15)

May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 May-09

Promedio diciembre 362,31 362,19 350,19 337,38 314,89 310,30 308,18 306,25
Promedio enero 385,19 389,14 383,68 376,35 358,30 356,11 354,99 352,37 350,88
Promedio febrero 403,74 407,51 403,14 394,62 376,93 373,79 374,12 371,16 369,59

Semana anterior 378,97 385,58 383,38 374,23 349,98 346,45 347,55 348,88 348,88

17/03 356,92 363,54 361,33 352,18 327,93 324,40 325,51 326,83 326,83
18/03 364,31 370,04 369,49 355,49 337,85 336,75 338,96 345,02 345,02
19/03 342,48 347,99 347,44 336,20 315,81 314,70 316,91 322,97 322,97
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -9,63% -9,75% -9,37% -10,16% -9,76% -9,16% -8,82% -7,42% -7,42%
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Aceite de Soja

Rotterdam (13)

Emb cerc 2°Posic. Mr/Ab08 Ab/Jn08 My/Jl08 Jun-08 Jul-08 Ag/Oc08 Nv/En09

Promedio diciembre 1030,11 1024,00 1165,24 1190,45 1170,89
Promedio enero 1161,41 1152,64 1275,61 1288,33
Promedio febrero 1325,95 1306,38 1518,43 1379,03 1420,47 1439,44

Semana anterior 1335,00 1340,00 1486,49 1486,49 1502,09 1509,89

17/03 1300,00 1310,00 1455,49 1431,91 1431,91 1447,63
18/03 1295,00 1305,00 1416,42 1416,42 1416,42 1416,42
19/03 1275,00 1270,00 1392,14 1392,14 1392,14 1399,96
20/03 fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -4,49% -5,22% -6,35% -6,80%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranaguá
Mar-08 Abr-08 My/Jl.08 Jl/St.08 Oc/Dc.08 Abr-08 My/Jl-08 Ag/St-08 Oc/Dc-08

Promedio diciembre 1047,77 1024,33 1034,95 1024,95
Promedio enero 1170,66 1143,11 1104,81 1150,92
Promedio febrero 1335,60 1368,95 1298,36 1308,51 1420,23 1340,60 1313,40 1366,85 1367,60

Semana anterior 1340,62 1341,94 1336,43 1332,68 1.346,13 1.343,04 1.343,04

17/03 1293,22 1300,05 1298,95 1293,00 1.317,47 1.298,95 1.301,15
18/03 1297,96 1292,78 1297,41 1285,94 1.311,74 1.299,39 1.302,92
19/03 1265,44 1254,42 1251,77 1.272,05 1.251,99 1.253,32
20/03 fer. fer. fer. fer. fer.
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -5,61% -6,14% -6,07% -5,50% -6,78% -6,68%

Chicago Board of Trade(14)

May-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 May-09

Promedio diciembre 1054,08 1061,55 1061,39 1055,65 1042,07 1049,97 1052,65 1053,51
Promedio enero 1161,74 1174,34 1178,89 1179,86 1175,12 1183,40 1184,92 1186,50 1186,14
Promedio febrero 1324,22 1337,03 1343,03 1345,11 1344,66 1352,79 1354,64 1356,10 1355,88

Semana anterior 1335,10 1351,85 1360,23 1362,87 1361,77 1374,56 1377,87 1380,07 1377,87

17/03 1291,01 1307,76 1316,14 1318,78 1317,68 1330,47 1333,77 1335,98 1333,77
18/03 1287,48 1303,79 1309,08 1311,73 1310,63 1319,00 1318,34 1324,96 1321,65
19/03 1243,39 1259,70 1264,99 1267,64 1266,53 1274,91 1274,25 1280,86 1277,56
20/03
21/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

Var.semanal -6,87% -6,82% -7,00% -6,99% -6,99% -7,25% -7,52% -7,19% -7,28%

SAGPyA (1)
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas

Al 12/03/08 Ventas Embarques est.
Producto Cosecha Embarcadas Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado (*) 

año comercial
Trigo pan 07/08  7049,6 18,3 8.529,8 446,9 197,0 6704,6
(Dic Nov)  (8.806,7)  (7.611,0) (384,1) (214,4) (4.500,5)

