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(RETENCIONES O IMPUESTO A
LAS GANANCIAS?

Hace algunos anos el ex Ministro de Economia de la Nacién, Ro-
berto Lavagna, defini6 a las retenciones como un impuesto imperfec-
to a las ganancias. En realidad, a nadie se le escapa que el impuesto a
las ganancias es el impuesto mads justo que existe en el sistema tribu-
tario, pero como su fiscalizacion no es nada sencilla, de ahi la afirma-
cioén del ex Ministro.

De todas maneras, hay que tener en cuenta que el impuesto a las
ganancias puede tener alicuotas proporcionales (es decir que no
varian con el aumento de la renta imponible) y alicuotas progresivas
(es decir que aumentan con el incremento de la renta imponible).

La progresividad de la alicuota puede ser positiva, segun el incre-
mento de la renta imponible, o una progresividad negativa, cuando
disminuyen los minimos no imponibles al incremento de la renta. En
este caso, como sucedi6 a partir de 1999, en las rentas provenientes
de la cuarta categoria, los minimos no imponibles adicionales de esa
categoria, comienzan a disminuir cuando la renta se incrementa.
Esto, unido al incremento de la alicuota cuando aumenta la renta
imponible, es decir una tijera con dos cuchillas, implicé para los
sectores medios un fuerte incremento en la presion fiscal. Recorde-
mos de paso que esos sectores medios son los que posibilitan el
aumento del ahorro 'y, por lo tanto, de la inversion, lo que es la base
del desarrollo econémico.

Por supuesto que la progresividad de la alicuota del impuesto a las
ganancias tiene que tener un limite. Hace algunas décadas, un gran
realizador cinematogrifico de Suecia, nos referimos al genial Ingmar
Bergman, cansado de las fuertes alicuotas marginales que se le apli-
caban en su pais, amenazé con migrar a los Estados Unidos de
Norteamérica. Posteriormente, las alicuotas impositivas suecas co-
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menzaron a ser mas moderadas.

En nuestro pais la alicuota maxima del impuesto a las ganancias
para las personas es del 35%. Para las sociedades la alicuota en todos
los casos es del 35%.

El incremento que han tenido en los dltimos anos las alicuotas a las
retenciones sobre exportaciones granarias y especialmente en el caso
del cultivo mas importante del pais, la soja, alicuotas que pasaron del
3,5% (diferencial arancelario) que existié durante la vigencia de la
convertibilidad hasta comienzos del 2002, a 23,5% a partir de abril
de ese ano, a 27,5% a partir de enero del 2007, a 35% a partir de
noviembre de 2007 y alicuotas mdviles a partir del 11 de marzo del
corriente (alicuota que hoy llega al 46,3%), fue justificado por las
autoridades en razén a las llamadas ‘ganancias extraordinarias’ que
se producian por los altos precios que registra el grano en los altimos
tiempos.

Dado que las retenciones son un impuesto ex-ante a saber si ha
habido o no ganancias, hubiese sido mas légica la aplicacion del
impuesto a las ganancias que es un impuesto ex-post, cuando ya se
conocen las mencionadas ganancias.

Cuando se habla de una retencion con una alicuota de 46,3%
sobre el valor FOB minimo fijado por la Secretaria de Agricultura
(que fue la alicuota en alguno de estos ultimos dias), muchos ignoran
que en realidad la alicuota que incide sobre el valor que recibe el
productor (es decir el precio en tranquera) es de alrededor del 55%
sobre esos ingresos brutos. Esto es asi porque el mencionado precio
en tranquera esta en promedio alrededor de 15% por debajo del
mencionado precio FOB, por lo que hay que dividir 46,3% por 85%.
Por otro lado, el precio en tranquera es ingreso bruto dado que
todavia no se le han deducido los costos como ocurre en el impuesto
a las ganancias.

El ingeniero Marcelo Muniagurria nos ha hecho llegar un excelen-
te trabajo elaborado por un experto, el Dr. en Economia Ricardo
Lagos (hijo), profesor de la Universidad de Nueva York, consultado
recientemente sobre el tema en discusion de las retenciones. El tra-
bajo, muy matematico, se llama «La Aritmética de las Retenciones
Moviles». Agradezco al Sr. Muniagurria su envio que por supuesto no
puede reproducirse en detalle dado su lenguaje matematico, pero si
expresar algunas de sus interesantes conclusiones. Y por supuesto,
agradecemos al Dr. Lagos tan valiosa contribucion al debate.

En la introduccién dice Lagos lo siguiente: «La polémica sobre las
retenciones moviles a la exportacién de productos agricolas gira en
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torno a una pregunta central:
{Son excesivas las retenciones im-
puestas por el Poder Ejecutivo?»

Posteriormente, el autor trata
de establecer lo que llama «la ali-
cuota equivalente» entre las re-
tenciones fijadas por el decreto
125 del 11 de marzo del corrien-
te ano, mds el impuesto a las ga-
nancias neta de las retenciones,
y el impuesto a las ganancias sin
retenciones.

Después de un andlisis sobre
los costos y la rentabilidad del
productor en la zona ntcleo (sur
Santa Fe, norte de Buenos Aires,
y sudeste de Coérdoba) con un
rinde promedio de 4 toneladas
de soja (3 toneladas para los pro-
ductores chicos y 5 toneladas
para los productores grandes),
saca las siguientes conclusiones:

1. Las retenciones méviles im-
puestas por la resoluciéon MEP
125/08 aparecen excesivas. Para
todo el tramo relevante de pre-
cios, las alicuotas de impuesto a
las ganancias equivalentes al ré-
gimen actual, estin por encima
del 70%. «Para considerar algu-
nos ejemplos especificos, a un
precio de 570 délares por tone-
lada, la alicuota equivalente es
del 85,5% para el pequeio pro-
ductor, y del 78,46% para el pro-
ductor con mayores rendimien-
tos. Para poner estas cifras en
perspectiva, la alicuota del im-
puesto a las ganancias es del 35%
en la Argentina y se encuentra
en el orden del 34% en Brasil,
16% en Chile, 30% en Uruguay,
Escandinavia y el Reino Unido,
35% en Espana y Francia, y 40%
en Italia y los Estados Unidos».

2. Las retenciones moviles im-
puestas por la Resolucion MEP
125/08 son regresivas. Esto ocu-
rre pues en el modelo se parti6
de un rendimiento para los pe-
quenos productores de 3 tone-
ladas de soja por hectirea con-
tra 5 toneladas en el caso de los
mas grandes productores (en
una nota en pagina 6 dice Lagos

que el rendimiento de la soja en nuestro pais «varia, aproximada-
mente, entre 1,5 a 5 toneladas por hectirea. El promedio en la zona
Nucleo —sur Santa Fe, norte de Buenos Aires, y sudeste de Cordoba-
es alrededor de 4 toneladas por hectirea. El promedio en Entre Rios,
el nordeste y el noroeste es de 3.2, 2.8,y 2,6 toneladas por hectirea
respectivamente). Por supuesto que esta division es simplemente
para llenar numéricamente el modelo, dado que la realidad puede
presentar diferencias mds ‘continuas’ y no tan tajantes entre el pro-
ductor chico y el grande. También hay que hacer notar que el rinde
medio en la zona nicleo es menor al mencionado (4 toneladas) dado
que el 50% de la produccion del pais se obtiene en esa zona. De
trabajar con un promedio menor, la alicuota de ganancias seria ma-
yor.

Trabajando con los mencionados datos, con un precio de 570
délares por tonelada, las ganancias del pequeno productor son gra-
vadas con una alicuota del 85,5%, alrededor de 7% mayor a la alicuo-
ta sobre ganancias de los grandes productores. «Si el precio por
tonelada en algiin momento descendiera a 268,40 ddlares, la alicuo-
ta equivalente sobre las ganancias del pequeno productor seria del
100%, es decir, equivaldria, desde el punto de vista econémico, a una
confiscacion total de sus ganancias. A ese mismo precio, la alicuota
equivalente sobre las ganancias del gran productor es de 71,60%».

3. Las retenciones mdviles modificadas el 29/05/08 también son
excesivas y regresivas. La modificacion que se le hizo al esquema de
retenciones moviles en la mencionada fecha no introdujo ningin
cambio significativo en las dos conclusiones mencionadas anterior-
mente. «Por ejemplo, si el precio alcanza los 650 ddlares por tonela-
da, la alicuota equivalente es del 87,77% para el pequeno productor,
y del 81,53% para el productor con mayores rendimientos».

4. Los resultados previos son robustos a variaciones en la alicuota
del impuesto a las ganancias y a subsidios con efectos similares. Es
decir «que las alicuotas de impuesto a las ganancias equivalentes al
esquema actual de retenciones son elevadas ain si suponemos que
las ganancias netas de retenciones de los productores en cuestién no
son gravadas. Tal seria el caso, por ejemplo, si el productor estuviera
beneficiado por algun sistema de subsidios suficientemente genero-
sos, o pudiera de algiin modo evadir el impuesto a las ganancias».

5. Las retenciones méviles magnifican el riesgo del productor, y
esta distorsion es significativamente mayor para los pequenos pro-
ductores. «Supongamos que el productor sufre un aumento en sus
costos (combustibles, fertilizantes, semillas, etc.) éQué sucede enton-
ces con su carga impositiva efectiva? La respuesta es que ésta aumen-
ta, y por ende, un efecto colateral de las retenciones es el de ‘apalan-
car’ al productor aumentado el impuesto a las ganancias precisa-
mente cuando las ganancias caen debido a aumentos en los
costos....Supongamos que el precio es de 570 doélares por tonelada.
En tal caso, los cilculos ...indican que la volatilidad en las ganancias
de un pequeno productor con respecto a variaciones en sus costos
es siete veces mayor bajo el esquema de retenciones vigentes que en
un sistema tributario sin retenciones pero con algin impuesto a las
ganancias. La volatilidad en las ganancias del productor con mayor
rentabilidad es tres veces mayor bajo el sistema de retenciones vigen-
tes que en un sistema sin retenciones y con algin impuesto a las
ganancias».

En una ultima nota dice Lagos que «la discusién aqui estuvo centra-
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da en la volatilidad debido a cambios en los costos de produccion.
Partidarios de las retenciones méviles han argumentado que un efec-
to secundario deseable es que éstas protegen al productor de la
volatilidad de los precios internacionales. En un contexto en el que
los precios internacionales de los productos agropecuarios tienden
a aumentar, las retenciones moéviles son meramente un impuesto y
no benefician al productor. Atin si hubiera riesgos a la baja, éstos son
riesgos que los productores pueden asegurar por si mismos, com-
prando derivados o negociando en mercados de futuros».

Un pequeno comentario a lo manifestado en esta tltima nota por
Lagos. La operatoria de futuros se realiza en contraposicion a la
operatoria de disponible y las retenciones moviles, al disminuir la
volatilidad de los precios internacionales para los productores
desalinan los precios internos de los ‘fundamentals’ mundiales. Como
la liquidez de los mercados domésticos esta dada por la exportacion
(y mas en un pais donde se exporta casi el 80% de la produccion), los
exportadores tampoco pueden cubrirse con eficiencia en los merca-
dos internacionales, porque los precios internacionales siguen sien-
do volitiles mientras que los precios domésticos tienden a la no
volatilidad.

Para aquellos con un nivel elemental de matemaiticas recomenda-
mos la lectura de tan interesante y objetivo trabajo.

ETANOL DE CANA DE AZUCAR O DE
MAIZ: UNA COMPARACION

Seguin un estudio de Jerénimo J. Cardenas, de la Estacion Experi-
mental Agroindustrial ‘Obispo Columbres’y titulado «Condiciones
para proyectos de Biocombustibles», el rendimiento de la cana de
azucar por hectarea asciende a alrededor de 75 toneladas. Como el
rendimiento de alcohol por tonelada es de 93 litros, el rendimiento
por hectirea es de 6.975 litros. Por supuesto que este rendimiento es
variable en las distintas regiones y paises donde se implanta el men-
cionado cultivo.

Con respecto al rendimiento de bagazo se estima en 96 kilos por
tonelada, siendo el rendimiento por hectirea de 7.200 kilos.

En base a los datos anteriores, el rendimiento en Kcalorias de la
tonelada de cana es de 642.450 en total, de las cuales 469.650
Kcalorias corresponden al alcohol y 172.800 Kcalorias correspon-
den al bagazo.

Veamos ahora algunos datos globales sobre la produccion de cana
de azicar, datos que hemos extraido de la pagina web de la FAO y que
corresponden al ano 2004.

Segun esos datos la produccién mundial de cana de azicar habria
llegado a 1.328.217.000 toneladas siendo los principales producto-
res los siguientes:

a)Brasil: 416.256.000 toneladas

b)India: 236.180.000 toneladas

¢)China: 90.979.000 toneladas

d)Tailandia: 64.974.000 toneladas

e)Pakistin: 53.419.000 toneladas

f)México: 45.127.000 toneladas

g) Colombia: 40.020.000 tn

h) Australia: 36.993.000 tn
i) Filipinas: 32.500.000 tn

j) EE.UU.: 26.320.000 tn
k)Indonesia: 25.600.000 tn
1) Cuba: 24.000.000 tn

m) Argentina: 19.300.000 tn
n) Sudifrica: 19.095.000 tn
0) Guatemala: 18.000.000 tn
p)Egipto: 16.230.000 tn

q) Vietnam: 15.880.000 tn

Partiendo de la mencionada
producciéon mundial de cana de
azucar que podria estar el ano
pasado en alrededor de 1.400
millones de toneladas y estiman-
do un rendimiento de alrededor
de 70 toneladas por hectirea,
tendriamos un cultivo total en el
mundo de alrededor de 20 mi-
llones de hectareas con cana de
azucar. Para el caso de Brasil,
que el ano pasado produjo alre-
dedor de 500 millones de tone-
ladas de cana de azucar, el area
cultivada podria estar en alrede-
dor de 7 millones de hectareas.

Segun datos que hemos toma-
do de un articulo de William
Coyle titulado «The Future of
Biofuels. A Global Perspecti-
va» (Amber Waves del USDA,
noviembre de 2007), los pro-
ductores de etanol derivado de
la cana de azucar fueron los si-
guientes en el 2007:

a) Brasil: la produccién de
etanol se estima en 4.967 millo-
nes de galones, es decir casi
19.000 millones de litros.

b) India: la produccién de
etanol se estima en 106 millones
de galones, es decir 403 millo-
nes de litros.

c)Indonesia: no se informa la
produccion de etanol.

d)Tailandia: la produccién de
etanol es de 79 millones de galo-
nes, es decir 300 millones de li-
tros.

Pueden existir otros paises
productores de etanol derivado
de la cana de azdcar pero son
menos representativos. Es por
esta razén que podriamos esti-
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mar la produccién mundial de
etanol de cana en alrededor de
5.300 millones de galones, es
decir 20.140 millones de litros.

Para la produccién de
bioetanol de Brasil estimamos
que el ano pasado se utilizaron
alrededor de 237 millones de
toneladas de cana de azdcar.

Si hacemos la relacion 4.967
millones de galones de bioetanol
dividido 237 millones de tonela-
das, tenemos que por cada to-
nelada de cana se obtienen 21
galones. Si multiplicamos esta
cifra por 3,8 litros tenemos que
de una tonelada de cana de aza-
car se obtienen en Brasil alrede-
dor de 80 litros de alcohol, cifra
menor a la consignada en el es-
tudio de Cardenas mencionado
mas arriba.

En un Semanario anterior es-
timamos que el consumo de naf-
ta mundial asciende a alrededor
de 1.500 millones de metros ca-
bicos.

Si estimamos que para produ-
cir alrededor de 5.000 millones
de galones de etanol de cana de
azacar , es decir casi 20 millones
de metros cubicos utilizamos 3
millones de hectareas cultivadas
con cana de azdcar, para produ-
cir un 50% de aquel consumo
mundial de nafta, es decir alre-
dedor de 750 millones de me-
tros cubicos, tendriamos que
cultivar la siguiente superficie
con cana de azicar:

20 millones de metros cubicos
dividido 750 millones de metros
cabicos = 2,7%.

50% dividido 2,7% = 18,5 ve-
ces.

3 millones de hectireas multi-
plicado por 18,5 veces = 55,5
millones de hectireas.

Como el cultivo mundial de
cana de azucar es de alrededor
de 20 millones de hectareas, si

utilizamos toda la produccion de cana para obtener bioetanol, y
teniendo en cuenta que el rendimiento por hectirea (segan el estu-
dio de Cardenas) es de alrededor de 7 metros cubicos de etanol,
tendriamos una producciéon de 140 millones de metros cabicos de
etanol, que es igual al 9,5% del consumo mundial de nafta.

Para obtener el mencionado 9,5% del consumo mundial de nafta
se utilizarian 20 millones de hectireas cultivadas con cana de azicar.

Veamos ahora lo que nos dice el estudio de Ciardenas con respecto
al etanol derivado del maiz. El estima un rendimiento de maiz de 7
toneladas por hectarea, aunque el gran productor mundial de este
grano, Estados Unidos de Norteamérica, obtiene un rendimiento
superior, de 9,35 toneladas por hectirea en la actual campana. Es
por este motivo que vamos a utilizar un rendimiento intermedio de 8
toneladas.

Sigue sosteniendo Cardenas que el rendimiento en alcohol del
maiz por tonelada es de 392 litros. Por lo tanto, el rendimiento por
hectarea es de 2.744 litros. Nosotros vamos a estimar 3.136 litros
(392 litros x 8 toneladas).

También hay que mencionar que el rendimiento de almidén de
maiz es de 320 kilos por tonelada y el rendimiento por hectirea de
2.240 kilos. Nosotros vamos a estimar 2.560 kilos.

En Kcalorias el rendimiento de una tonelada de maiz es de 1.979.600
y el de almidén de 633.600. En total de 2.613.200 Kcalorias (datos
tomados del estudio de Cardenas).

Si tenemos en cuenta que la produccion mundial de maiz se estima
por el USDA (informe del mes de junio de 2008) que llegaria en la
campana 2008/09 a 775,26 millones de toneladas y que la siembra
estaria en el orden de 97 millones de hectareas, veamos que rendi-
miento en etanol se obtendria si toda la producciéon se destinase a
producir bioetanol.

775,26 millones de toneladas por 392 litros de etanol = 303.902
millones de litros, es decir 304 millones de metros cabicos.

Como el consumo mundial de nafta lo hemos estimado en 1.500
millones de metros cabicos, si se utilizase todo el maiz para obtener
etanol, se cubriria el 20,3% del mencionado consumo.

Para sustituir el 20,3% del consumo mundial de nafta se utilizarian
97 millones de hectireas sembradas con maiz, contra poco mas de
40 millones de hectireas cultivadas con cana de azicar. De todas
maneras habria que tener en cuenta la diferencia en calorias, favora-
ble para el maiz.

EVOLUCION DEL PRECIO DE LA SOJA

El precio FOB de la soja despacho desde puertos argentinos evolu-
cioné de la siguiente manera en los dltimos veinte anos (promedio
anual en dolares corrientes por tonelada):

1988 273
1989 242
1990 216
1991 212
1992 212
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1993 229
1994 233
1995 231
1996 278
1997 296
1998 222
1999 174
2000 190
2001 172
2002 198
2003 238
2004 268
2005 231
2006 234
2007 318
2008 485

Veamos ahora como ha evolucionado el precio FAS Rosario prome-
dio anual en ddlares corrientes por tonelada:

1988 186
1989 117
1990 132
1991 167
1992 192
1993 219
1994 226
1995 219
1996 272
1997 291
1998 211
1999 168
2000 180
2001 173
2002 143
2003 177
2004 195
2005 170
2006 176
2007 217
2008 311

Un dato interesante se puede extraer de esta lista de precios FAS.
Vemos que en dodlares corrientes, el precio FAS mas alto se registra
este ano con 311 dodlares, aunque el precio internacional esta presio-
nado a la suba por el conflicto que estd viviendo el campo de nuestro
pais en los ultimos tiempos. El segundo precio mas alto fue el de
1997 con 291 délares y el tercero el de 1996 con 272 délares. Si
consideramos los mencionados precios en un délar constante, los de
1997 y 1996 serian mas altos que los actuales. En ninguno de esos
dos anos hubo inflacién. Este hecho concreto nos muestra que no es
valida la afirmacion de que deben aplicarse retenciones, en este caso
ala soja, para evitar la inflacion. Siempre se sostuvo que la influencia
de la soja en los precios domésticos no era importante, pero algunos
analistas si lo crefan.

Ahora vamos a estimar los costos por hectarea de la soja de prime-
ra:

Junio 2001 420

Junio 2002 257
Junio 2003 304
Junio 2004 363
Junio 2005 387
Junio 2006 407
Junio 2007 444
Junio 2008 622

En junio del 2002 el precio FAS
era de u$s 144 y con un rendi-
miento de 2,8 toneladas por
hectirea, el ingreso del produc-
tor era de 403,2 dolares. El cos-
to por hectirea era de 257 déla-
resy el margen antes de impues-
to a las ganancias era de 146
délares por hectarea.

En mayo del 2008 el precio
FAS era de u$s 280 ddlares y con
un rendimiento de 3 toneladas
por hectirea, el ingreso del pro-
ductor era de 840 dodlares. El
costo por hectirea era de 622
délares y el margen antes de im-
puesto a las ganancias era de
218 dolares por hectirea.

A la comparacién anterior ha-
bria que acotar lo siguiente:

a)Elvalor de la tierra en la zona
maicera era de 2.500 délares la
hectirea mientras en junio del
corriente ano es de 10.700 dé6-
lares la hectérea.

b)El deterioro que ha sufrido
entre las dos fechas el ddlar es-
tadounidense que se puede esti-
mar en alrededor de un 50%.

Una hectirea de soja en la
zona Nucleo con 3,5 toneladas
por hectarea tendria un ingreso
neto después del impuesto a las
ganancias de 233 ddlares. Si di-
vidimos 10.700 délares por 233
dolares necesitariamos 46 anos
para recuperar el valor de la hec-
tarea.
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CONSUMO DE CARNE EN ARGENTINA

El consumo anual de carne vacuna por habitante en nuestro pais
es uno de los mis altos en el mundo y esta ha sido una caracteristica
de la historia alimenticia de nuestra poblacion. Al respecto veamos
algunos datos que extraemos de la obra dirigida por Orlando Ferreres
titulada «Dos siglos de economia argentina (1810-2004)». Vamos
a mostrar los datos cada 5 anos desde 1914.

ey 62,70 1969 89,60
jiehie] 48,90 974 72,50
1924 93,00 1979 83,90
1929 74,30 1984 77,50
1934 77,20 1989 70,10
1939 79,40 1994 70,80
1944 67,80 1999 66,80
1949 9160 2004 63,40
1954 85,20 2005 6183
1959 70,40 2006 63,83
1964 65,40 2007 68,58

Las estadisticas de los dltimos anos (2005-07) las hemos extraido
del dnforme Ganadero» del 23 de mayo del corriente ano.

Al consumo de carne vacuna mencionado mas arriba hay que agre-
gar el consumo anual de carne ovina per cipita que en determinados
periodos, especialmente en los primeros treinta anos considerados,
varié entre 9 y 17 kilos, con un indice mas elevado en los primeros
anos. Posteriormente, el consumo de carne ovina fue decreciendo
registrando valores entre 3 y 6 kilogramos aproximadamente.

También han que agregar a lo largo del periodo analizado el consu-
mo anual per cipita de carne porcina que comenzo en los primeros
anos con alrededor de 4 kilogramos y que se acentué entre 1935 y
los anos siguientes con valores entre 6y 17 kilogramos, aunque en
los dltimos anos privan los consumos entre 5 a 7 kilogramos.

Hay que tener en cuenta, también, el fuerte incremento registrado
especialmente en los dltimos quince anos, del consumo de carne de
ave en kilogramos per cipita. Vemos las cifras entre 1997 y el 2006:

1997 22
1998 25
1999 26
2000 27
2001 25
2002 17
2003 18
2004 22
2005 25
2006 28

Si sumamos estos consumos vamos a advertir que lejos de algunos
comentarios con respecto a que habria que frenar las exportaciones

de carne vacuna para permitir
un mayor consumo por parte de
la poblacion de nuestro pais, lo
recomendable no s6lo desde un
punto de vista econémico sino
dietético, tendria que ser una dis-
minucion. Si tomamos alguno de
los dltimos anos con consumos
per capita de 70 kilogramos de
carne vacuna, 25 kilogramos de
carne de aves y de 7 kilogramos
de carne porcina, es decir 102
kilogramos en el ano, tenemos
sin la menor duda uno de los ni-
veles mas altos del mundo.

Claro que algunos podrian
decir que los promedios no can-
tan toda la verdad, de que algu-
nos comen mds y otros, posible-
mente, muy poco o nada. Pero
la realidad es que un consumo
promedio de tal magnitud indi-
ca un limite fisiolégico y dietéti-
co hacia arriba que ni atin aque-
llos que tienen los medios eco-
némicos para tal consumo, lo
pueden hacer o lo deberian ha-
cer.

Exportaciones

argentinas de carne

Muchas veces se compara las
exportaciones de carne vacuna
de nuestro pais con las un pe-
queno pais vecino como es Uru-
guay. De hecho, en los ultimos
anos, las exportaciones argenti-
nas fueron practicamente igua-
les y en algin ano ain menor
que la de Uruguay, a pesar que
el stock ganadero de ese pais es
aproximadamente un cuarto del
stock ganadero de Argentina.

Por otra parte, algunos sacan
la conclusién que en Uruguay el
consumo per capita es muy bajo
porque la carne vacuna tiene un
alto precio. Segin un articulo pu-
blicado en Ambito Financiero
del dia 18 de junio, 1 kilogramo
de carne vacuna en Uruguay
cuesta 3,81 délares mientras en
nuestro pais estd en alrededor
de 4,87.
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Pero veamos como han sido
las exportaciones argentinas de
carne cada cinco anos desde
1914 (la fuente es el menciona-
do libro editado por Orlando
Ferreres y del «<Informe Gana-
dero»). Las cifras estin en miles
de toneladas:

1914 445
1919 580
1924 981
1929 618
1934 519
1939 700
1944 599
1949 467
1954 231
1959 518
1964 585
1969 768
1974 3006
1979 698
1984 250
1989 360
1994 377
1999 348
2004 632
2005 773
2006 563
2007 534

Lo que si es perceptible a lo
largo de estos anos es que no ha
existido un avance progresivo en
las exportaciones de carne va-
cuna de nuestro pais.

TRIGO

El conflicto y el
clima dejardan a
Argentina con

menos trigo

El mercado continda paraliza-
do por una nueva medida de los
productores de no comercializar
granos con destino a la exporta-
cion.

Para el trigo la medida no hace
mads que profundizar la inactivi-
dad del mercado exportador
desde el mes de febrero cuando

no se pudieron registrar mas ventas al exterior del cereal.

El cierre de las exportaciones retrajo la demanda del sector
exportador que se mostraba abastecido de la mercaderia para dar
cumplimiento a los compromisos efectivos al exterior.

Recién este semana con la emisién de la Resolucion N° 731 el
gobierno autoriza la ampliacion del cupo de exportacién de trigo por
1.009.615 tn mds por medio de la recepcién de los ROE verde.

Con esta resolucion no solo se dispuso la exportacién con un
nuevo cupo (recordemos que anteriormente autorizd exportar
100.000 tn a Brasil) sino que también que establece la distribucion
del destino final del grano.

Se podrian exportar 500.000 tn a Brasil, 230.000 tn a Bolivia,
70.000 tn a Venezuela, 30.000 tn a Ecuador, 12.000 tn a Cuba y otras
167.615 tn a otros destinos.

Con esta distribucion se continua privilegiando la relacion con el
principal comprar argentino, Brasil, y los demds paises de
Latinoamérica. Sin embargo, se le asignan volimenes a algunos de
ellos muy superiores a la habitual compra que realiza de nuestro
pais, como en el caso de Bolivia.

Este pais vecino tiene asignado un cupo muy superior al volumen
que tradicionalmente compra del cereal argentino que oscila entre
los 20.000 y 120.000 tn (maximo historico en el 2001).

Ademas de los requisitos establecidos por la Resoluciéon N° 543, se
dispone en esta nueva norma un procedimiento de control a priori
de la aprobacion de la exportacion por parte de la ONCCA.

Se constituye también un parimetro denominado "Trazado Flotan-
te de Exportaciones" para garantizar la participacion y concurrencia
de los pequenos exportadores y se informari semanalmente todos
los dias viernes.

Hoy los datos que se informan solo hacen referencia al seguimien-
to de las solicitudes del ROE verde presentadas, dividiendo la gestién
en aprobadas y rechazadas.

De esta forma pareceria que la ONCCA estd reemplazando al tradi-
cional informe diario de declaraciones juradas de ventas al exterior
que publicaba la SAGPyA desde marzo de 2002 cuando se volvieron
a establecer los derechos de exportacion para los productos agrico-
las.

Esos derechos, por las sucesivas modificaciones, no hacen mas
que afectar la rentabilidad del sector y la previsibilidad de las opera-
ciones.

El esquema de movilidad impuesto desde el mes de marzo no solo
aumentd hasta la fecha de hoy las retenciones de todos los produc-
tos agricolas, el trigo estd en niveles del 28, sino que elimind la posi-
bilidad de realizar ventas anticipadas en el mercado fisico.

La incertidumbre sobre el porcentaje de la retencion que tiene que
tributar el exportador cuando realiza la venta aleja la posibilidad de
realizar negocios de compras anticipadas.

El problema se mas grave atin cuando se analiza un proyecto de ley
presentado por un diputado santafesino que dispone que las "Decla-
raciones Juradas de Ventas al exterior solo producirin efectos si el
exportador acreditara de modo fehaciente la tenencia o, en su caso,
la adquisicion del producto a la fecha del registro".

Las retenciones moviles y las demas resoluciones que le sucedie-
ron respecto a las exportaciones de productos agricolas no hacen
mas que oscurecer el panorama futuro del sector cuyo mejores pre-
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cios solo obtiene mediante las exportaciones.

Recordemos que el trigo fue el producto mas manoseado en mate-
ria de exportaciones y el que menos reflejé el comportamiento de los
precios internacionales

Para el 2008/09 las expectativas son atun mas desalentadoras, si
consideramos que los precios externos mostraran niveles mas bajos
por la mayor oferta global y la situacion contraria de Argentina don-
de se sembré menos trigo y el balance entre oferta y demanda sera
mads ajustado.

El informe mensual de la SAGPyA ajusto a la baja las estimaciones
del area de siembra del trigo local para la proxima campana.

"Las condiciones actuales en el sector, el incremento en los precios
de los insumos necesarios para la implantacion de trigo (fertilizantes,
agroquimicos), la falta de combustibles, a lo que se agrega la escasa
humedad en el perfil edafico, provocan la imposibilidad en algunos
casos, y en otros aumentan la indecisién por parte del productor
para sembrar el cereal", senalo el reporte.

También las ecuaciones econdémicas de otros cultivos alternativos,
como la cebada o colza, desalent6 a los productores a dedicar hecta-
reas al cereal.

Las nuevas cifras pronostican una cobertura con trigo de 4,9 mi-
llones de hectireas, bajando 15% respecto de la presente campanay
alcanzando el nivel minimo desde 1993/94.

Este contexto en otros momentos seria muy alcista para los pre-
cios pero la parilisis de la comercializacion y el actual esquema de
retenciones méviles limita la operatoria forward que el ano pasado a
la misma fecha estaba muy activa.

Los exportadores pagaban en junio u$s 150 por el trigo con entre-
ga en diciembre 2007 con precios FOB del trigo argentino en niveles
récord para esa época del ano cercanos a los u$s 200.

Hoy los unicos valores de referencia que se pueden conocer son
los ficticios u$s 365 que la SAGPyA establecié como precios FOB
minimos oficiales para el trigo tinico embarque.

Trigo: Ofertay demanda historica

2007/08 e 2007/08 e 2006/07 2005/06
Area sembrada (en ha) 4.969 5.845 5.514 5.406
Area cosechada (en ha) 4.770 5.670 5.404 5.244
% Cosechado 96% 97% 98% 97%
Rinde (qg/ha) 2,6 28 2,7 2,6
Stock Inicial 824 402 1.004 1.502
Produccién 12.403 16.102 14.698 13.844
Oferta Total 13.227 16.504 15.702 15.345
Molienda 6.000 6.000 5.705 5.087
Balanceados 20 20 25 8
Semilla y residual 590 660 670 650
Uso doméstico 6.610 6.680 6.400 5.745
Exportaciones 6.000 9.000 8.900 8.596
Utlizacion Total 12.610 15.680 15.300 14.341
Stock Final 616,7 824,1 402,3 1.004,2

Nota: Cifras expresadas en miles de toneladas.
Fuente: Bolsa de Comercio de Rosario

Este valor subi6é u$s 5 en la
semana mientras que en el mun-
do los valores mayormente ba-
jaron.