06/07 9.315,9 8.901,6 9.252,6 475,9 473,4 9.315,9
(8.205,7) (9.866,1) (903,5) (722,1) (8.575,7)

Maíz 07/08  5.623,4 585,9 7.251,7 1.770,3 353,9 656,0
(Mar Feb)  (10.552,8)  (9.505,5) (835,4) (251,3) (440,0)

06/07 14.914,0 14.002,3 23,6 18.039,7 2.410,2 2.189,9 14.914,0
 (8.584,5)  (10.647,8) (1.546,3) (1.153,5) (9.584,6)

Sorgo 07/08  1.058,9 31,8 667,0 29,4 0,2 10,0
(Mar Feb)  (690,9)  (760,2) (1,5) (0,3) (40,0)

06/07  1.086,9 0,1 1.183,1 5,8 3,4 1.071,1
 (184,3)  (196,8) (3,9) (3,9) (174,8)

Soja 07/08  8.654,0 130,7 7.077,6 2.506,2 236,3  
(Abr Mar)  (5.602,4)  (5.454,8) (1.625,4) (251,4)  

06/07 12.420,9 11.879,4 21,4 13.405,2 3.216,6 2.057,4 12.420,9
 (6.786,8)  (7.954,1) (2.198,4) (2.197,4) (7.060,4)

Girasol 07/08  17,8 48,7 133,7 43,8 3,2
(Ene Dic)  (9,6)  (7,1) (1,0)

06/07  55,4 38,0 16,6 16,0 41,6
 (42,4)  (28,3) (2,8) (2,3) (27,2)

Declaraciones de Compras

(*) Embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO estimado por Situación de Vapores.  

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado

estimadas (1) declaradas a fijar total
Al 20/02/08

Trigo pan 07/08 2.289,5 2.175,0 981,9 372,2
(1.859,3) (1.766,3) (874,1) (322,4)

06/07 5.862,5 5.569,4 1.568,3 1.565,5
(4.847,3) (4.604,9) (1.623,4) (1.598,6)

Al 05/03/08

Soja 07/08 9.825,7 9.825,7 4.577,1 490,2
(10.114,5) (10.114,5) (4.914,5) (418,7)

06/07 38.504,7 38.504,7 11.597,2 9.903,2
(34.018,3) (34.018,3) (10.336,7) (7.824,6)

Girasol 07/08  2.876,5 2.876,5 711,7 195,5
(2.021,3) (2.021,3) (589,9) (139,7)

06/07 3.271,0 3.271,0 870,9 714,5
(3.668,2) (3.668,2) (1.576,5) (1.405,1)

Al 30/01/08

Maíz 06/07 2.826,4 2.543,8 752,7 572,0
(2.787,6) (2.508,8) (795,0) (543,5)

Sorgo 06/07 164,1 147,7 15,5 14,7
(189,8) (170,9) (18,8) (11,7)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fábricas que representan para trigo: 95%, maíz 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: Dirección de Mercados Agroalimentarios según base ONCCA-SAGPyA. 
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Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos
Al 01/01/2008
Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas

Soja Girasol 06/07 Girasol 07/08 Lino Maní Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires 250 756
Total Buenos Aires 240.474 7.804 17.020 4.388
Total Santa Fe 1.496.312 135 16.038 805
Total Córdoba 276.488 6.584 1.073 9.982 17.489
Total Entre Ríos 12.178 8.364
Total otras provincias
Total General 2.025.702 15.279 34.131 8.364 9.982 18.294 4.388

Existencia de aceite
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 30.387 21.627
Total Santa Fe 250.408 9.610 3.680 7
Total Córdoba 19.041 9.973 3.409
Total Entre Ríos 2.247
Total otras provincias
Total General 302.083 41.210 3.409 3.680 7

Existencia de pellets
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 78.831 28.496
Total Santa Fe 909.704 2.159 9.201
Total Córdoba 16.242 1.470 2.778
Total Entre Ríos 8.551
Total otras provincias
Total General 1.013.328 32.125 2.778 9.201

Existencia de expellers
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 1.593 177
Total Santa Fe 4.618
Total Córdoba 36
Total Entre Ríos 273
Total otras provincias
Total General 6.520 177
Fuente: Dirección de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA.

B O L S A    D E    C O M E R C I O    D E    R O S A R I O

Biblioteca Germán M. Fernández
Horario de atención Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrónico bib@bcr.com.ar
Dirección Córdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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Molienda por provincias de trigo pan En toneladas

Mes Cap. Federal y 
Gran Bs. Aires Buenos Aires Santa Fe Córdoba Entre Rios Otras 

Provincias Total

Año 2002 104.070 2.572.386 588.697 1.059.776 126.455 219.461 4.670.845
Año 2003 152.399 2.640.061 643.053 1.110.417 150.948 268.866 4.965.744

Enero-04 10.014 223.406 46.580 89.788 12.067 21.760 403.615
Febrero-04 9.413 208.306 43.851 92.174 12.090 21.329 387.163
Marzo-04 12.827 225.362 56.830 104.390 16.010 26.760 442.179
Abril-04 11.366 208.827 51.766 99.060 15.289 22.320 408.628
Mayo-04 11.885 217.386 46.497 96.448 14.608 25.827 412.651
Junio-04 12.234 220.530 50.924 94.137 14.366 25.253 417.444
Julio-04 13.091 243.566 56.780 102.148 15.532 25.050 456.167
Agosto-04 11.580 233.828 54.977 104.405 14.666 23.287 442.743
Septiembre-04 12.222 227.266 53.139 102.009 17.270 20.838 432.744
Octubre-04 10.872 217.673 53.592 101.530 14.861 21.797 420.325
Noviembre-04 9.732 214.543 50.955 98.555 14.001 22.204 409.990
Diciembre-04 8.742 196.547 47.419 98.357 14.464 21.224 386.753

Año 2004 133.978 2.641.089 615.144 1.183.142 176.710 280.249 5.030.312
Enero-05 8.871 209.650 53.356 92.513 13.098 21.314 398.802
Febrero-05 7.630 204.709 48.330 92.120 14.158 21.799 388.746
Marzo-05 7.241 221.647 58.837 101.257 14.438 22.438 425.858
Abril-05 10.043 222.878 55.289 99.861 15.725 26.576 430.372
Mayo-05 9.410 217.476 57.069 100.593 17.170 27.408 429.126
Junio-05 9.257 220.069 58.580 98.467 15.753 22.725 424.851
Julio-05 10.030 229.591 58.034 96.470 16.517 21.548 432.190
Agosto-05 11.400 233.933 58.366 101.253 16.459 24.446 445.857
Septiembre-05 13.107 224.601 56.683 92.569 16.538 21.220 424.718
Octubre-05 11.490 206.995 54.565 95.020 16.646 25.065 409.781
Noviembre-05 10.963 213.980 53.880 90.654 13.380 22.384 405.241
Diciembre-05 8.475 192.971 52.645 92.550 13.598 21.917 382.156

Año 2005 117.917 2.598.500 665.634 1.153.327 183.480 278.840 4.997.698
Enero-06 11.666 210.516 57.614 82.207 12.092 21.688 395.783
Febrero-06 10.177 194.986 49.153 93.341 11.914 30.031 389.602
Marzo-06 12.363 218.022 58.558 101.914 13.281 23.867 428.005
Abril-06 11.874 200.232 55.824 95.311 13.847 21.402 398.490
Mayo-06 12.430 237.947 59.787 105.561 16.989 28.943 461.657
Junio-06 11.676 234.006 59.994 102.046 17.100 27.043 451.865
Julio-06 11.714 234.629 58.047 108.052 15.813 23.222 451.477
Agosto-06 12.201 239.154 60.947 104.377 13.491 26.693 456.863
Septiembre-06 10.668 209.926 57.130 97.529 13.883 23.127 412.263
Octubre-06 10.684 216.293 56.167 89.679 14.399 24.619 411.841
Noviembre-06 11.554 240.906 57.133 98.052 14.007 25.783 447.435
Diciembre-06 10.643 202.796 54.016 94.342 13.138 19.123 394.058