El cereal esta volatil
en Estados Unidos

Los precios del trigo en el mer-
cado de Chicago continuaron
con la volatilidad propia de un
mercado con noticias de dispar
efecto en las cotizaciones.

El comienzo de la semana vol-
vi6 a ser bajista por tomas de ga-
nancias pero la recuperacién
posterior fue mayor para permi-
tir cerrar la semana con saldo
levemente positivo.

Las subas se mostraron por el
contagio con los granos gruesos
y su preocupacién por el clima
en las regiones productoras.

El clima tampoco es un ele-
mento menor para el trigo. Las
precipitaciones estan retrasando
la cosecha y provocando enfer-
medades en los cultivos de trigo
duro colorado de invierno en el
sudeste de las Grandes Planicies.

En los estados de Kansas y
Nebraska se detectaron hongos
en las plantas producto de las
altas condiciones de humedad
con impacto mayor al normal
por segundo afno consecutivo.

Los hongos (fusarium, entre
otros) y las demas enfermeda-
des sobre el trigo afecta la cali-
dad del grano y pueden hacer
disminuir los rendimientos.

El fusarium que se esparce por
las esporas infectan al trigo
cuando las plantas estin flore-
ciendo a final de la primavera,
se acentua cuando las condicio-
nes son himedas durante el pe-
riodo.

La mayor humedad del grano
impide el avance de la cosecha,
aunque esta solo avanza en el
sudeste de Kansas mientras que
en otros estados aun tienen va-
rias semanas por delante para la
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO EN | »omrispi i
1 £ humedad.
GEA = GUIA ESTRATEGICA PARA EL urg:c(?rdamos que las reservas
hidri indicad. d
AGRO permenente se refioren & una
pradera de pastos perennes bajos y
activos durante todo el afio, es decir

MAPA DE AGUA UTIL EN PRADERA PERMANENTE que no entra en receso en ninguna
Porcentaje de agua atil al 19/06/08 estacion del afio y puede considerarse
como modelo para la determinacion
Continua del balance de agua del suelo. La
o i *8 la ausencia misma es la que méas se asemeja a una
RESERWA ipita- radera de referencia teérica or
= ."m'" Sﬁ,fgﬁ (;Ir? I|taa Ello sus reservas pueden tomar)s/ep
- REGE WA L . .
ABUNDANTE|  region GEA. como |nd.|ca_dc_>r del agua.dlsponlble
RECERVA Ninguna de para los incipientes cult_lvos.
las estacio- La semana comprendida entre el
;~ ADECUAA nes jueves 19 y el miércoles 25 de junio
r AESEAVA meteoroldgi- comienza con algunas precipitaciones
I HRaUEnn cas sobre la region GEA. Después de
o o automaticas aproximadamente un mes sin lluvias
I‘Ewh de la red significativas y con un déficit
registro importante de precipitaciones en lo
valores de que va del afio, se presentan algunas
agua caida. lluvias y lloviznas débiles, que van a
Esta generar pequefios registros acumula-
situacion de dos durante el dia de hoy y mafiana
escasez en sobre toda la region GEA, los sectores
las Iluvias ha mas beneficiados podrian alcanzar
provocado registros cercanos a los 15mm, pero
una los acumulados medios estaran entre 5
disminucién y 10mm en la mayor parte de GEA.
progresiva De todas maneras, la situacion
de las vuelve a reestablecerse a partir del
reservas de sabado, cuando nuevamente condicio-
L : 3 ] : agua en el nes de aire frio y seco prevaleceran
suelo, que ya podemos definir como preocupante. Las mismas decaen semana tras en esta region. A partir del domingo y
semana, presentando en este momento condiciones de escases en la mayor parte hasta finali.zar el peri(_)d_o no se espera
de la region y una franja bien marcada de sequia. La ausencia de agua en el suelo que se registren precipitaciones, pero
esta perjudicando fuertemente la etapa de siembra de los cultivos, y en aquellos si un nuevo descenso de temperatura,
lugares . con heladas entre moderadas e
donde se ha == [ intensas principalmente durante el
podido § [ i .,,E,,E,..,.,l domingo y lunes. Con respecto a los
sembrar e valores méaximos, serén parejos a lo
sera muy | Frpibsb largo de todo el periodo, con registros
desfavorable ."I REBEAvA entre 15y 19° C. Por su parte el
para el ‘ﬁf. Lol 1 viento, se va a mantener con
normal : RECRREA componente Sur durante la primera
desarrollo de |/ —m mitad de este periodo y a partir del
los mismos, MEILAR lunes se reestablece la circulacion del
ya que la RESERVA sector Norte.
faltade agua |
no es sélo l"““"“
superficial Por mayor informacion sobre la
sino que situacion de los cultivos, ver el
también informe semanal de GEA - Guia
afectaal Estratégica para el Agro:
perfil del www.bcr.com.ar/gea
suelo. Debido
aque
estamos
entrando en
la estacion
invernal, es
poco
",

probable que

MAPA DE AGUA UTIL EN PRADERA PERMANENTE
Porcentaje de agua util al 12/06/08
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maduracién.

Segun el informe semanal del USDA la cosecha de trigo de invierno
alcanz6 el 16% del area sembrada, frente al 11% del ano pasado a la
misma fecha y el 19% del promedio de los dltimos cinco anos.

En cuanto a la condicion de los cultivos, el cereal de invierno
volvié a mostrar un 47% en el ranking de bueno a excelente frente al
50% del ano pasado a la misma fecha. El cereal de primavera mejord
4 puntos en la semana para llegar al 67% en la categoria de bueno a
excelente aunque muy por debajo del 85% del afo anterior.

Las perspectivas de los cultivos se muestran mayormente alenta-
doras a pesar del impacto que el clima podria tener en algunas zonas
donde las lluvias generaron inundaciones.

Igualmente en el mundo la produccion de trigo de muchos paises
se recuperara este ano y la mayor oferta que se proyecta limita la
suba de los precios futuros en el mercado de Chicago.

Se observaron algunas ventas técnicas luego de las fuertes subas
que operaron por la preocupacién del clima y el contagio con el
maiz.

Las importantes subas registradas en el maiz en las ultimas sema-
nas vuelcan al trigo expectativas de un mayor consumo de este ce-
real para ser utilizado como racién.

Ya en el informe mensual del USDA se desprende un mayor destino
del trigo para alimento forrajero frente al balance ajustado que pue-
de presentar el maiz en Estados Unidos producto de las menores
siembras y del impacto del clima en los rendimientos.

Hoy la demanda del cereal atin no refleja esta expectativa mientras
que continda encontrando en la demanda de exportacion un ele-

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

. Registro de Acumulado Acum. comparativo
Productos principales ~ Cosecha / Prod. la semana Al 1200508 A 1410507
TRIGO PAN 2007/08 7.051.276 8.806.694
2006/07 8.902.547 8.205.656
MAIZ 2007/08 245.716 11.346.457 13.503.745
2006/07 14.008.252 8.584.708
SORGO 2007/08 1.114.789 772.067
2006/07 1.087.285 184.306
HABA DE SOJA 2007/08 8.721.132 6.638.276
2006/07 11.879.467 6.793.480
SEMILLA DE GIRASOL 2007/08 22.452 19.813
2006/07 55.463 43576
ACEITE DE GIRASOL 2008 108 912.516 634.531
2007 26 734.026 1.057.289

* 2008 5.952

* 2007 11.715
ACEITE DE SOJA 2008 364 2.246.607 2.999.624
2007 5.826.481 5.259.935

* 2008 124.351

* 2007 367.425
PELLETS DE GIRASOL 2008 845 553.723 508.134
2007 813.121 899.426

* 2008 8.999

* 2007 11.162
PELLETS DE SOJA 2008 112 9.087.129 13.257.226
2007 24.472.921 22.843.889

* 2008 12.822 744.960

() 2007 1.362.558

Vollmenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja. Fuente: Area Regimenes Especiales,
Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA. (¥) A partir del 22/05/2007 se los productos de una il i0)
temporaria

mento de sostén.

Las ventas semanales de trigo
estadounidense totalizaron las
538.000 tn, cuando el rango es-
timado previamente por los ope-
radores era de 250.000 a
350.000 tn.

Esta noticia ayudé a los pre-
cios en la jornada del jueves cuan-
do se registr6 una importante
toma de ganancias, sin embargo
hubo algunas cancelaciones de
licitaciones de compra por los
altos precios que atn no refle-
jan con totalidad la mayor ofer-
ta mundial.

Son muchos los operadores
que esperan nuevas COrreccio-
nes bajistas para el trigo frente a
una situacioén global que parece
recuperarse para el 2008/09.

Sin embargo, preocupa la si-
tuacion en el hemisferio sur don-
de en Australia adn no finalizé
las siembras por el clima secoy
en Argentina la superficie sem-
brada con el cereal serd menor
junto a condiciones climaticas
adversas.

MAIZ

Se esperan mejores
precios para el maiz
local

La no comercializacion de gra-
nos con destino a la exportacion
volvié a paralizar la actividad en
el recinto de operaciones de
nuestra Institucion.

Cuando en la semana previa
los precios pagados por el maiz
habian mejorado por la necesi-
dad de los exportadores, la im-
posibilidad de entregar el grano
durante hace ya mas de quince
dias gener6 problemas para al-
gunos productores.

Sin embargo, el comporta-
miento de los precios externos
del maiz podria traer beneficios
para aquellos que todavia no
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MAIZ: Comparacion de ventas y compras del sector

exportador
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vendieron o que habiendo ven-
dido no fijaron el precio del ne-
gocio.

Los mejores precios interna-
cionales, sumados a la necesidad
de los exportadores son alenta-
dores para los precios del cereal
disponible.

Habia rumores de que los pre-
cios podrian superar con ampli-
tud los $ 530 pagados por los
exportadores el dia viernes 13
cuando concurrieron por Ultima
vez al recinto.

De la lectura del grafico ad-
junto se desprende que los ex-
portadores aun tienen declara-
das compras por debajo del ni-
vel de ventas efectivas, aunque
estas ultimas no muestran modi-
ficaciones desde el 12 de mayo,
altimo dia en el que aparecieron
las Declaraciones Juradas de
Ventas al Exterior.

La ausencia de nuevos nego-
cios no solo responde a la para-
lisis del mercado interno, sino

12

que las resoluciones que se dictaron en las ultimas semanas respecto
a las exportaciones hacen mas complicadas las ventas al exterior.

La nueva normativa hace mis complejo el registro de nuevos nego-
cios y deja supeditado la aceptaciéon del mismo a la decision de la
ONCCA.

De esta forma las exportaciones estan fijas en 11,35 millones de tn
mientras que los embarques acumulados tampoco mostraron cam-
bios en las altimas semanas.

En las terminales portuarias estin fondeados una gran cantidad de
barcos, especialmente para embarcar maiz cuya concentracion de
exportaciones en esta época del ano responde al volumen creciente
de ventas externas declaradas y la obligacién de embarcarlas en un
corto plazo.

Segun el informe de empresas navieras, se estiman buques para
embarcar algo mas de 1 millén de toneladas de maiz pero las existen-
cias en los puertos es nula. Hay algunos barcos que tienen parte de la
carga ala espera de la llegada de camiones a los puertos para finalizar
la operacion.

La diferencia con la soja estd dada por la posibilidad de abastecer-
se de oleaginosa con la importacién desde Paraguay y Bolivia a través
del rio con barcazas.

Mientras que tampoco se pueden desviar barcos de maiz para
abastecerse con mercaderia de Brasil como puede suceder con la
oleaginosa y sus derivados.

El maiz es el producto argentino que mayor impulso puede tener
en materia de precios aunque dificilmente se pueda manifestar en los
valores futuros.
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Las subas externas por los problemas climiticos en Estados Uni-
dos deberia ser una oportunidad para el cereal a pesar que las mejo-
ras hoy las recibe el gobierno por el actual esquema de retenciones
moviles.

Desde MAIZAR se advierte que "con el nuevo sistema de retencio-
nes moviles, de los dltimos 50 ddlares de aumento que registré el
precio del maiz en el mercado internacional, al Estado le correspon-
den U$S 38y al productor U$S 12".

De esta forma se esta diluyendo las explicaciones del gobierno que
senalaban al esquema de retenciones méviles como alentadoras para
el maizy el trigo al aumentar los tributos de la soja.

El organismo vuelve a senalar que "dado el mayor nivel de inver-
sion que requiere el maiz frente a otros cultivos y la falta de estimulos
para el productor, esta situacién de mayores precios internaciona-
les, aunque parezca absurdo, puede significar una nueva caida del
area sembrada".

El impacto recién se observara en los proximos meses cuando los
productores comiencen a realizar los cdlculos sobre la rentabilidad
de las siembras de los granos gruesos.

El incremento de los precios del maiz se enfrenta también con
costos muchos mas altos en todos los insumos que necesita el cultivo
y ala ausencia de precios futuros que puedan reflejar con fidelidad el
comportamiento de los precios externos.

El ano pasado a esta fecha el productor podia contar con precios
forward y futuros que reflejaban los valores FOB del maiz de la nueva
cosecha.

Hoy solo contamos con el precio FOB minimo oficial que establece
la SAGPyA determinado a partir de elementos pocos confiables por la
ausencia de operaciones reales. Estos quedaron sin cambios en la
semana a u$s 269 para el Gnico embarque mientras que bajaron los
precios en Chicago sobre el cierre por toma de ganancias.

Las oscilaciones externas desde hace ya varios meses no se reflejan
en la misma magnitud en nuestro mercado, que va de parilisis en
paralisis frente a la gran necesidad de la exportaciéon para cumplir
Sus COmpromisos.

La posibilidad de exportar es el principal elemento que diferenci6
al mercado local del maiz sobre la inactividad del trigo, esperemos
que dure ...

Las inundaciones son el sostén para el

maiz estadounidense

El maiz en el mercado de Chicago continta batiendo récords de
suba aunque no pudo estar exento a tomas de ganancias luego de los
nuevos maximos alcanzados durante la rueda del lunes y del martes.

Los precios del maiz el lunes subieron por primera vez a u$s 8 por
bushel por temor a la pérdida de la cosecha en la region nucleo
productora de Estados Unidos.

La peor inundacién en el Medio Oeste en 15 anos por la crecida de
los rios a lo largo y ancho de los estados de Iowa e Illinois, que
producen alrededor de un tercio del maiz y la soja del pais, sacudio al
mercado de referencia.

Las persistentes lluvias y los desbordados rios amenazan a los pro-
ductores con impedirles cultivar una superficie proxima a los dos
millones de hectareas.

Las estimaciones muestran
que hay 3 millones de acres de
maiz bajo el agua y que proba-
blemente hay otros 2 millones
que no se sembraron, esto daria
5 millones (2 millones de hecta-
reas) o mas de 700 millones de
bushels (17 millones de tonela-
das).

Los datos son preliminares
mientras que los oficiales recién
estaran disponibles en el repor-
te mensual del mes de agosto se-
gin un comunicado del NASS
(siglas en ingles del servicio na-
cional de estadisticas agricolas
del USDA).

El organismo informé que
realizarda varios pasos para po-
der evaluar el impacto de las ex-
traordinarias lluvias caidas en les
regiones productoras del Medio
Oeste en el 2008 pero no se re-
flejara en el reporte de irea de
siembra que se publica el 30 de
junio.

La informacién para este re-
porte es mayormente recolecta-
da durante las dos primeras se-
manas de junio, antes de la ocu-
rrencia de las masivas inundacio-
nes. Por lo tanto, el NASS realiza-
rd nuevas encuestas a los pro-
ductores durante la semana del
23 de junio en las areas afecta-
das de Illinois, Indiana, Iowa,
Minnesota, Missouri y Wisconsin
para obtener informacién adicio-
nal sobre las cosechas.

Igualmente la consulta sobre
la actualizacion del drea de siem-
bray cosecha se extendera has-
ta el mes de julio para determi-
nar con mayor precisiéon el im-
pacto de las inundaciones actua-
les.

Algunas de las zonas agricolas
mas inundadas se encuentran en
Iowa, donde las estimaciones de
pérdida de cosecha aumentaron
por la siembra tardia de los cul-
tivos.

El rendimiento del maiz cae
profundamente a medida que
pasa el tiempo a partir de media-
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dos de mayo porque las raices
no se desarrollan adecuadamen-
te para sobrevivir a las oleadas
de calor del verano boreal.

El maiz muestra una emergen-
cia por debajo del ano pasado y
del promedio de los dltimos cin-
co anos. En el reporte semanal
sobre los cultivos se observé un
deterioro del 3% en la categoria
de bueno a excelente hasta el
57%, muy por debajo del 70%
del afio pasado a la misma fecha.
La caida en el ranking fue menor
a la esperada por los operado-
res que estaban en un rango de
5 a 10%.

Las inundaciones no solo es-
tan afectando a los cultivos sino
que se estan cerrando algunas
plantas procesadoras del cereal
y retrasando los embarques de
los productos agricolas.

Algunos elevadores fueron
cerrados por el agua y otros no
estan abasteciéndose para cum-
plir sus negocios.

La menor actividad genera
preocupacién en la demanda
interna y externa por la fuerte
suba de los precios del cereal en
las Gltimas semanas.

Las subas estin limitando la
demanda, algunos productores
de etanol senalaron que poster-
garan la apertura de plantas
mientras que se registran mar-
genes negativos para el raciona-
miento, tanto para el ganado
vacuno como para el porcino.

Algunos compradores exter-
nos estin preocupados por el
cumplimiento de los negocios
mientras que contintan realizan-
do nuevas compras.

Las ventas semanales de maiz
estadounidense totalizaron las
568.100 tn, arriba de las estima-
ciones previas de 350.000 a
500.000 tn. El acumulado del
ano comercial supera en un 16%
el volumen del ano anterior a la
misma fecha. Sin embargo, las
expectativas para el 2008/09 no
son tan alentadoras por la incer-

tidumbre sobre la oferta que obtendra Estados Unidos.

Al cierre de la semana se observo toma de ganancias frente a un
contexto climatico mas alentador para el fin de semana y la préxima
semana. Se espera clima mas seco en la mayor parte del Medio Oeste
que permitird mejorar la situacién en los campos.

SOJA

La mejora del clima en EE.UU. y Argentina
hacen tambalear a los precios en Chicago

Excepto por la harina de soja que terminé la semana con alzas
acumuladas del 0,3% al 0,6%, tanto el grano como el aceite de soja
sufrieron buenas pérdidas en cuatro de los cinco dias de la semana.
En el caso de la harina de soja, la posicién Jul’08 tocé el maximo valor
de los dltimos 35 anos en la rueda de este viernes. Es que en el frente
interno norteamericano, se ha detectado la fuerte caida de las entre-
gas de harina de soja en distintas localidades.

Para los otros productos del mercado de futuros de Chicago, el
resultado fue una pérdida semanal del 3,5% para el aceite de soja 'y
del 1,4% al 1,8% para el grano.

Los retrocesos que se vieron en esta semana en el mercado de
Chicago estuvieron vinculados a diversos factores:

a) Las mejoras en el clima imperante en el Medio Oeste. Esto permi-
tiria reanudar las labores en los campos, lo que trajo aparejado las
especulaciones sobre el aumento de la superficie dedicada a la siem-
bra de soja. En esta semana se empezo a notar el retroceso de las
aguas o la baja de las napas pese a que hubo lluvias. Es que éstas
distaron de tener la intensidad que habian observado anteriormen-
te.

Los lotes anegados en el Medio Oeste hacen pensar que finalmente
se destinaran a la oleaginosa, en la medida que en muchas regiones
se pasaron las fechas 6ptimas de siembra de maiz o resulta imposible
pensar en la resiembra del cereal. Las especulaciones hablan de 1,2 a
1,6 millén de hectireas perdidas para el maiz. Habrd que monitorear
las distintas estimaciones privadas sobre superficie sembrada con
soja. El préximo informe oficial del USDA, el del 30 de junio, mostra-
ra la superficie efectivamente sembrada por los productores norte-
americanos. Sin embargo, el USDA ya advirtié que la encuesta ha sido
hecha con datos hasta los primeros dias de junio y que, por lo tanto,
no reflejarin el efecto de los campos anegados. Aclaré que esta lle-
vando a cabo una nueva encuesta para lograr tener una idea clara de
qué dimensién adquiere la incorporacién de nuevas tierras, pero
que los resultados recién saldrian a la luz con el informe de ofertay
demanda mensual del mes de agosto.

Los prondsticos para las dos proximas semanas apuntan a precipi-
taciones limitadas en su intensidad, aunque con buen nivel de cober-
tura, y temperaturas que irin aumentando gradualmente. Habri que
ver qué pasard con las lluvias pronosticadas para mediados de la
semana proxima.

Por lo pronto, el USDA informé que hasta el domingo 15 de junio
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se llevaba sembrado el 84% del area de intencién con soja, frente al
95% del ano pasado y el 94% de la media histérica. Los retrasos en
algunos de los principales estados productores eran:

Estado % semb. (% prom.)
Illinois 73 95
Indiana 80 94
Iowa 88 100
Missouri 51 88

Los lotes con soja que mostraban emergencia ascendian al 71% del
total, frente al 90% del ciclo precedente y 86% de la media historica.

En cuanto a la condicién de lo que estd sembrado, un 56% caia
dentro de la categoria de bueno a muy bueno, un 34% regular y un
10% pobre a muy pobre. Estas relaciones mostraban una ligera des-
mejora respecto de la semana pasada, mientras que los nimeros
comparativos del ciclo anterior eran: 65%, 26% y 9%, respectiva-
mente.

Bien para la coyuntura, vale la pena consignar que los problemas
de inundaciones en el Medio Oeste equivalen a problemas de logisti-
ca en el transporte por ferrocarril o por barcazas de los granos. Esto
se traslucia en un aumento de las primas del Golfo de México, ade-
mads del aumento de las primas en distintos puntos de entrega inter-
nos. Los problemas de logistica han hecho que los precios del fisico
se mantuvieran relativamente firmes; de alli que las ventas de los
productores estadounidenses se perciben como escasas.

b) La percepcién de que en Argentina el conflicto entre el campo y
el Gobierno Nacional habria entrado en una via de diilogo, en una
basqueda de solucionar la inactividad presente.

¢) La gran volatilidad del precio del petréleo crudo. Hasta la prime-
ra mitad de la semana el precio del crudo tambaled, contribuyendo a
ello el fortalecimiento de la moneda norteamericana. En la segunda
mitad de la semana, el precio empez6 a recuperarse debido a renova-
das noticias sobre los problemas de oferta en los importantes paises
productores del combustible f6sil. Asi, el barril de petréleo del WTT
(Western Texas Intermediate) oscil6 entre los u$s 139,89 del lunes a
los u$s 134,62 del cierre del viernes.

d) Hubo rumores de que se habria cancelado una importante com-
pra de soja realizada por China a exportadores estadounidenses.
Finalmente, esta version se vio confirmada por informes del USDA y
dala idea de que el mercado empieza a sopesar seriamente el retorno
de Argentina al mercado internacional de soja. O, como segunda
opcién, que China estaria empezando a recortar su demanda ante
los altos precios existentes. La cancelacion fue por 463.500 tonela-
das de soja estadounidense de la campana 2007/08.

El informe de ventas de exportacion del USDA mostrd ventas netas
de soja por 171.200 toneladas de la vieja cosecha y 9.100 toneladas
de la nueva en la semana al 12 de junio. Esta cifra result6 sustancial-
mente inferior al minimo del rango estimado por los traders, que
estaba entre 300.000 y 550.000 toneladas.

El acumulado de las ventas de la campana actual ya estin superan-
do las proyecciones del USDA para la exportacion, ya que el volumen
es el 100,8% del total proyectado.

En el caso de la harina de soja, las ventas netas sumaron 94.400
toneladas de la vieja cosecha y 28.000 toneladas de la nueva. Para
que se cumpla la proyeccion de exportaciones del USDA se necesitan
vender semanalmente 90.200 toneladas.

e) Como un indicador mas de
la demanda, se estimo la indus-
trializacion de soja en EE.UU. a
partir del informe de la asocia-
cion que redune a los aceiteros
de ese pais, NOPA. De alli se des-
prende que se habrian procesa-
do 4,17 millones de toneladas de
soja en el mes de mayo. Aunque
esta cifra superé en un 1% lo
industrializado en mayo del
2007 y enun 3% el volumen pro-
cesado de abril, resulto ser infe-
rior a lo que esperaba el merca-
do.

Tensa espcra por

una resolucion

Luego del feriado nacional del
lunes, en el que se recuerda el
fallecimiento del Gral. Manuel
Belgrano, se abrio otro periodo
de total paralisis en la comercia-
lizacién de granos. Con las dos
decisiones tomadas por las enti-
dades que agremian a los pro-
ductores -el sibado y el miérco-
les- de continuar con la no co-
mercializacién de granos, el re-
cinto de operaciones en esta
Bolsa de Comercio de Rosario
careci6 de actividad. Ademads de
que no hay 6rdenes de venta por
parte de los tenedores de gra-
nos, los operadores no han con-
currido al recinto en apoyo al
reclamo hecho por el sector de
la produccién.

El Poder Ejecutivo Nacional
decidié enviar un proyecto de
ley para que el Congreso aprue-
be o rechace el sistema de reten-
ciones implementado y que fue-
ra duramente cuestionado por
el sector agrocomercial.

Con la expectativa de que haya
una resolucién favorable en el
Congreso para un sector tan di-
namico y caro a la economia ar-
gentina, a estos mas de 90 dias
se llega con distintas lecturas
segun se trate de logistica o de la
comercializacion.

Para un pais con fuerte perfil
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exportador como el nuestro, a la pregunta de como ha sido la activi-
dad portuaria y cémo el conflicto ha impactado en las exportaciones
de Argentina, se podria resumir en que la actividad portuaria dismi-
nuy6 drasticamente en la medida que los stocks de granos, harinas y
aceites en las terminales portuarias empezé a escasear. El paro a la
comercializacion de granos de los productores ha derivado en que la
mercaderia no pudiera llegar ni por camion ni por vagon a los puer-
tos. Las terminales han estado trabajando con el stock que tenian en
sus silos o con el grano importado, el que arriba por barcazas. Lo que
se importa con barcazas es soja que se descarga en los puertos de la
zona, se procesa en plantas aceiteras ubicadas en los mismos puertos
y sale como aceite y/o harinas proteicas a exportacion. Esa es la
mercaderia que ha estado cargindose en buques amarrados a los
muelles. Fuera de ello, hay un sinnimero de buques que estin en
rada y no pueden cargar -mayormente maiz-. A este viernes, habia 8
buques en los puertos de San Lorenzo y Rosario, dos aduanas que
comprenden casi 20 terminales portuarias que despachan el 80% de
las exportaciones agroindustriales del pais. Unos 18 buques aguar-
daban en rada, hasta que haya stock del grano que deben cargar en
los puertos de la zona.

Como en Argentina el 84% de la mercaderia llega a los puertos
por camion (15% en vagén y resto en barcazas), el ingreso de camio-
nes a las terminales portuarias es una buena medida del nivel de
reposicion de grano que tienen los puertos. Del 13/03/08 (inicio del
paro agropecuario) al 20/03/08 (con levantamiento de la medida en
varias oportunidades en el periodo) se produjo una disminucién del
41% en ese arribo, respecto del ano pasado.

Las ultimas estadisticas que tenemos de las terminales portua-
rias del Up River Parana (80% de las exportaciones anuales de gra-
nos/harinas/aceites del pais), mostraban embarques por 9 millones
de Tm en marzo/abril del 2008, 18% menos que en marzo/abril del
2007. Si bien hay una caida, la capacidad de almacenaje de los puer-
tos planta de esta zona (cerca de 9 millones tn) permitié superar los
primeros efectos del conflicto. Aunque sin estadisticas de mayo se
puede estimar, por distintas fuentes, una caida del 20% en las expor-
taciones de ese mes y junio pareciera que mostrara un retroceso
mucho mis acentuado.

Con el levantamiento de la medida de fuerza, la pregunta es como
sera la actividad en los puertos de la zona. Habria que decir que
mucho dependeri de la efectiva remocién de los bloqueos en ruta,
que no han permitido pasar camiones con granos. Ante el levanta-
miento de los bloqueos, las empresas exportadoras tienen sus pro-
pios acopios de granos en el interior del pais, muy bien abastecidos,
lo que les permite reabastecer los silos en sus puertos y encaminar el
despacho de granos rapidamente sin depender tanto de la venta del
productor para lo inmediato. Sin embargo, la posterior reposicion
de silos propios de la exportacion dependera muchisimo de la volun-
tad del productor por vender, que sigue expresando gran renuencia
adesprenderse del grano. Muy posiblemente, el productor vendera,
pero siempre acotado al efectivo que necesite para hacer frente a
compromisos aun no cumplidos y para su subsistencia diaria. Inver-
siones, se vera.

No es facil cuantificar el dano a la economia argentina que ha
tenido esta medida. Gran parte del ingreso de divisas esta mas rela-
cionado con el momento que se hace la compra que con la de la

venta o embarque del grano. De
alli que los nimeros de los cua-
tro a cinco primeros meses del
2008 dificilmente se hayan visto
perjudicados por el conflicto. Si
es dable suponer que en junio
se resentird el ingreso de divisas
en concepto de exportaciony se
vera en las cuentas fiscales. Al
no ingreso de divisas, se sumara
lo que no ingresara a las cuentas
fiscales por impuesto al valor
agregadoy por ganancias, ya que
la actividad comercial en el inte-
rior del pais descendié muchisi-
mo como consecuencia del con-
flicto.

Sélo es posible estimar cudn-
to no ingresé a la economia del
pais por la venta de granos que,
en esta época del ano, se da en-
tre productores, acopiadores/
cooperativas y exportadores/in-
dustriales. Estimamos que los
productores no habrian vendi-
do granos por 2.000 millones de
ddlares en el mercado interno,
lo cual es dinero que normalmen-
te se derrama en el resto de la
economia (pago de préstamos,
de cuotas para la compra de
maquinarias, de insumos, de
inmuebles, gastos hogarenos,
etcétera). Dos mil millones de
délares equivale a poco mas del
6% del ingreso de divisas por
exportaciones agroindustriales
del pais para este aino 2008.

El mayor ingreso que proven-
drian de la exportaciones de soja
estard dado por el aumento de
precios ya que en volumen esta-
riamos por debajo del ano pasa-
do. De acuerdo con la SAGPyA,
en este 2007/08 se habrian ob-
tenido 46,5 millones Tm de soja,
medio millén menos que lo cal-
culado en mayo y 1 millén me-
nos que en el ciclo previo.

Los precios de exportacion del
complejo soja argentino estan
hoy practicamente al doble de
lo que estaban hace un ano.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 13106108 16/06/08 17/06/08 18106108 19060 | Fromedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro feriado ok b e 477,14

Maiz duro 521,00 521,00 447,95 16,3%

Girasol 1120,00 1120,00 1045,18 7,2%

Soja 880,00 880,00 722,05 21,9%

Mijo

Sorgo 366,83

Bahia Blanca

Trigo duro 497,98

Maiz duro 461,12

Girasol

Soja 726,27

Cordoba

Trigo Duro 468,80

Soja

Santa Fe

Trigo

Buenos Aires

Trigo duro 756,40 756,40 517,28 46,2%

Maiz duro 438,15

Girasol 982,88

Soja

Trigo Art. 12 518,51

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 498,76

Maiz duro 520,00 520,00 425,60 22,2%

Girasol 1100,00 1100,00

Soja 865,00 865,00 707,11 22,3%

* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica. ** No se establecieron Precios Camara por no haberse

desarrollado el Mercado Disponible de Granos

Bolsa de Cereales de Buenos Aires

Pesos por tonelada

Producto 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" feriado sic sic sic sic 837,0
"000" 698,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 360,0
Aceites ()
Girasol crudo 3.680,0
Girasol refinado 4.400,0
Lino
Soja refinado 3.500,0
Soja crudo 2.800,0
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 460,0
Soja pellets (Cons Darsena) 840,0
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 Var.% 13/06/08
Trigo

Mol/Ros Gluten min. 26 Cdo. M/E fer. sic sic sic sic 740,00
Maiz

Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE fer. slc slc slc slc 530,00
Sorgo

Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E fer. sic sic sic sic slc
Soja

Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. M/E fer. sic sic sic sic 880,00
Girasol

Fca/Rosario ClDesc. Cdo. M/E fer. sic sic sic sic 1120,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe (Ric)
Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos segin

el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

Posici 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 var.
osicion méx min dltma m&  min dtima max min dtma méx  min dlima @ max min ditima ~ sem.