Año 2006 137.650 2.639.413 684.370 1.172.411 169.954 295.541 5.099.339
Enero-07 11.682 239.109 58.747 101.954 14.737 21.924 448.153
Febrero-07 13.029 223.746 53.976 94.299 11.314 21.717 418.081
Marzo-07 13.316 232.391 56.920 104.372 13.014 27.036 447.049
Abril-07 12.413 228.638 53.604 105.910 14.488 24.254 439.307
Mayo-07 16.894 272.337 65.170 110.388 16.652 28.049 509.490
Junio-07 17.024 248.159 68.411 106.408 16.665 26.723 483.390
Julio-07 15.672 276.387 69.158 110.576 15.563 31.679 519.035
Agosto-07 13.661 292.392 72.254 115.230 17.077 31.177 541.791
Septiembre-07 14.450 277.073 68.425 101.256 13.767 30.630 505.601
Octubre-07 12.602 283.806 66.513 102.463 13.787 28.356 507.527
Noviembre-07 12.030 272.369 57.854 107.674 16.685 29.823 496.435
Diciembre-07 7.140 245.144 53.670 105.394 15.096 24.144 450.588

Año 2007 159.913 3.091.551 744.702 1.265.924 178.845 325.512 5.766.447
Enero-08 7.555 277.750 57.711 106.110 15.697 27.979 492.802

Fuente: SAGPyA - Secretaria de Agricultura, Ganadería, Pesca y Alimentación de la Nación.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

RESUMEN SEMANAL

Si bien el presente reporte corresponde a una semana de sólo tres
días de operaciones, la vertiginosidad con que se mueven los merca-
dos hace que ninguna semana pareciera corta. En la rueda del miér-
coles el índice Merval cerró en 2014,06 puntos, marcando una baja
diaria de 3,25%. La fuerte caída del índice accionario en la última
jornada de la semana se debió principalmente al retroceso del precio
de Tenaris, que arrastrado por el descenso en la cotización del petró-
leo cerró en $72,50.

El Dow Jones Industrial Average y el resto de los índice más repre-
sentativos de las bolsas y mercados occidentales también mostraron
pérdidas el día miércoles. Las bolsas asiáticas, en cambio, habían
culminado con signo positivo, alentadas por la subas que se habían
experimentado en la bolsa neoyorquina el día previo, cuando el DJIA
cerró con una suba de 3,51%, la mayor en cinco años.

La volatilidad que viene observándose en los mercados puede
definirse como la imprevisibilidad y la intensidad con que los títulos
en las bolsas suben y bajan en un muy corto lapso de tiempo. Es
decir, un día suben, por ejemplo, 3%, al día siguiente caen 2%, el día
subsiguiente vuelve a subir en 2,5% y así sucesivamente, sin definir
una tendencia clara. Si bien las cotizaciones de las acciones varían
constantemente, producto de la oferta y la demanda, los períodos de
alta volatilidad se caracterizan por oscilaciones acentuadas y de cor-
to plazo en los precios.

En un contexto que viene siendo negativo para el mundo financie-
ro desde mediados del año pasado (se puede apreciar en el gráfico la
caída que viene soportando el DJIA en el último de los cuatro semes-
tres representados), las subas importantes se dieron en general por
dos motivos: o bien porque la Reserva Federal de los EE.UU. bajó la
tasa de interés, o, porque se conocen noticias que podrían indicar
que tanto las economías de países influyentes globalmente como la
salud financiera de ciertos bancos y compañías del sector no están
tan mal como se pronosticaba.

Así fue como en esta semana vimos, al igual que lo venimos hacien-
do desde hace meses, de qué manera la conjugación de los hechos
recién descriptos afecta el humor de los inversores. El domingo por

la noche, la Fed anunció que ba-
jaba la tasa de descuento, y ello,
consecuentemente, frenó la caí-
da con la que el mercado había
cerrado la semana anterior, de-
jando en cierto modo a los ope-
radores expectantes de lo que
se podría decidir con relación a
la otra tasa que dicho organis-
mo determina, es decir la tasa
Federal Funds (la diferencia en-
tre la tasa de descuento y la de
Federal Funds es que la primera
es aquella que cobra la Reserva
Federal por préstamos que ella
misma hace a los bancos, mien-
tras que la segunda es la que se
cobra en préstamos
interbancarios. Mientras la tasa
de descuento se conoce con
exactitud, por ser la que cobra
la Reserva Federal, la tasa Fede-
ral Funds varía dentro de cierto
rango, siendo las operaciones de
mercado abierto el recurso que
tiene la Reserva Federal para
mantenerla en el nivel deseado).
Luego, el martes, se publican los
resultados de dos bancos de in-
versiones importantes, los cua-
les no fueron tan desastrosos
como se vaticinaba, y se da a co-
nocer la decisión de la Fed de
reducir finalmente la tasa en 75
puntos básicos, motivando eu-
foria en todas las bolsas. Pero el
optimismo duró poco, y el miér-
coles, como ya comentamos, to-

dos los indicadores vol-
vieron a estar fuertemen-
te en rojo, prolongando
la incertidumbre reinan-
te.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08 21/03/08 semanal semanal

Títulos Públicos
Valor Nom. 1.178,99 9.786,35 feriado feriado 10.965,34 -97,62%
Valor Efvo. ($) 730,98 9.801,52 10.532,50 -97,74%

Acciones
Valor Nom. 260,00 260,00 -78,35%
Valor Efvo. ($) 20.020,00 20.020,00 33,99%

Cauciones
Valor Nom. 733.943,62 704.699,28 1.817.682,84 3.256.325,74 -46,42%
Valor Efvo. ($) 647.425,14 568.173,77 1.888.254,43 3.103.853,34 -63,02%

Totales
Valor Efvo. ($) 647.425,14 588.924,75 1.898.055,95 3.134.405,84 -64,68%

Sección III: Cheques de Pago Diferido Directos Autorizados para Cotizar
Sección III: Cheques de pago diferido directos

ID Cheque Nro Cheque Banco Cod. Sucursal Plaza Emisión Vencimiento Acreditación Monto
  1883   34037470 SANTA FE  330  004  2000 22-02-08 24-05-08 24hs 10.000,00
  1884   34037111 SANTA FE  330  004  2000 30-01-08 27-05-08 24hs 10.000,00
  1885   18907632 BISEL  388  276  2000 17-03-08 30-04-08 Inm. 10.000,00
  1886   18907633 BISEL  388  276  2000 17-03-08 07-05-08 Inm. 10.000,00
  1887   18907635 BISEL  388  276  2000 17-03-08 28-05-08 Inm. 10.000,00
  1888   18907634 BISEL  388  276  2000 17-03-08 21-05-08 Inm. 10.000,00

Fecha 17/03/2008
  1890   00537385 FRANCES  017  081  2000 17-03-08 30-04-08 24hs 5.100,00
  1891   75920668 BAPRO  014  356  6400 01-10-07 19-04-08 48hs 5.000,00

Fecha 18/03/2008
  1893   81095279 NACION  011  351  3133 14-02-08 30-05-08 48hs 15.850,00
  1894   81095278 NACION  011  351  3133 14-02-08 05-05-08 48hs 15.850,00
  1895   33140273 SANTA FE  330  542  2147 20-12-07 30-05-08 48hs 23.310,00
  1896   17633623 BISEL  388  018  2585 01-02-08 15-04-08 24hs 7.000,00
  1897   34086927 SANTA FE  330  510  2246 31-01-08 10-06-08 48hs 25.500,00
  1898   16319989 BISEL  388  108  2142 13-11-07 30-05-08 24hs 31.350,00
  1899   35137726 SANTA FE  330  024  2170 25-02-08 10-06-08 48hs 18.044,00
  1900   31114836 SANTA FE  330  024  2170 20-02-08 05-07-08 48hs 16.204,00
  1901   35137728 SANTA FE  330  024  2170 28-02-08 05-07-08 48hs 17.049,00
  1902   22016930 CREDICOOP  191  131  7260 22-11-07 30-05-08 48hs 5.301,00

Fecha 19/03/2008

Negociación de Cheques de Pago Diferido
Vencimiento Plazo Tasa Mínima Tasa Máxima Tasa Promedio Monto Nominal Monto Liquidado Cant. Cheques

24/05/2008 68 10,75 15,00 12,88 13.000,00 12.706,13 2
27/05/2008 71 10,75 10,75 10,75 10.000,00 9.789,53 1
31/05/2008 75 15,00 15,00 15,00 2.000,00 1.937,11 1
20/06/2008 95 15,00 15,00 15,00 10.000,00 9.609,06 1