FINANCIEROS  En$/uUsS

ECU062008 feriado 4,700 4,700 4,700/ 4,700 4,700 4,700| 4,735 4,680 4,735
DICP062008 102,90 102,20 102,20| 103,10 102,80 102,80| 103,40 103,30 103,40| 104,70 104,50 104,60 1,16%
DICP072008 103,80 103,60 103,60| 104,50 103,60 104,50 105,60 105,30 105,50| 1,25%
DICP092008 105,10 105,00 105,10| 106,00 105,50 106,00{ 107,00 106,90 107,00| 0,94%
DLR062008 3,0380 3,0300 3,0340| 3,0350 3,0210 3,0310| 3,0320 3,0290 3,0290| 3,0350 3,0190 3,0350| -0,16%
DLR072008 3,0500 3,0350 3,0480| 3,0450 3,0320 3,0410| 3,0500 3,0440 3,0480| 3,0520 3,0330 3,0520| 0,10%
DLR082008 3,0620 3,0500 3,0620| 3,0570 3,0450 3,0550| 3,0680 3,0620 3,0640| 3,0710 3,0610 3,0710| 0,43%
DLR092008 3,0800 3,0650 3,0800| 3,0750 3,0650 3,0720| 3,0880 3,0680 3,0880| 3,0900 3,0830 3,0870| 0,55%
DLR102008 3,0910 3,0760 3,0910| 3,0800 3,0790 3,0800| 3,1080 3,0900 3,1080| 3,1050 3,0950 3,1050| 0,49%
DLR112008 3,1050 3,1040 3,1050| 3,0950 3,0950 3,0950| 3,1200 3,1100 3,1200| 3,1400 3,1210 3,1220| 0,55%
DLR122008 3,1240 3,1150 3,1240| 3,1150 3,1150 3,1150| 3,1450 3,1250 3,1370| 3,1550 3,1250 3,1400| 0,77%
DLR012009 3,1400 3,1300 3,1400| 3,1350 3,1350 3,1350| 3,1450 3,1450 3,1450| 3,1600 3,1520 3,1550| 0,51%
DLR022009 3,1600 3,1590 3,1600| 3,1550 3,1450 3,1550| 3,1750 3,1650 3,1750| 3,1750 3,1750 3,1750| 0,47%
DLR032009 3,1790 3,1750 3,1750| 3,1750 3,1650 3,1750| 3,1850 3,1800 3,1850| 3,2300 3,1800 3,1990| 0,60%
DLR042009 3,2100 3,1950 3,2000| 3,2050 3,1950 3,2050| 3,2150 3,2050 3,2150| 3,2250 3,2150 3,2160| 0,53%
DLR052009 3,2230 3,2150 3,2200| 3,2250 3,2050 3,2250| 3,2350 3,2250 3,2350| 3,2390 3,2300 3,2350| 0,59%
DLR062009 3,2660 3,2460 3,2470| 3,2350 3,2250 3,2260| 3,2580 3,2580 3,2580

AGRICOLAS  EnU$s/Tm
IMR072008 feriado 177,00 176,60 176,70 175,50 175,50 175,50| 177,00 175,50 177,00/ 180,00 179,00 180,00 2,27%
IMR122008 180,70 178,80 180,70
ISR072008 297,00 297,00 297,00 302,00 301,60 302,00| 2,90%
ISR092008 310,00 310,00 310,00| 4,03%
ISR112008 307,50 307,00 307,50/ 308,00 308,00 308,00| 309,00 309,00 309,00| 316,00 313,50 316,00| 3,88%
ISR052009 292,50 292,50 292,50| 298,00 294,50 298,00| 3,11%
ITR072008 205,00 205,00 205,00 210,00 210,00 210,00
ITR012009 205,50 204,50 204,50| 206,80 205,00 206,80| 207,00 206,00 206,00/ 208,00 206,30 208,00 2,31%

462.008  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 2.110.735  Interés abierto en contratos
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto\ 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
ECU062008 2.150 200 feriado 4,700 4,700 4,735
DICP062008 66 5 102,200 102,800 103,400 104,600 1,16%
DICP072008 906 39 102,800 103,600 104,500 105,500 1,25%
DICP092008 69 25 104,600 105,100 106,000 107,000 0,94%
DLR062008 105.503 381.251 3,0360 3,0310 3,0290 3,0350 -0,16%
DLR072008 87.399 268.196 3,0480 3,0430 3,0480 3,0520 0,07%
DLR082008 46.007 231.700 3,0620 3,0550 3,0650 3,0710 0,43%
DLR092008 35.090 252.064 3,0800 3,0720 3,0850 3,0870 0,55%
DLR102008 33.720 154.397 3,0960 3,0850 3,1050 3,1050 0,49%
DLR112008 7.410 82.300 3,1070 3,0950 3,1150 3,1230 0,58%
DLR122008 18.840 100.890 3,1240 3,1150 3,1300 3,1400 0,74%
DLR012009 16.205 66.565 3,1400 3,1350 3,1500 3,1550 0,48%
DLR022009 11.000 101.151 3,1600 3,1550 3,1750 3,1750 0,47%
DLR032009 13.005 191.893 3,1800 3,1750 3,1900 3,1950 0,47%
DLR042009 21.490 180.591 3,2000 3,2000 3,2150 3,2180 0,59%
DLR052009 28.335 71713 3,2210 3,2200 3,2350 3,2380 0,56%
DLR062009 10.400 12.133 3,2470 3,2460 3,2580 3,2610 0,12%
DLR032010 4.600 3,4400 3,4390 3,4510 3,4540 0,41%

AGRICOLAS EnUSS/Tm
IMR072008 68 147 feriado 176,00 176,00 177,00 180,00 2,27%
IMR122008 10 10 175,60 175,60 177,40 181,00 3,08%
IMR042009 38 171,00 171,00 171,00 174,00 2,35%
ISR072008 32 1867 297,00 297,00 297,60 302,50 3,07%
ISR092008 12 190 302,00 302,00 303,60 310,00 4,03%
ISR112008 46 533 307,50 308,50 309,00 316,50 4,04%
ISR052009 42 819 291,60 291,60 292,50 299,00 3,64%
ITR072008 2 224 199,40 199,40 205,00 210,00 5,32%
ITR012009 63 344 204,50 206,80 205,90 208,00 2,31%
MAI000000 173,60 173,60 173,60 173,60
MAI042009 172,00 172,00 172,00 175,00 2,34%
S0J000000 1736 292,00 292,00 292,00 292,00
S0J062008 292,00
S0J072008 374 305,50 305,50 305,50 310,50 2,14%
S0J052009 212 294,10 294,10 295,00 301,00 3,44%
TRIO00000 207,00 207,00 207,00 210,00 1,45%
TRI012009 206,50 208,80 207,90 210,00 2,29%

TOTAL 434.679 2.105.938

ROFEX. Ultimo precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En U$S

Posicién Preciode  Tipo de Volumen 1A por 16/06/08 17106108 18/06/08 19/06/08 20/06/08

Ejercicio opcion semanal  posicion

PUT

DICP092008 100 put 5 30 feriado 0,500

DLR122008 3,22 put 500 200 0,110

DLR122008 3,26 put

CALL

DLR092008 3,24 call 40 10 0,007

DLR122008 3,38 call 1.600 500 0,002

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

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion [ Volumen Sem. Open Interest[ 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08  var.sem.
TRIGO B.A. 07/2008 5.800 1.290 feriado 220,00 220,00 219,00 222,50 1,83%
TRIGO B.A. 09/2008 300 393 226,80 228,00 226,00 227,50 0,89%
TRIGO B.A. 01/2009 3.700 2.153 206,50 211,00 209,00 211,00 2,93%
TRIGO B.A. 03/2009 28 210,50 212,00 213,00 213,50 1,43%
TRIGO I.W. 07/2008 1.300 35 104,00 104,00 104,00 104,00 -0,95%
TRIGO I.W. 01/2009 101,50 101,50 101,50 101,50 -0,49%
MAIZ ROS 06/2008 14 177,00 178,50 176,50 180,00 1,69%
MAIZ ROS 07/2008 100 1.081 179,00 179,00 176,50 180,00 1,69%
MAIZ ROS 08/2008 4.000 179,50 179,50 177,00 180,50 1,69%
MAIZ ROS 09/2008 100 448 178,00 178,00 174,50 179,50 2,87%
MAIZ ROS 12/2008 311 180,00 181,00 176,50 181,00 2,26%
MAIZ ROS 04/2009 602 172,00 173,50 172,50 176,00 2,92%
GIRASOL ROS 03/2009 2.100 13 353,00 353,00 353,00 353,00
SOJA 1.W. 07/2008 8 105,00 105,00 105,00 105,00
SOJA ROS 07/2008 4.484 305,50 302,00 304,50 310,50 2,07%
SOJA ROS 08/2008 2.300 1 306,50 305,50 308,00 312,00 2,30%
SOJA ROS 09/2008 300 63 306,00 304,50 307,00 311,00 2,30%
SOJA ROS 11/2008 1.850 312,00 311,00 311,70 315,00 2,94%
SOJA ROS 05/2009 33.100 1.445 294,50 293,50 296,00 301,00 3,44%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion ‘ Vol. Sem. Open Interest‘ 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp feriado 750,00 750,00 750,00 750,00
Maiz BA Inm./Disp 550,00 550,00 550,00 560,00 1,82%
Soja Ros Inm/Disp. 880,00 880,00 880,00 880,00
Soja Fab. Ros Inm/Disp 880,00 880,00 880,00 880,00
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 var.
Posicién max min dlima méax min Ottima max min dtima max min dltima  max  min Gtima  sem.
TRIGO B.A. 07/2008 feriado 220,0 2195 220,0 220,0 2190 220,0 2225 2195 2225 18%
TRIGO B.A. 09/2008 2265 226,0 226,0 229,0 2250 2275 0,9%
TRIGO B.A. 01/2009 206,5 2051 206,5 209,0 208,0 2084 212,0 209,0 2110 2,9%
TRIGO B.A. 03/2009 216,0 2135 2150
TRIGO .W. 07/2008 103,0 103,0 103,0
MAIZ ROS 07/2008 1790 179,0 179,0 1790 1790 179,0 1775 1758 1775 1805 1785 1800 2,0%
MAIZ ROS 09/2008 178,0 178,0 178,0 1795 1785 1795 3,2%
MAIZ ROS 12/2008 177,0 1765 1770 1810 1799 1810 2,3%
MAIZ ROS 04/2009 172,0 172,0 172,0
SOJA ROS 07/2008 3055 3055 3055 3080 3065 3080 3120 3080 3120 23%
SOJA ROS 11/2008 3120 3120 3120 3110 3110 3110 3115 3110 311,0 3150 3120 3150 2,6%
SOJA ROS 05/2009 2940 2935 2935 301,0 2980 3010 3,8%
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES DE LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot fer. 365,00 365,00 365,00 365,00 360,00 1,39%
Precio FAS fer. 251,15 251,15 251,15 251,15 248,56 1,04%
Maiz Up River
Precio FOB Spot fer. 270,00 271,00 268,00 268,00 269,00 -0,37%
Precio FAS fer. 171,29 171,36 171,15 171,15 171,23 -0,05%
Precio FOB Jun'08 fer. v 295,00 v 293,00 v 272,33 7,59%
Precio FAS fer. 198,15 196,15 174,56 12,37%
Precio FOB Jul'08 fer. v 272,33
Precio FAS fer. 174,56
Sorgo Up River
Precio FOB Spot fer. 240,00 243,00 241,00 241,00 235,00 2,55%
Precio FAS fer. 185,77 188,17 186,57 186,57 181,77 2,64%
Precio FOB Jun'08 fer. v 260,72 v 262,29 v 266,82 v 268,20 v 256,58 4,53%
Precio FAS fer. 206,49 207,46 212,39 213,77 203,36 5,12%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot fer. 548,00 548,00 548,00 548,00 543,00 0,92%
Precio FAS fer. 285,27 285,27 285,27 285,27 284,33 0,33%
Precio FOB Jun'08 fer. v 559,62 v 558,88 v 562,37 v 559,43 v 560,35 -0,16%
Precio FAS fer. 296,89 296,15 299,65 296,70 301,68 -1,65%
Precio FOB Jul'o8 fer. v 561,46 v 560,72 v 564,21 v 561,27 v 562,19 -0,16%
Precio FAS fer. 298,73 297,99 301,48 298,54 303,52 -1,64%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot fer. 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00
Precio FAS fer. 286,75 286,75 286,77 286,73 286,85 -0,04%

Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA

Tipo de cambio de referencia

16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 var.sem.
Tipo de cambio  cprdr feriado 2,9950 2,9950 2,9960 2,9940 -0,20%
vndr feriado 3,0350 3,0350 3,0360 3,0340 -0,20%

Producto Der. Exp. Der. Exp. Der. Exp. Der. Exp. Der. Exp.
Trigo 283 21474 283 21474 283 21481 283 21467 -0,62%
Maiz 341 19737 343 19677 337  1,9863 337 11,9850 0,10%
Demas cereales 200 2,3960 200 2,3960 200 2,3968 200 2,3952 -0,20%
Habas de soja 463 1,6083 463  1,6083 463  1,6089 463  1,6078 -0,75%
Semilla de girasol 412 1,7611 412 1,7611 412 1,7616 412 1,7605 -0,20%
Resto semillas oleagin. 235 2,2912 235 2,2912 235 2,2919 235 2,2904 -0,20%
Harina y Pellets de Trigo 183 2,4469 183 2,4469 183 2,477 183 2,461 -057%
Harina y Pellets Soja 423 17281 423 17281 423 1,7287 23 1,7275 -0,72%
Harinay pellets girasol 372 1,8809 372 1,8809 372 1,8815 372 1,8802 -0,20%
Resto Harinas y Pellets 320 2,0366 320  2,0366 320 2,0373 320 2,0359 -0,20%
Aceite de soja 423 17281 423 17281 423 17287 423 1,7275 -0,72%
Aceite de girasol 372 1,8809 372 11,8809 372 1,8815 372 11,8802 -0,20%
Resto Aceites Oleaginos. 300  2,0965 300  2,0965 300  2,0972 300  2,0958 -0,20%
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Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano| Jun-08 Dic-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08
Promedio marzo 346,67 370,00 461,43 450,89 440,86 431,42 425,52
Promedio abril 371,67 315,00 387,09 381,31 383,77 385,09 386,20
Promedio mayo 352,86 303,29 350,11 342,01 341,79 343,14 345,17
Semana anterior 360,00 371,42 371,40 376,80 378,70 383,20 383,20
16/09 fer. fer. fer. fli fli fli fli fli fli
17/09 365,00 378,03 378,00 383,20 385,00 391,30 391,30
18/09 365,00 380,24 380,30 385,90 387,80 392,40 392,40
19/09 365,00 374,72 374,70 378,80 380,60 386,30 386,30
20/09 365,00 fli fli fli fli fli fli
Variacién semanal 1,39% 0,89% 0,89% 0,53% 0,50% 0,81% 0,81%
Chicago Board of Trade@)

Jul-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Jul-10
Promedio marzo 394,73 398,53 401,35 403,40 390,98 372,67 363,51 375,73 357,41
Promedio abril 329,07 333,95 339,81 344,73 346,13 334,48 336,50 338,98 335,76
Promedio mayo 287,70 293,09 300,68 307,31 310,36 309,32 312,34 317,43 324,35
Semana anterior 324,09 330,52 338,78 346,13 350,54 350,91 352,75 354,95 356,42
16/09 322,07 328,59 337,13 345,21 349,99 349,26 351,46 355,14 356,60
17/09 330,06 336,67 345,21 353,11 357,52 356,60 358,81 361,75 362,12
18/09 332,17 338,78 347,42 355,32 360,19 357,89 360,10 363,77 363,40
19/09 323,72 330,24 338,78 346,50 351,00 352,38 354,95 357,89 356,42
20/09 318,39 324,91 333,36 341,08 34521 346,32 348,52 351,46 351,09
Variacion semanal -1,76% -1,70% -1,60% -1,46% -1,52% -1,31% -1,20% -0,98% -1,49%