Totales Operados al 17/03/08 35.000,00 34.041,83 5
19/04/2008 32 15,00 15,00 15,00 5.000,00 4.925,11 1
30/04/2008 43 15,50 15,50 15,50 10.000,00 9.812,49 1
07/05/2008 50 15,50 15,50 15,50 10.000,00 9.788,02 1
17/05/2008 60 10,50 10,50 10,50 50.000,00 49.096,09 1
21/05/2008 64 15,50 15,50 15,50 10.000,00 9.731,39 1
28/05/2008 71 15,50 15,50 15,50 10.000,00 9.707,32 1

Totales Operados al 18/03/08 95.000,00 93.060,42 6
15/04/2008 27 14,00 14,00 14,00 7.000,00 6.922,99 1
05/05/2008 47 14,00 14,00 14,00 15.850,00 15.551,75 1
30/05/2008 72 15,00 15,00 15,00 75.811,00 73.497,74 4
10/06/2008 83 16,00 16,00 16,00 43.544,00 41.962,09 2
05/07/2008 108 17,00 17,00 17,00 33.253,00 31.576,42 2

Totales Operados al 19/03/08 175.458,00 169.510,99 10
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario
Títulos Valores 17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08
cotizaciones precio v/nom. v/efec. precio v/nom. v/efec. precio v/nom. v/efec. precio v/nom. v/efec

Títulos Públicos

BONOS PREV. SANTA FE  
S.3  $           Cdo.Inmediato 62,000 1.178,99 730,98 feriado

VD FF "TKT2" cl.A $ CG            
Cdo.Inmediato 100,155 9.786,35 9.801,52

Títulos Privados

Tenaris SA                  72 hs 77,000 260,00 20.020,00

Cauciones Bursátiles - operado en pesos

17/03/08 18/03/08 19/03/08 20/03/08

Plazo / días 8 21 7 7 15 28 feriado
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Información sobre sociedades con cotización regular
balance resultado patrimonio cap. admitido

SOCIEDAD precio fecha general ejercicio neto a la cotización
última cotización

período

Acindar * 4,820 19/03/2008 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 4,100 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 4,000 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 12,500 12/03/2008 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 5,570 19/03/2008 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 0,770 18/03/2008 31/12 2° Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 7,650 19/03/2008 31/12 1° Jun-07 151.384.000 2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 4,400 14/03/2008 31/12 2° Jun-07 -28.523 1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 1,800 19/03/2008 31/12 1° Jun-07 149.842.000 2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 7,600 19/03/2008 31/12 1° Jun-07 238.476.000 2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Río 4,900 13/03/2008 31/12 1° Jun-07 180.787.000 1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 13,000 05/03/2008 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 4,000 19/03/2008 31/10 3° Jul-07 14.445.993 155.042.847 76.345.688
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 2° Jun-07 -1.621.715 938.531.208 333.281.049
Capex 23,500 19/03/2008 30/04 1° Jul-07 -7.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo  2,750 17/03/2008 31/12 2° Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 6,800 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 5,070 19/03/2008 31/05 4° May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 4,340 18/03/2008 31/12 2° Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 6,100 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Cerámica San Lorenzo 3,800 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 11.405.776 214.645.908 71.118.396
Cía. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 2° Jun-07 799.101 247.856.467 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,370 13/03/2008 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorín  18,400 19/03/2008 31/03 2° Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,610 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 4,530 19/03/2008 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,800 17/03/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,900 12/03/2008 31/12 2° Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 4,400 10/03/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 4,600 19/03/2008 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 3,020 19/03/2008 31/12 2° Jun-07 114.817.000 1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,750 19/03/2008 30/06 4° Jun-07 7.764.434 6.805.751 42.607.474
Euromayor * 3,210 26/12/2007 31/07 3° Abr-07 -1.245.793 21.231.547 22.595.256
Ferrum * 4,420 18/03/2008 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 1,750 19/03/2008 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 5,680 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 103.451.000 1.314.245.000 414.283.186
García Reguera 4,950 06/12/2007 31/08 3° May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 11,450 19/03/2008 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 2,250 19/03/2008 31/12 4° Jun-07 -89.403.664 699.035.101 159.514.582
Goffre, Carbone 1,800 01/02/2008 30/09 3° Jun-07 -1.795.971 17.264.704 5.799.365
Grafex 1,430 08/01/2008 30/04 4° Abr-07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 6,600 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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(*) cotización en rueda reducida.  (**) cotización suspendida.  /1 Resultado y patrimonio neto expresados en millones de dólares estadounidenses según balances presentados en al Bolsa de 
Comercio de Buenos Aires. /2  Resultado y patrimonio neto expresados en miles de euros. 

Información sobre sociedades con cotización regular
balance resultado patrimonio cap. admitido

SOCIEDAD precio fecha general ejercicio neto a la cotización
Grupo Conc. Del Oeste 0,940 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,090 19/03/2008 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
I. y E. La Patagonia 27,000 11/03/2008 30/06 4° Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 3,000 19/03/2008 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 4,400 19/03/2008 30/06 4° Jun.07 107.097.000 1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 5,250 19/03/2008 31/05 4° May.07 84.723.000 1.062.190.000 440.000.000
Longvie 4,900 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 10.151.730 58.869.354 21.800.000
Mañana Aseg.Asoc. 1,820 04/01/2008 30/06 4° Jun.07 10.217 1.649.090 1.303.112
Massuh  1,070 19/03/2008 30/06 4° Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 3.200.000,000 09/11/2007 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 1,250 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 30.235.000 1.003.940.000 221.976.771
Metrovías * 3,110 18/09/2007 31/12 2° Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 2,080 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 155,20 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 19.627.715 138.042.344 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 3° May.07 1.558.947 13.684.190 10
Molinos J.Semino 2,400 19/03/2008 31/05 4° May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Río   11,200 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,950 19/03/2008 31/05 4° May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 2,280 19/03/2008 30/06 2° Jun-07 52.316.333 1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 2,280 19/03/2008 31/12 4° Dic.06 10.375.034 345.207.856 131.000.000
Pertrak ** 2,200 06/12/2007 30/06 4° Jun.07 -140.555 18.660.603 21.736.216
Petrobrás Energía SA 2,550 18/03/2008 31/12 2° Jun.07 381.000.000 8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobrás Energía Part.SA 8,900 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 283.000.000 6.500.000.000 2.132.043.387
Petróleo Brasileiro SA      /1 3,370 19/03/2008 31/12 4° Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 156,700 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 1,310 19/03/2008 30/06 4° Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,570 19/03/2008 30/06 4° Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Química Estrella 15,000 19/03/2008 31/03 4° Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 0,990 19/03/2008 31/12 4° Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 112,000 18/03/2008 31/12 2° Jun.07 2.144.000.000 24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 136,000 19/03/2008 30/11 2° May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 14,000 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco                    /2 18,500 19/03/2008 31/12 2° Jun.06 47.072.302 7.595.947 3.127.148.289,0
Siderar 58,500 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 680.817.231 5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 25,400 19/03/2008 30/06 4° Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petróleo) 0,470 17/03/2008 31/12 2° Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 12,150 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 387.000.000 2.511.000.000 482.625.908
Telefónica de Arg. "A" 2,950 11/05/2006 31/12 2° Jun.07 90.000.000 2.219.000.000 698.420.029
Telefónica S.A.                /2 90,000 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 72,500 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 2,850 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 119.786.000 2.901.915.000 794.495.283
Transener 1,470 19/03/2008 31/12 2° Jun.07 -6.643.301 1.077.473.363 181.870.265

última cotización
período
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Servicios de Renta y Amortización

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lámina mín. residual #

BT02 / BTX02 u$s % u$s
"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 u$s  u$s u$s
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/2001 21/07/2003 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 d   21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s u$s u$s
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 u$s u$s u$s
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/2001 28/09/2001 18,00 80 17 12 1.000 56
Dólares Estadounidenses d   28/03/02 d   28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 09/10/2001 07/04/2009 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009  (11,75%) d   09/04/02 58,75 6 1.000 100
GD03 u$s % u$s u$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 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/2001 04/12/2005 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/2001 55 6 1.000 100
GD08 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/2001 19/06/2006 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 u$s % u$s u$s
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 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 31/07/2001 31/01/1931 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) d   31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/2001 21/02/2012 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s  (12,375%) d   21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001 25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opción de compra (12,125%) d   25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/2001 58,75 2 1.000 100
2000-2015    (11,75%) 17/12/2001 15/06/2015 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/2016 19/06/2016 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016 19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 u$s % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/2001 09/10/2006 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d    09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001 20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d   19/03/02 48,75 9 1.000 100
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Servicios de Renta y Amortización