Kansas City Board of Trade)

Jul-08 Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Jul-10
Promedio marzo 41324 413,07 416,09 414,83 403,93 371,52 372,57 376,73 365,91
Promedio abril 347,39 350,60 356,36 360,13 350,58 339,90 341,53 345,63 338,54
Promedio mayo 305,25 309,25 316,33 321,54 319,48 314,60 316,59 320,40 319,33
Semana anterior 339,61 344,66 350,36 358,63 360,46 363,77 363,77 365,24 360,10
16/09 338,42 343,84 350,17 356,79 358,63 362,30 365,24 366,71 363,77
17/09 345,77 349,99 357,52 364,14 365,61 369,74 367,44 372,96 368,00
18/09 347,33 352,93 359,36 367,44 369,28 371,85 372,96 375,16 369,65
19/09 341,72 345,77 353,30 360,83 361,93 363,77 364,87 369,28 365,97
20/09 336,21 340,25 347,60 354,58 355,69 357,89 358,99 360,83 358,26
Variacién semanal -1,00% -1,28% -0,79% -1,13% -1,33% -1,62% -1,31% -1,21% -0,51%

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

(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos avitorizados de Chicago.
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Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México()

Emb cerc May-08 Jun-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08
Promedio marzo 210,11 201,88 207,03 228,58 229,50 234,01 237,00
Promedio abril 204,81 202,68 208,17 236,26 237,78 246,89 247,80
Promedio mayo 191,52 194,54 202,81 249,72 253,05 255,14 256,16 264,20 270,92
Semana anterior 235,00 v256,58 281,82
16/09 fer. fer. fli fli fli fli fli fli
17109 240,00 v260,72 250,40
18/09 243,00 v262,29 250,40
19/09 241,00 v266,82 254,38
20/09 241,00 v268,20 fli fli fli fli fli fli
Variacion semanal 2,55% 4,53% -9,74%
Maiz Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg-Upriver | FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Jun-08 Jul-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08
Promedio marzo 216,89 236,97 238,16 243,28 243,64 24435 24417
Promedio abril 224,71 224,03 253,99 255,72 260,06 261,24 262,60 264,11
Promedio mayo 212,52 221,02 213,31 248,05 249,93 256,60 258,10 266,15 268,30
Semana anterior 269,00 V272,33 V272,33 305,91 306,10 309,40 312,50 320,10 320,90
16/09 fer. fer. fer. fli fli fli fli fli fli
17/09 270,00 304,79 306,69 308,66 315,20 315,60 324,80
18/09 271,00 310,69 312,60 314,57 316,60 317,00 325,60
19/09 268,00 v295,00 303,21 305,12 307,09 309,40 309,70 318,30
20/09 268,00 v293,00 fli fli fli fli fli fli
Variacién semanal -0,37% 7,59% -0,88% -0,32% -0,75% -0,99% -3,25% -0,81%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio marzo 222,63 223,19 223,15 226,22 227,14 228,17 212,87 213,49 215,55
Promedio abril 238,85 241,34 241,51 244,82 246,55 247,77 230,38 225,12 227,56
Promedio mayo 237,39 242,02 246,46 251,19 254,34 257,06 241,76 234,68 237,75
Semana anterior 288,08 293,59 301,17 305,70 307,27 307,67 289,36 273,02 274,99
16/09 288,37 293,98 301,17 305,89 308,06 309,14 289,36 269,67 272,04
17/09 292,21 297,82 305,50 311,01 313,37 313,08 291,33 267,90 270,07
18/09 293,79 299,30 307,07 312,68 314,95 315,44 297,72 269,67 271,45
19/09 286,50 292,02 299,79 305,50 308,45 308,75 292,31 263,97 266,33
20/09 283,95 289,56 297,43 303,24 306,09 306,68 288,97 262,59 264,95
Variacién semanal -1,43% -1,37% -1,24% -0,80% -0,38% -0,32% -0,14% -3,82% -3,65%

(2) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amerillo estadounidense, entrega en depésitas autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Jul-08 Emb cerc 2°Pos. Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08
Promedio marzo 592,11 230,56 1.692,50 1.722,50
Promedio abril 600,00 230,00 1.674,05 1.713,75 1.701,56 1.705,00
Promedio mayo 600,00 201,90 198,00 1.796,67 1.840,83 1.786,19 1.767,33 1.845,00
Semana anterior 600,00 195,00 202,50 1850,00 1780,00 1750,00
16/09 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
17/09 600,00 195,00 205,00 1850,00 1734,00 1755,00
18/09 600,00 195,00 205,00 1800,00 1734,00 1755,00
19/09 600,00 195,00 205,00 1740,00 1707,50 1682,50
20/09 600,00 195,00 205,00 1710,00 1730,00 1705,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 1,23% -1,57% -2,81% -2,57%

Rotterdam

Pellets() Aceite(9)

Jun-08 JI/St.08 Oc/Dc.09 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nv/Dc-08 En/Mr-09  Ab/Jn-09
Promedio marzo 339,00 1.698,13
Promedio abril 328,90 1.670,00
Promedio mayo 310,63 317,72 329,83 1.676,00 1.727,50
Semana anterior 320,00 330,00 2040,00 1970,00 1900,00 1670,00 1665,00 1685,00
16/09 327,00 335,00 1970,00 1900,00 1700,00 1680,00 1695,00
17/09 327,00 335,00 1960,00 1890,00 1680,00 1670,00 1685,00
18/09 327,00 335,00 1840,00 1675,00 1660,00 1640,00
19/09 326,00 335,00 2050,00 1870,00 1840,00 1655,00 1650,00 1660,00
20/09 326,00 335,00 1860,00 1800,00 1650,00 1640,00 1650,00
Var.semanal 1,88% 1,52% -5,58% -5,26% -1,20% -1,50% -2,08%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.- UR/Sur FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Jun-08 Jul-08 Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08
Promedio marzo 514,28 484,93 499,49 520,38 520,66 507,53 493,00 481,00 481,55
Promedio abril 462,71 467,74 470,84 502,20 503,22 492,90 479,26 464,53 466,47
Promedio mayo 462,52 464,90 455,83 502,79 505,26 500,14 494,48 488,73 491,51
Semana anterior 543,00 v560,35 v562,19 595,40 583,80 582,05 575,26 570,50 573,50
16/09 fer. fer. fer. fli fli i fli i fli
17/09 548,00 v559,62 v561,46 604,74 604,74 595,80 586,39 581,60 584,50
18/09 548,00 v558,88 v560,72 602,31 602,31 595,20 587,10 577,90 565,20
19/09 548,00 v562,37 v564,21 604,72 604,72 592,60 579,70 570,00 555,09
20/09 548,00 V559,43 V561,27 fli i fli fli fli i
Var.semanal 0,92% -0,16% -0,16% 1,57% 3,58% 1,81% 0,77% -0,09% -3,21%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (9) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

May-08 Jun-08 Jn/JIog Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Ab/My09
Promedio marzo 455,05 476,54 458,32
Promedio abril 467,67 473,82 479,87 471,34
Promedio mayo 465,77 473,86 473,20 479,32 486,30 492,48
Semana anterior 564,02 567,33 571,28 572,29 518,46
16/09 554,47 557,77 563,10 567,14 516,71
17/09 566,96 574,31 577,89 579,45 579,82 588,91 526,36
18/09 566,78 574,13 577,25 577,06 576,15 585,06 521,76
19/09 575,96 575,96 581,66 577,98 573,76 581,38 515,33
20/09 570,63 572,47 577,80 575,23 569,16 572,10 511,48
Variacion semanal 1,17% 0,91% 1,14% 0,51% -1,35%

Chicago Board of Trades)

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

Promedio marzo 504,93 500,40 485,21 466,14 469,60 472,39 474,26 475,16 449,38
Promedio abril 488,40 484,45 470,64 454,45 459,26 462,75 464,75 466,83 460,64
Promedio mayo 491,27 490,18 483,06 477,87 482,74 486,53 488,62 491,92 488,98
Semana anterior 573,21 573,12 565,86 562,56 567,33 568,07 566,23 569,54 566,60
16/09 563,66 564,95 560,72 559,62 564,49 565,13 564,49 567,70 565,86
17109 572,48 574,22 570,27 570,64 575,51 576,06 574,13 575,79 573,21
18/09 572,29 573,58 567,89 566,97 571,65 571,93 569,54 571,65 568,80
19/09 566,78 568,80 561,46 559,07 563,94 564,95 563,11 565,31 562,92
20/09 563,29 564,03 556,86 554,47 559,25 560,63 559,25 561,64 560,17
Variacién semanal -1,73% -1,59% -1,59% -1,44% -1,42% -1,31% -1,23% -1,39% -1,13%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Jun-08 Ago-08 Oct-08 Dic-08 Feb-09 Jun-08 Ago-08 Oct-08 Dic-08
Promedio marzo 622,99 631,36 640,23 636,82 644,26 755,01 780,41 802,73 854,09
Promedio abil 591,65 593,78 593,57 585,09 584,96 681,39 709,39 733,30 775,89
Promedio mayo 620,25 619,02 622,13 622,22 626,87 665,19 682,81 716,73 770,94
Semana anterior 660,96 690,35 695,07 693,68 701,07 665,86 726,49 770,76 867,33
16/09 fli fli fli fli fli fli fli fli fli
17/09 662,06 708,35 711,22 705,57 710,29 674,56 725,75 783,33 879,79
18/09 725,18 727,68 722,30 727,13 679,51 739,66 802,23 900,81
19/09 720,32 715,31 705,67 709,75 671,73 710,95 773,44 872,00
20/09 706,50 702,30 691,95 691,49 679,55 716,76 774,01 870,89
Variacién semanal 2,34% 1,04% -0,25% -1,37% 2,06% -1,34% 0,42% 0,41%

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

Kanagawa, Chibay Saitame.
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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Jul-08 Ag/St08 Oc/Dc08 En/Mr09 My/St09 Jul-08 Ag/St08 Oc/Dc08 En/Mr09
Promedio marzo 436,56 443,07 437,47 445,17
Promedio abril 425,59 423,41 423,58 424,80
Promedio mayo 467,25 449,50 438,38 436,81 452,50 435,16 431,16
Semana anterior 530,00 500,00 491,00 488,00 442,00 516,00 495,00 488,00 487,00
16/09 545,00 517,00 499,00 496,00 450,00 535,00 513,00 500,00 497,00
17/09 539,00 517,00 508,00 500,00 457,00 535,00 513,00 500,00 497,00
18/09 544,00 530,00 520,00 513,00 459,00 535,00 523,00 513,00 517,00
19/09 542,00 532,00 515,00 510,00 450,00 530,00 523,00 518,00 513,00
20/09 551,00 534,00 515,00 508,00 452,00 533,00 524,00 511,00 508,00
Variacién semanal 3,96% 6,80% 4,89% 4,10% 2,26% 3,29% 5,86% 4,71% 4,31%
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc Jul-08 Ag/St.08 Oc/Dc.08 Jul-08 Ago-08 Ag/St-08 Oc/Dc08 Ab/My09
Promedio marzo 357,61 337,71 338,55 342,32
Promedio abril 362,29 360,23 333,07 334,40 340,05
Promedio mayo 354,57 354,45 344,60 354,53 342,46 350,42
Semana anterior 429,00 421,30 417,44 409,50 447,20 417,16 409,23 369,82
16/09 fer. fer. fer. fer. 443,45 416,17 411,76 374,01
17/09 435,00 440,92 430,22 421,96 468,47 446,21 432,43 381,94
18/09 435,00 443,23 430,22 420,63 470,79 446,21 431,11 379,63
19/09 435,00 449,18 432,10 419,97 473,43 448,63 425,48 376,76
20/09 432,00 462,08 444,11 416,56 375,88
Var.semanal 0,70% 3,33% 1,79% 1,64%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

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

Promedio marzo 386,83 382,19 369,97 343,18 339,12 339,75 342,09 342,74 343,35
Promedio abril 379,72 373,86 359,27 335,00 332,48 333,98 336,98 338,78 339,66
Promedio mayo 372,21 372,45 366,13 352,91 351,38 352,33 355,88 358,31 361,25
Semana anterior 451,06 449,40 443,89 429,89 426,04 426,59 427,69 427,69 429,89
16/09 447,31 446,54 442,90 431,88 428,57 429,67 431,88 431,88 434,63
17/09 457,45 456,35 452,27 441,25 438,49 439,93 441,47 440,92 443,34
18/09 459,77 457,56 452,27 440,48 437,17 438,60 439,70 438,60 440,81
19/09 462,41 458,99 451,94 438,16 434,30 435,74 437,39 436,29 437,94
20/09 453,81 450,73 445,22 430,78 427,58 429,45 431,44 431,00 433,20
Var.semanal 0,61% 0,29% 0,30% 0,21% 0,36% 0,67% 0,88% 0,77% 0,77%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil

puesto en Rotterdam. (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc 2°Posic. My/JI08 Jun-08 Jn/JIo8 Jul-08 Ag/Oc08 NVv/En09 Fb/Ab09
Promedio marzo 1357,67 1375,65 1501,40 1433,24 1423,49 1499,69 1531,72
Promedio abril 1314,90 1432,80 1452,15 144786 1408,45 144254 1460,86 1491,53
Promedio mayo 1310,43 1436,41 1421,34 1425,49 1408,50 1449,88 1471,50 1495,76
Semana anterior 1400,00 1585,98 1555,24 1582,90 1607,49
16/09 fer. fer. 1593,82 1621,68 1646,43
17/09 1400,00 1581,08 1610,56 1633,83
18/09 1394,00 1574,44 1582,20 1594,62
19/09 1370,00 1535,75 1565,20 1589,99
20/09 1360,00 1557,81 1571,88 1576,56
Var.semanal -2,86% 0,17% -0,70% -1,92%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Jn/J1.08 Jul-08 Ag/St08  Oc/Dc.08 Jun-08 Jul-08 Ag/St-08  Oc/Dc-08  Ab/My-09
Promedio marzo 1361,38 1315,73
Promedio abril 1315,51 1315,35 1344,47 1382,95 1381,84 1321,66 1323,03
Promedio mayo 1316,84 1322,44 1337,06 1340,01 1335,33 1325,25 1342,83
Semana anterior 1418,44 1419,10 1432,99 1.423,95 1.421,31 1.440,71 1.437,62
16/09 fer. fer. fer. fer. 1.412,05 1.409,84 1.430,12 1.426,38
17/09 1406,53 1412,27 1427,26 1.423,07 1.416,68 1.432,77
18/09 1399,04 1404,55 1419,98 1.415,57 1.408,96 1.425,49
19/09 1370,60 1375,89 1392,20 1.392,65 1.381,40 1.397,72
20/09 1367,51 1371,48 1386,69 1.385,15 1.377,54 1.390,00
Var.semanal -3,59% -3,36% -3,23% -2,72% -3,08% -3,52%

Chicago Board of Trade(1s)

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

Promedio marzo 1349,02 1355,74 1357,86 1356,42 1366,74 1368,98 1372,80 1369,60 1370,21
Promedio abril 1308,36 131521 1319,51 1321,13 1330,39 1333,71 1340,44 1342,15 1343,84
Promedio mayo 1336,00 1343,14 1349,78 1355,30 1367,46 1373,58 1380,45 1382,23 1384,65
Semana anterior 1459,22 1466,49 1474,21 1482,14 1496,91 1505,07 1512,35 1513,67 1518,52
16/09 1447,31 1454,81 1462,74 1470,68 1486,33 149427 1501,98 1502,43 1506,83
17/09 1450,62 1458,33 1466,27 147421 1490,08 1498,24 1504,41 1505,07 1508,82
18/09 1443,12 1450,62 1458,55 1466,49 1482,80 1490,96 1497,57 1497,80 1502,65
19/09 1413,58 1421,08 1428,79 1436,73 1452,82 1460,98 1468,25 1468,47 1473,77
20/09 1408,29 1415,56 1423,28 1431,44 144731 1456,13 1463,84 1464,29 1469,36
Var.semanal -3,49% -3,47% -3,45% -3,42% -3,31% -3,25% -3,21% -3,26% -3,24%

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

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 11/06/08 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.