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lámina mín. residual #

LE90 % u$s u$s
Letras del Tesoro  dólares vto.15/3/02 d    15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro dólares vto. 09/4/02 d    09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro  dólares vto.15/2/02 d    15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro dólares vto. 08/3/02 d    08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro  dólares vto.19/4/02 d    19/04/02 100 1 1
L108 % u$s u$s
Letras del Tesoro dólares vto. 22/2/02 d    22/02/02 100 1 1
L109 % u$s u$s
Letras del Tesoro  dólares vto. 22/3/02 d    22/03/02 100 1 1
L110 % u$s u$s
Letras del Tesoro dólares vto.14/5/02 d    14/05/02 100 1 1
L111 % u$s u$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 u$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la      31/05/02 3,0000 100 19 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s  (A la Par) 05/03/2003 3,0000 20 1.000 100
PRE3 % $ % $ $
Bonos Consolidación 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 u$s
Bonos Consolidación Deudas d    01/06/02 d    01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d    03/07/02 d    03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 % $ % $ $
Bonos Consolidación de Deudas 01/02/2006 01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidación Deudas 01/02/2006 01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 % $ % $ $
Bonos Consolidación Deudas 03/02/2006 03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 % $  $ $
Bonos de Consolidación 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$s u$s u$s
Bonos de Consolidación en 01/02/2002 01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
u$s - 1° Serie d    01/03/02 d    01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidación en d    28/01/02 d    28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d    28/02/02 d    28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ % $ $
Bonos de Consolidación 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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\* Corresponde al título menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este último caso indica con signo %. \**
Corresponde al título menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este último 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 según disposición del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.

Servicios de Renta y Amortización

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidación en d    15/01/02 d    15/01/02 0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d    15/04/02 d    15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 % $ $ $
Bonos de Consolidación en 01/02/2006 01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidación en 01/02/2006 01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidación 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 u$s u$s u$s
Bonos de Consolidación en d    15/01/02 0,006075 3 1 100
u$s - 5° Serie d    15/04/02 15/07/2003 0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidación en 03/02/2006 03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005 03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$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 u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001 21/05/2003 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001 24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 u$s % u$s u$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 u$s % u$s u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001 15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidación 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 Consolidación 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

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lámina mín. residual #



B O L S A  D E  C O M E R C I O  D E  R O S A R I O

Biblioteca
Germán M. Fernández

SERVICIOS QUE PRESTA
Catálogo automatizado de libros y artículos de revistas
Bases de Datos Bibliográficas de la Red UNIRED, INTA y CAICYT
Acceso a Bases de Datos de texto completo:

 Lexis Nexis
 Errepar
 Boletín Oficial de la República Argentina
 Bolsar
 Punto Biz
 Ecofield
 El Cronista Comercial
 The Economist
 The Journal of Derivatives
 Fiel. Fundación de Investigaciones Económicas Latinoamericanas
 Santa Fe Legal
 Infoleg

Servicio de Referencia
Préstamo in situ
Préstamo interbibliotecario
Servicio de fotocopias
Consulta de obras en CD-ROM
Canje de publicaciones
Servicio de información telefónica y vía correo electrónico
Acceso a Internet
Servicios de novedades vía e-mail

 Sumario del Boletín Oficial de la República Argentina 1º Sección, Legislación
 Sumario del Boletín oficial de la Provincia de Santa Fe.
 Comunicaciones del Banco Central de la República Argentina.
 Boletín Electrónico Mensual de Novedades Bibliográficas.
 Listado mensual del Registro Fiscal de operadores en compra de granos y
legumbres secas.

 Legislación de la Comisión Nacional de Valores.

Horario de atención Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrónico bib@bcr.com.ar
Dirección Córdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (0341) 4213471/8 - Interno: 2235
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