Producto Cosecha| Embarcadas Efectivas/l | semana Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado (*)
afio comercial

Trigo pan 07/08 71513 163,1 9.176,2 648,6 2334 6678
(Dic Nov) (8.816,2) (8.396,7) (417,2) (306,6) (7.024,7)
Maiz 07/08 11.346,5 133,6 11.163,8 24359 1.130,2 6.961,8
(Mar Feb) (13.503,7) (12.395,3) (1.380,3) (573,3) (6.318,1)
Sorgo 07/08 11148 6,8 951,8 419 84 455,9
(Mar Feb) (772,) (881,1) (2,1) (0,6) (424,6)
Cebada Cerv. 07/08 646,3 453 810,7 388,8 2436 (*) 5723
(Dic Nov) (483,0) (331,6) (239,2) (221,2) (236,4)
Soja 07/08 87211 408,1 10.918,1 4.368,2 (***) 606,5 (***) 45770
(Abr Mar) (7.363,0) (8.148,6) (2.146,2) (1.276,3) (3.363,2)
Girasol 07/08 22,5 0,6 2318 85,2 28,3 42
(Ene Dic) (44,8) (31,2) (15,8) (15,6) (30,3)

(*) Embarque mensuales hasta MARZO y desde ABRIL estimado por Situacién de Vapores. 1/ Corresponde al acumulado del 12/05, excepto el trigo que incluye los datos publicados por la ONCCA
al 23/05. (**) Los datos de exportacién corresponden al INDEC, hasta ABRIL solamente.. (***) Diferencia que se pasara a la industria

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 21/05/08

Trigo pan

Al 04/06/08

Soja

Girasol

Al 30/04/08

Maiz

Sorgo

07/08

07/08

07/08

07/08

06/07

07/08

06/07

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
3.6745 3.490,8 1.270,3 780,9
(2950,7) (2803,2) (1179,0) (702,9)
14.019,6 14.019,6 5.576,1 (*) 1.940,0
(19.973,1) (19.973,1) (7.129,5) (2107,2)
3.544,1 3.544,1 1.055,5 479,9
(2.807,2) (2807,2) (813,8) (508,2)
581,7 523,5 218,3 75,7
(638,9) (575,0) (177.3) (55,8)
3.071,7 2.764,5 787,1 622,9
(2.910,6) (2619,5) (844,0) (553,5)
24,9 224 23 0,9
(49,9) (44,9) 5.1 (43)
171,1 154,0 17,0 14,9
(201,3) (181,2) (20,5) (12,3)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para trigo: 95%, maiz y sorgo: 90%, y para soja y girasol: 100%, en
ambas cosechas. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. (*) Cifras ajustadas que pasaron a la exportacién. Fuente: Direccién de Mercados
Agroalimentarios segtin base ONCCA-SAGPyA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Junio-08 ' ‘
Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Forrajero Total /2 Final Stock/Uso
Total Granos
2007/08 406,64 2.517,38 2.924,02 347,03 758,13 2.445,88 411,64 16,8%
2008/09 (ant) 396,07 2.546,42 2.942,49 351,11 754,95 2.488,54 390,64 15,7%
2008/09 (act) 395,90 2.581,19 2.977,08 355,14 761,08 2.506,73 403,35 16,1%
Var. s/mes ant. 0,0% 1,4% 1,2% 1,1% 0,8% 0,7% 3,3% 2,5%
Var. sfciclo ant. -2,6% 2,5% 1,8% 23% 0,4% 2,5% -2,0% -4,4%
Total Cereales
2007/08 341,85 211411 2.455,96 263,69 758,13 2.116,90 339,06 16,0%
2008/09 (ant) 323,49 2.158,69 2.482,18 263,80 754,95 2.148,38 333,80 15,5%
2008/09 (act) 339,06 2.161,87 2.500,93 264,48 761,08 2.156,07 344,86 16,0%
Var. s/mes ant. 4,8% 0,1% 0,8% 0,3% 0,8% 0,4% 3,3% 2,9%
Var. sfciclo ant. -0,8% 2,3% 1,8% 0,3% 0,4% 1,9% 1,7% -0,1%
Todo Trigo
2007/08 126,62 610,77 737,39 110,70 98,04 622,25 115,14 18,5%
2008/09 (ant) 110,02 656,01 766,03 117,46 113,11 642,04 123,99 19,3%
2008/09 (act) 115,14 662,90 778,04 118,44 115,79 645,98 132,06 20,4%
Var. s/mes ant. 4,7% 1,1% 1,6% 0,8% 2,4% 0,6% 6,5% 5,9%
Var. sfciclo ant. -9,1% 8,5% 5,5% 7.0% 18,1% 3,8% 14,7% 10,5%
Granos Gruesos
2007/08 139,54 1.075,69 1.215,23 124,54 660,09 1.068,87 146,36 13,7%
2008/09 (ant) 134,96 1.070,64 1.205,60 119,33 641,84 1.078,37 127,23 11,8%
2008/09 (act) 146,36 1.067,56 1.213,92 118,99 645,29 1.082,63 131,29 12,1%
Var. s/mes ant. 8,45% -0,3% 0,7% -0,3% 0,5% 0,4% 3,2% 2,8%
Var. sfciclo ant. 4,9% -0,8% 0,1% -4,5% -2,2% 1,3% -10,3% -11,4%
Maiz
2007/08 110,16 789,81 899,97 98,56 499,57 778,88 121,09 15,5%
2008/09 (ant) 109,69 777,56 887,25 92,31 482,47 788,21 99,03 12,6%
2008/09 (act) 121,09 775,26 896,35 91,87 485,61 793,06 103,29 13,0%
Var. s/mes ant. 10,4% -0,3% 1,0% -0,5% 0,7% 0,6% 4,3% 3,7%
Var. s/ciclo ant. 9,9% -1,8% -0,4% -6,8% -2,8% 1,8% -14,7% -16,2%
Arroz
2007/08 75,69 427,65 503,34 28,45 425,78 77,56 18,2%
2008/09 (ant) 78,51 432,04 510,55 27,01 427,97 82,58 19,3%
2008/09 (act) 77,56 431,41 508,97 217,05 427,46 81,51 19,1%
Var. s/mes ant. -1,2% -0,1% -0,3% 0,1% -0,1% -1,3% -1,2%
Var. s/ciclo ant. 2,5% 0,9% 1,12% -4,9% 0,4% 5,1% 4,7%
Semillas Oleaginosas
2006/07 64,79 403,27 468,06 83,34 328,98 72,58 22,1%
2007/08 72,58 387,73 460,31 87,31 340,16 56,84 16,7%
2008/09 56,84 419,32 476,15 90,66 350,66 58,49 16,7%
Var. s/mes ant. -21,7% 8,1% 3,4% 3,8% 3,1% 2,9% -0,2%
Var. s/ciclo ant. -12,3% 4,0% 1,7% 8,8% 6,6% -19,4% -24,4%
1/ En base a estimacion de las exportaciones. 2/ Consideran solamente la industrializacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

ProyeCCi()n de: Junio-08 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial  Produccién Total 1/ lizacion Total Final  Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2006/07 7,75 224,67 232,42 68,22 22181 7,45 3,4%

2007/08 745 232,91 240,35 72,92 230,17 7,12 3,1%

2008/09 712 239,05 246,21 73,98 235,76 6,88 2,9%
Var. simes ant. -4,4% 2,6% 2,4% 1,5% 2,4% -3,4% -5,7%
Var. s/ciclo ant. -8,1% 6,4% 5,9% 8,4% 6,3% -1,7% -13,1%
Aceites vegetales

2006/07 10,35 121,48 131,83 48,44 120,57 9,55 7,9%

2007/08 9,55 127,99 137,53 51,22 126,49 9,41 7,4%

2008/09 941 133,24 142,63 53,81 131,90 9,19 7,0%
Var. simes ant. -1,5% 4,10% 3,7% 5,1% 4,3% -2,3% -6,3%
Var. s/ciclo ant. -9,1% 9,7% 8,2% 11,1% 9,4% -3,8% -12,0%
Soja

2006/07 53,25 236,56 289,81 71,23 196,01 225,23 62,44 27,7%

2007/08 62,44 218,80 281,24 73,75 205,13 233,52 49,26 21,1%

2008/09 49,26 240,67 289,93 76,29 208,36 239,44 50,41 21,1%
Var. s/mes ant. -21,1% 10,0% 3,1% 3,4% 1,6% 2,5% 2,3% -0,2%
Var. sciclo ant. -1,5% 1,7% 0,0% 7,1% 6,3% 6,3% -19,3% -0,2%
Harina de soja

2006/07 5,86 154,17 160,03 54,10 151,64 5,99 4,0%

2007/08 5,99 161,37 167,36 57,97 159,55 5,85 3,7%

2008/09 5,85 163,92 169,77 58,40 162,16 5,48 3,4%
Var. simes ant. -2,3% 1,6% 1,4% 0,7% 1,6% -6,3% -7,8%
Var. sciclo ant. -0,2% 6,3% 6,1% 7,9% 6,9% -8,5% -14,4%
Aceite de soja

2006/07 3,26 36,39 39,65 10,68 35,59 3,08 8,7%

2007/08 3,08 38,30 41,38 11,22 38,08 2,74 7,2%

2008/09 2,74 38,79 4153 10,88 38,81 2,63 6,8%
Var. simes ant. -11,0% 1,3% 0,4% -3,0% 1,9% -4,0% -5,8%
Var. sciclo ant. -16,0% 6,6% 4,7% 1,9% 9,0% -14,6% -21,7%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.

B OLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca
German M. Fernandez

orario de atencién
Correo electrénico
Direccién

Tel.

Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs

bib@bcr.com.ar
Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWYV Rosario
(041) 213471/8 - Interno: 2235
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Jun-08
Todo Trigo Soja
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Jun-08 May-08 Jun-08 Mens.  Anual Jun-08 May-08 Jun-08  Mens. Anual
Area Sembrada 25,82 25,82 24,44 5,6% 30,27 30,27 25,74 17,6%
Area Cosechada 22,78 22,78 20,64 10,4% 29,87 29,87 2541 17,5%
% Cosechado 88% 88% 84% 4,5% 99% 99% 99% 0,1%
Rinde 29,05 28,58 27,24 1,6% 6,7% 28,31 28,31 27,71 2,2%
Stock Inicial 6,91 6,50 12,41 6,3% -44,3% 3,40 3,95 1562 -138%  -78,22%
Produccién 66,19 65,10 56,26 1,7%  17,7% 84,51 84,51 70,35 20,1%
Importacion 2,72 2,72 2,59 5,3% 0,22 0,22 0,27 -20,0%
Oferta Total 75,82 74,35 71,25 2,0% 6,4% 88,13 88,67 86,25  -0,6% 2,2%
Industrializacion 50,08 50,35 50,08  -0,5%
Consumo humano 26,13 26,13 25,86 1,1%
Uso semilla 2,29 2,29 2,40 -4,5% 2,45 2,45 2,50 2,2%
Forraje/Residual 6,94 6,26 1,63 10,9%  325,0% 2,23 2,23 0,05 4000,0%
Consumo Interno 35,35 34,67 29,88 2,0%  18,3% 54,76 55,03 52,64  -05% 4,0%
Exportacion 21,22 26,54 34,43 2,6% -20,9% 28,58 28,58 30,21 -5,4%
Empleo Total 62,57 61,21 64,31 22%  -2,7% 83,36 83,63 82,85 -0,3% 0,6%
Stock Final 13,25 13,15 6,91 0,8%  91,7% 4,76 5,03 340  -54% 40,0%
Ratio Stocks/Empleo 21,2% 21,5% 10,7% -1,4%  97,1% 5,7% 6,0% 41%  -51% 39,1%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 248 303 243 298 239 20%  154% 404 459 386 441 367  44%  175%
Aceite de Soja Harina de Soja
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Jun-08 May-08 Jun-08 Mens.  Anual Jun-08 May-08 Jun-08  Mens. Anual
Stock Inicial 1,31 1,27 1,40 33%  -65% 0,27 0,27 0,32 -14,5%
Produccion 9,51 9,57 9,64 05%  -1,3% 39,72 39,90 39,72 -05% 0,0%
Importacion 0,02 0,02 0,02 6,4% 0,15 0,15 0,15
Oferta Total 10,85 10,85 11,06 01%  -19% 40,14 40,33 40,19  -0,4% 0,1%
Ester metilico 141 1,45 1,27 31%  10,7%
Consumo Interno 8,44 8,44 8,35 1,1% 31,80 32,07 3157  -0,8% 0,7%
Exportacion 1,20 1,20 1,41 -14,5% 8,07 7,98 8,35 1,1% -3,3%
Empleo Total 9,64 9,64 9,75 -1,2% 39,87 40,05 3992 -05% 0,1%
Stock Final 121 1,22 131 0,7%  -7,8% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 12,5% 12,6% 13,4% 0,7%  -6,7% 0,7% 0,7% 0,7% 0,5% 0,1%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1146 1235 1102 1190 1179 3,8% 0,9% 325 391 309 347 4,8% 3,2%
En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Jun-08
Granos Gruesos Maiz
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Jun-08 May-08 Jun-08 Mens. Anual Jun-08 May-08 Jun-08  Mens. Anual
Area Sembrada 40,87 40,87 44,15 -7,4% 34,80 34,80 37,88 -8,1%
Area Cosechada 36,46 36,46 39,82 -8,4% 31,89 31,89 35,00 -8,9%
% Cosechado 89% 89% 90% -1,1% 92% 92% 92% -0,9%
Rinde 35,00 36,10 35,70 3,0%  -2,0% 93,46 96,60 9484  -32% -1,5%
Stock Inicial 39,90 38,40 36,20 39%  10,2% 36,40 35,13 3312  36% 9,9%
Produccion 315,00 325,00 350,90 31%  -10,2% 298,08 307,99 332,09  -32%  -10,2%
Importacién 2,60 2,60 2,90 -10,3% 0,38 0,38 0,38
Oferta Total 357,60 365,90 389,90 23%  -8,3% 334,86 343,50 365,60  -2,5% -8,4%
Forraje/Residual 139,30 142,80 164,20 25%  -15,2% 130,82 134,63 156,22  -2,8%  -16,3%
Alim./Semilla/Ind. 141,90 141,90 115,90 22,4% 136,15 136,15 110,75 22,9%
Etanol p/ combust. 101,60 101,60 76,20 33,3%
Consumo Interno 281,20 284,70 280,10 -1,2% 0,4% 266,96 270,77 266,96  -1,4%
Exportacion 55,50 58,00 69,90 -43%  -20,6% 50,80 53,34 6223  -48%  -18,4%
Empleo Total 336,60 342,70 350,00 -1,8%  -3,8% 317,77 324,12 32920  -2,0% -3,5%
Stock Final 20,90 23,20 39,90 9,9%  -47,6% 17,09 19,38 36,40 -118%  -53,0%
Ratio
Stocks / Empleo 6,2% 6,8% 114%  -83% -455% 5,4% 6,0% 11,1% -100%  513%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 209 248 197 236 171 55%  33,3%
Sorgo Cebada
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09  2007/08 Var.
Jun-08 May-08 Jun-08 Mens.  Anual Jun-08 May-08 Jun-08  Mens. Anual
Area Sembrada 2,99 2,99 3,12 -3,9% 1,66 1,66 1,62 2,5%
Area Cosechada 2,55 2,55 2,75 -7,4% 1,46 1,46 1,42 2,9%
% Cosechado 85% 85% 88% -3,6% 88% 88% 88% 0,3%
Rinde 41,36 41,36 46,57 -11,2% 35,24 3524 32,50 8,4%
Stock Inicial 1,57 1,32 0,81 192%  93,8% 1,28 1,28 1,50 -14,5%
Produccion 10,54 10,54 12,83 -17,8% 512 512 4,62 10,8%
Importacién 0,44 0,44 0,50 -13,0%
Oferta Total 12,12 11,86 13,64 21%  -11,2% 6,84 6,84 6,62 3,3%
Alim./Semilla/Industr. 1,52 1,52 0,89 71,4% 3,16 3,16 3,16
Forraje/Residual 5,08 483 4,45 53%  14,3% 1,42 1,42 1,31 8,3%
Consumo Interno 6,60 6,35 5,33 40%  23,8% 4,57 4,57 4,46 2,4%
Exportacion 4,06 4,06 6,73 -39,6% 0,54 0,54 0,87 -37,5%
Empleo Total 10,67 10,41 12,07 24% -11,6% 512 512 533 -4,1%
Stock Final 1,45 1,45 1,57 -8,1% 1,72 1,72 1,28 33,9%
Ratio
Stocks/Empleo 13,6% 13,9% 13,1% 24%  40% 33,6% 33,6% 24,1% 39,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 195 234 185 224 165 48%  29.8% 264 310 262 308 184  08%  563%

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

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de hay las de rinde en qg/ha.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION SAGPYA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: MAYO 2008

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2007/08 (act.) 0,31 16,00 0,01 16,32 10,00 543 0,88 16,21%
2008/09 (ant.) 0,38 15,00 0,01 15,39 9,50 5,48 0,41 7,48%
2008/09 (act.) 0,88 14,50 0,01 15,39 9,50 5,48 0,41 7,48%
Variacion 1/ 131,6% -3,3%
Variacion 2/ 183,9% -9,4% 5,7% -5,0% 0,9% -53,4%

Australia 2007/08 (act.) 4,22 13,10 0,08 17,40 7,00 6,20 4,20 67,74%
2008/09 (ant.) 3,70 24,00 0,08 27,78 15,00 6,20 6,57 105,97%
2008/09 (act.) 4,20 24,00 0,08 28,28 15,00 6,20 7,07 114,03%
Variacion 1/ 13,5% 1,8% 7,6%
Variacion 2/ -0,5% 83,2% 62,5% 114,3% 68,3%

Canada 2007/08 (act.) 6,85 20,05 0,30 27,20 15,00 8,00 4,20 52,50%
2008/09 (ant.) 4,17 25,00 0,30 29,47 17,00 7,70 471 61,95%
2008/09 (act.) 4,20 24,50 0,30 29,00 16,50 7,70 4,80 62,34%
Variacion 1/ 0,7% -2,0% -1,6% 2,9% 0,6%
Variacion 2/ -38,7% 22,2% 6,6% 10,0% -3,8% 14,3%

Union Europea 2007/08 (act.) 13,94 119,48 6,50 139,92 9,50 118,97 11,45 9,62%
2008/09 (ant.) 11,95 140,00 5,00 156,95 15,00 129,00 12,95 10,04%
2008/09 (act.) 11,45 140,00 5,00 156,45 15,00 129,00 12,45 9,65%
Variacion 1/ -4,2% -0,3% -3,9%
Variacion 2/ -17,9% 17,2% -23,1% 11,8% 57,9% 8,4% 8,7%

China 2007/08 (act.) 38,46 109,86 0,20 148,52 2,70 104,00 41,82 40,21%
2008/09 (ant.) 36,96 109,00 0,03 145,99 2,00 104,00 39,99 38,45%
2008/09 (act.) 41,82 114,00 0,03 155,85 2,00 107,00 46,85 43,79%
Variacion 1/ 13,1% 4,6% 6,8% 2,9% 17,2%
Variacion 2/ 8,7% 3,8% -85,0% 4,9% -25,9% 2,9% 12,0%

Norte de Africa 2007/08 (act.) 11,18 13,82 19,50 44,50 0,16 35,38 8,97 25,35%
2008/09 (ant.) 8,72 15,76 20,30 44,78 021 35,43 9,14 25,80%
2008/09 (act.) 8,97 15,76 20,30 45,03 021 35,48 9,34 26,32%
Variacion 1/ 2,9% 0,6% 0,1% 2,2%
Variacion 2/ -19,8% 14,0% 41% 1,2% 31,3% 0,3% 4,1%

Sudeste Asia 2007/08 (act.) 2,46 10,00 12,46 0,53 10,25 1,68 16,39%
2008/09 (ant.) 1,68 10,75 12,43 0,53 10,10 1,81 17,92%
2008/09 (act.) 1,68 10,75 12,43 0,53 10,10 181 17,92%
Variacion 1/
Variacion 2/ -31,7% 7,5% -0,2% -1,5% 7,1%

FSU-12 2007/08 (act.) 8,65 92,69 5,63 106,97 22,35 75,87 8,75 11,53%
2008/09 (ant.) 9,75 99,34 6,03 115,12 24,94 71,35 12,84 16,60%
2008/09 (act.) 8,75 102,34 6,03 117,12 25,94 77,35 13,84 17,89%
Variacion 1/ -10,3% 3,0% 1,7% 4,0% 7,8%
Variacion 2/ 1,2% 10,4% 71% 9,5% 16,1% 2,0% 58,2%

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

OTRA SEMANA NEGATIVA PARA LOS
MERCADOS ACCIONARIOS

El panorama sigue siendo poco claro para analistas y operadores.
A nivel local, la crisis politica que se desat6 a causa del conflicto entre
el gobierno y el sector agropecuario, a raiz de las retenciones mévi-
les, ha generado un clima general de incertidumbre. Ante esta situa-
cion, la estrategia de muchos inversores es deshacer posiciones, ya
sea de renta fija como variable, para mantenerse liquidos, y asi, o
bien salir buscar negocios comprando con los precios por el piso o,
sino, refugiarse en activos que al menos les permitan resguardar su
capital.

El indice Merval cerrd en negativo por cuarta semana consecutiva.
En lo que va de junio retrocedi6 6,87%, mientras que el ano arrastra
una pérdida de 4,39%. Esta semana se oper6 solamente en cuatro
sesiones, debido al feriado del lunes (habiendo sido el miércoles un
dia con muy poco movimiento producto del acto oficialista en Capi-
tal Federal). La accion estrella de la semana fue, otra vez, Tenaris,
cotizando el viernes en $109, lo que representa una escalada de casi
9% en relacién al cierre del viernes anterior (el jueves habia subido
9,84%). El volumen promedio semanal operado en la bolsa portena
aumento levemente, aunque sin superar por mucho la media anual.

Los bancos "oficiales" siguen intentando sostener los precios de los
titulos publicos, o al menos de morigerar su caida. Toda intervenciéon
de los mercados puede ser perjudicial en el largo plazo, siendo mu-
chas veces los efectos del remedio peor que los propios de la enfer-
medad.

En el plano internacional, contintian observandose las consecuen-
cias de la crisis de las hipotecas subprime. Sobre el fin de esta sema-
na, Moody's fue la Gltima de las tres grandes agencias calificadoras de
crédito en bajarle el rating a las aseguradoras de bonos MBIA y Ambac,

en funcién de la imposibilidad
de estas compaiias para juntar
capital fresco y dificultades para
generar NUEvos Negocios. A su
vez, analistas de inversiones re-
dujeron sus recomendaciones
relacionadas a la tenencia de
papeles de instituciones financie-
ras como Goldman Sachs (a pe-
sar de haber presentado resul-
tados mejores a los esperados),
Wachovia y Morgan Stanley.

Por otro lado, el precio del
petréleo sigue manteniéndose
en niveles relativamente altos, en
torno a los U$S 135. Arabia
Saudita, el mayor productor de
petréleo en el mundo y lider de
la OPEC, se comprometi6 a rea-
lizar todos los esfuerzos posibles
para estabilizar el precio del cru-
do, el cual incide de manera di-
recta en la intensidad de las pre-
siones inflacionarias.

Elviernes el Dow Jones Indus-
trial Average volvi6 a perforar el
piso de los 12.000 puntos, per-
diendo en la semana 3,85%. En
€l 2008 su caida es aun peor que
la del Merval, al mostrar un re-
troceso de 11,35%. El Ibovespa
tampoco pudo evitar los vientos
desfavorables, siendo junio has-
ta ahora ciertamente un mes

Evoluciéon 2007/8 del Merval - DJIA - Ibovespa
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/dias 16/06/08 17/06/08 18/06/08 19/06/08 20/06/08 Total semanal ~ Var.semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. feriado 62.865,66 40.872,53 145.759,99 249.498,18 -88,54%

Valor Efvo. ($) 60.127,41 40.731,82 146.216,82 247.076,05 -88,56%

Acciones

Valor Nom. 100,00 175,00 275,00 52,78%

Valor Efvo. ($) 10.230,00 18.900,00 29.130,00 59,76%

Cauciones

Valor Nom. 4.238.644,78 914.891,26 187.952,00 2.710.577,14 8.052.065,17 -26,60%

Valor Efvo. ($) 3.229.222,23 766.887,97 635.830,11  2.563.627,06 7.195.567,37 -29,86%

Totales

Valor Efvo. ($) 3.299.579,64 807.619,79 782.046,93  2.582.527,06 T7471.773,42 -40,89%

Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima TasaMaxima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liguidado  Cant. Cheques

2210712008 35 20,50 20,50 20,50 17.500,00 17.143,74 1
30/07/2008 43 20,50 20,50 20,50 52.584,71 51.288,45 3
05/08/2008 49 16,50 19,00 17,75 88.000,00 85.904,59 2
06/08/2008 50 18,00 18,00 18,00 40.000,00 38.999,89 1
07/08/2008 51 18,00 18,00 18,00 40.000,00 38.943,72 1
03/09/2008 78 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.244,76 1
04/09/2008 79 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.226,65 1
05/09/2008 80 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.220,63 1
08/09/2008 83 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.214,62 1
09/09/2008 84 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.208,61 1
10/09/2008 85 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.202,61 1
11/09/2008 86 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.184,64 1
12/09/2008 87 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.178,66 1
15/09/2008 90 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.172,69 1
16/09/2008 91 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.166,73 1
17/09/2008 92 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.160,77 1
18/09/2008 93 20,50 20,50 20,50 11.750,00 11.142,94 1
19/09/2008 94 20,50 20,50 20,50 11.717,25 11.105,97 1
30/09/2008 105 20,50 20,50 20,50 25.000,00 23582,77 1

Totales Operados al 17/06/08 415.801,96 401.293,44 22
2410912008 98 19,50 19,50 19,50 25.000,00 2373212 1
25/09/2008 99 20,00 20,00 20,00 15.000,00 14.198,65 1

Totales Operados al 18/06/08 40.000,00 37.930,77 2
14/07/2008 25 15,00 15,00 15,00 6.254,00 6.185,37 1
30/07/2008 41 18,00 18,00 18,00 6.000,00 5.875,41 1
21/08/2008 63 18,00 18,00 18,00 5.000,00 4.840,08 1
2210812008 64 18,00 18,00 18,00 5.000,00 4.837,77 1
25/08/2008 67 17,00 17,00 17,00 50.000,00 48.465,05 1
20/08/2008 71 17,00 17,00 17,00 50.000,00 4833413 1
02/09/2008 75 15,00 15,00 15,00 15.000,00 14.539,90 1
05/09/2008 78 17,00 17,00 17,00 50.000,00 48.182,27 1
13/09/2008 86 18,00 18,00 18,00 10.000,00 9.579,55 1
17/09/2008 90 18,00 18,00 18,00 10.000,00 9.570,51 1
05/10/2008 108 15,00 15,00 15,00 15.000,00 14.339,97 1
14/10/2008 17 15,00 15,00 15,00 15.000,00 14.300,64 1
16/10/2008 119 15,00 15,00 15,00 15.000,00 14.278,26 1

Totales Operados al 19/06/08 252.254,00 243.328,91 13
2210712008 32 16,00 16,00 16,00 42.000,00 4138322 1
25/07/2008 35 17,00 17,00 17,00 45.000,00 4425792 1
2810712008 38 17,00 17,00 17,00 47.000,00 46.203,78 1
31/07/2008 4 16,00 17,00 16,50 49.500,00 48560,81 2
31/08/2008 72 17,00 17,00 17,00 16.500,00 15.943,08 2
15/09/2008 87 17,00 18,00 17,50 17.000,00 16.300,93 2
18/09/2008 90 17,50 17,50 17,50 6.000,00 574125 1
26/09/2008 98 18,00 18,00 18,00 10.000,00 9.521,08 1
30/09/2008 102 18,00 18,00 18,00 16.500,00 15.717,15 2
02/10/2008 104 18,50 18,50 18,50 10.000,00 9.481,01 1
08/10/2008 110 18,50 18,50 18,50 10.000,00 9.462,82 1
15/10/2008 117 18,50 18,50 18,50 10.000,00 9431,16 1
20/10/2008 122 18,50 18,50 18,50 10.000,00 9.408,67 1
2211012008 124 18,50 18,50 18,50 10.000,00 9.399,71 1
25/1012008 127 18,00 18,00 18,00 10.000,00 9.393,18 1
30/10/2008 132 18,50 18,50 18,50 15.000,00 14.032,70 1

Totales Operadosal ~ 20/06/08 65.000,00 61.128,24 6
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 2,750 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 235.479.449  2.375.742.804 855.531.094
Agritech Inversora 1,650 30/05/2008 31/03 1° Jun-07 -85.135 9.762.263 4.142.968
Agrometal 3,220 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 4,220 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 11,500 20/06/2008 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 5,410 20/06/2008 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 0,650 11/06/2008 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 5,670 20/06/2008 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 3,790 19/06/2008 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 1,180 20/06/2008 31/12 1° Jun-07 149.842.000  2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 6,100 20/06/2008 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 4,500 20/06/2008 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 13,200 13/06/2008 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 3,000 18/06/2008 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 7,900 20/06/2008 30/04 1° Jul-07 -1.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 3,120 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 7,355 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 3,390 20/06/2008 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 3,770 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 6,350 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 3,600 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 11.405.776 214.645.908 71.118.396
Cfa. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 2°  Jun-07 799.101 247.856.467 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,400 12/06/2008 30/06 4° Jun-07 3.794.624 58.266.844 23.356.336
Colorin 17,000 20/06/2008 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,460 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 4,900 20/06/2008 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,890 13/06/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,950 18/06/2008 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 3,700 13/06/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 4,300 20/06/2008 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 2,040 20/06/2008 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,850 20/06/2008 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 * 4,050 18/06/2008 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 1,450 20/06/2008 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 4,900 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 103.451.000  1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 4,950 06/12/2007 31/08 3°  May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 11,300 20/06/2008 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 1,900 19/06/2008 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 1,390 14/05/2008 30/04 4°  Abr07 1.643.442 10.596.839 8.140.383
Grimoldi 6,070 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555

38 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 20/06/08



MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Grupo Conc. Del Oeste 0,890 09/06/2008 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,720 20/06/2008 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
Iy E. La Patagonia 21,000 20/06/2008 30/06 4°  Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 3,020 20/06/2008 31/12 2° Jun.07 949.481 36.289.971 22.212.863
INTA* 1,480 24/04/2008 31/12 2°  Jun.07 2.331.583 57.363.243 24.700.000
IRSA 3,700 20/06/2008 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 4,580 20/06/2008 31/05 4°  May.07 84.723.000  1.062.190.000 440.000.000
Longvie 4,090 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 10.151.730 58.869.354 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 1,820 04/01/2008 30/06 4°  Jun.07 10.217 1.649.090 1.303.112
Massuh 1,050 20/06/2008 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 1,150 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 20/05/2008 31/12 2°  Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 1,860 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 175,50 20/06/2008 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 2,170 20/06/2008 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 10,350 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 145.926.000 1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,360 19/06/2008 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,550 20/06/2008 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,550 20/06/2008 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
Petrobras Energia SA 2,180 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 381.000.000  8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.SA 98,900 19/06/2008 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 3,850 20/06/2008 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 106,400 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 2,650 20/06/2008 30/06 4°  Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,595 20/06/2008 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 19,150 20/06/2008 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,590 10/06/2008 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 128,500 20/06/2008 31/12 2° Jun.07  2.144.000.000 24.126.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 136,500 11/04/2008 30/111 2°  May.07 14.711.703 160.547.316 24.177.387
S.A. San Miguel 15,200 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 22,500 20/06/2008 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 59,100 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 28,800 20/06/2008 30/06 4°  Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,460 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 10,050 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 387.000.000  2.511.000.000 482.625.908
Telefénica de Arg. "A" 2,950 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 90.000.000  2.219.000.000 698.420.029
Telefénica S.A. 12 85,600 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 109,000 20/06/2008 31/12 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 2,180 20/06/2008 31/12 2°  Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 1,190 20/06/2008 31/12 2° Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

(%) cofizacion en rueda reducida. (™) cotizacion suspendida. /1 Resultado y patrimonio nefo expresados en millones de dolares estadounidenses segun balances presentados en al Bolsa de
Comercio de Buenos Aires. /2 Resultado y patrimonio neto expresados en miles de euros.
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Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Biblioteca
German M. Fernandez

SERVICIOS QUE PRESTA

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

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

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