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LOS PRECIOS DE LOS
ALIMENTOS Y LOS
BIOCOMBUSTIBLES

Distintos informes han atribuido a los biocombustibles la mayor
responsabilidad por el aumento de precios que se han registrado en
los alimentos en los Ultimos tiempos. Asi, por ejemplo, en el informe
«Perspectivas de la economia mundial» (abril 2008), publicada
por el Fondo Monetario Internacional, existe un apéndice titulado
«Evolucion y perspectivas de los mercados de productos basicos»
(paginas 51-69). Una posicion similar se puede ver en el articulo de
Donald Mitchell, «A Note on Rising Food Prices», publicado por el
Banco Mundial (julio 2008).

En el primero de los trabajos se transcribe un cuadro titulado:
«Alimentos, combustibles e inflacion global», donde se compara
la inflacién global para las distintas regiones del mundo en el 2006y
en el 2007, y la contribucién en esa tasa inflacionaria de los alimen-
tos y de los combustibles.

La inflacién del mundo en el 2006 fue de 3,4%; la inflacion de los
productos alimenticios de 3,4% y su contribucién en la inflacién
global del 37%.

En el mismo ano la inflaciéon de los combustibles fue de 11,2% y su
contribucién en la inflacién global fue de 19,9%.

La inflacion del mundo en el 2007 fue de 3,9%; la inflacion de los
productos alimenticios fue de 6,2% y su contribucion en la inflacion
global fue de 44,3%.

En el mismo ano la inflacion de los combustibles fue de 4,1% y su
contribucién en la inflacién global fue de 8%.

El aumento de los precios de los alimentos en el 2007 fue mayor en
algunos paises o regiones, por ejemplo en los paises del Oriente Me-
dio (+13,6%), paises en desarrollo de Asia (+10,0%) y Comunidad
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de Estados Independientes (+9,2%). Su incidencia en la tasa
inflacionaria global fue para los mencionados paises de 42,3%, 67,5%
y 41,1% respectivamente.

Se dice en el informe que «preocupa en particular el encarecimien-
to de los alimentos, sobre todo en las economias emergentes y en
desarrollo, dado que la proporcién del gasto en alimentos supera
con creces la proporcion del gasto vinculado al petréleo. De hecho,
las alzas de los alimentos representaron casi el 45% de la inflacion
global de 2007 en las principales economias industriales y emergen-
tes, frentes a aproximadamente el 27% en 2006, con un impacto mas
amplio en las economias emergentes (casi el 70%) que en las avanza-
das (alrededor del 20%)».

Ante las mencionadas estadisticas, cabe preguntarse por el factor
que es el causante de los aumentos de precios. En un subcapitulo
que lleva como titulo «Los biocombustibles y el rdpido crecimiento
de las economias emergentes apuntalan los precios de los princi-
pales productos agricolas», se dice lo siguiente:

«Los precios de los alimentos subieron 39% entre febrero de 2007
y febrero de 2008. Las mayores alzas correspondieron al trigo, la
soja, el maiz y los aceites comestibles, que batieron marcas. A igual
que en el caso del petrdleo, la carestia de los precios denota una
situacion de estrechez de los mercados, en que las existencias de los
principales alimentos estan en los niveles mas bajos de los altimos 20
anos, pese a un crecimiento en general vigoroso de la produccién. El
estrechamiento obedece a varios factores».

A renglén seguido el Informe dice que «el aumento de la produc-
cion de biocombustibles en Estados Unidos y la Unién Europea ha
estimulado la demanda de maiz, aceite de colza y otros granos y
aceites comestibles. Pese a que todavia representan tan solo un 1,5%
de la oferta mundial de combustibles liquidos, los biocombustibles
generaron casi la mitad del aumento del consumo de los principales
alimentos en 2006-07, sobre todo por el etanol derivado de maiz
que se produce en Estados Unidos. La demanda de biocombustibles
ha encarecido no solo el maiz sino también otros granos, la carne, el
pollo y los productos licteos, en razén de los mayores costos y los
efectos de sustitucion de los cultivos y la demanda».

También se menciona como causa del aumento de los precios de
los alimentos al «fuerte crecimiento del ingreso per cipita en China,
India y otros paises de mercados emergentes».

Desde el lado de la oferta, se menciona la sequia que azoté a varios
paises y que afecto la produccién mundial de trigo durante el 2007 y
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en forma mas timida se dice que
el «alza de los precios del petro6-
leo también ha elevado los de la
producciéon de muchos alimen-
tos».

También se dice que las politi-
cas de algunos paises «pueden
haber exacerbado las presiones
alcistas sobre los precios mun-
diales». Se menciona aqui la acti-
tud de China, Rusia, Ucrania,
Kazajstin y Argentina que gra-
varon las exportaciones de gra-
nos y redujeron los aranceles de
los aceites comestibles, en tanto
que India prohibi6 las exporta-
ciones de arroz basmati y elevo
los impuestos sobre la exporta-
cién de aceite de palma. Hay que
aclarar que no se puede colocar
en la misma bolsa a paises que
pueden tener problemas alimen-
ticios que al nuestro que es un
pais que exporta priacticamente
el 80% de su produccién
granaria y cuyo abastecimiento
interno en ningiin momento es-
tuvo comprometido.

De la lectura anterior queda
claro, para los autores del Infor-
me, que la causa fundamental
del aumento de los precios du-
rante el periodo 2007 y prime-
ros meses del corriente ano, son
los aumentos de los precios de
los alimentos. A su vez, que los
mencionados aumentos de pre-
cios de los alimentos tienen
como principal causa el aumen-
to de la produccién de biocom-
bustibles, y es este punto el que
debemos analizar mas en deta-
lle.

Segun el USDA la produccién
mundial de granos (cereales y
oleaginosos) durante la campa-
na 2006/07 fue de 2.409 millo-
nes de toneladas y en la campa-
na 2007/08 de 2.503 millones.

La utilizacién en la campana
2006/07 fue de 2.383 millones
de toneladas y en la campana
2007/08 de 2.455 millones.

Los stocks, que al principio de
la campana 2006/07 llegaban a

453 millones de toneladas, terminaron a fin de esa campana en 412
millones.

Al principio del ciclo 2007/08 los stocks llegaban a 412 millones de
toneladas y a fin de ese ciclo a 398 millones.

En EE.UU. el consumo de maiz para la produccién de etanol fue en
el ciclo 2006/07 de 53,8 millones de toneladas. En el ciclo 2007/08
fue de 76,2 millones de toneladas.

El mencionado consumo de maiz no es total. Aproximadamente un
35% de su utilizacién para la produccién de etanol da como resulta-
do la produccién de coproductos, es decir 19 millones de toneladas
en el ciclo 2006/07 y 27 millones de toneladas en el ciclo 2007/08.

Con respecto a la produccién de biodiesel derivado de los aceites
de colza, soja, palmay otros, durante el ano pasado se habrian utili-
zado alrededor de 7 millones de toneladas de aceites.

Como se puede observar, el consumo total de granos y aceites para
producir biocombustibles, agregando la produccién de otros paises,
puede haber llegado a 50 millones de toneladas en la campana 2006/
07 ya 75 millones de toneladas en la campana 2007/08. Es decir que
se habria utilizado un tonelaje de granos y aceites de 2,1% de la
producciéon de granos en el primero de los ciclos mencionados y de
3% en el segundo de los ciclos.

De los nimeros anteriores no podemos concluir que los biocom-
bustibles son la principal causa del incremento de los precios de los
alimentos, aunque tampoco negar que hayan tenido influencia y mas
si tenemos en cuenta que por la ley de King una ligera variacion en la
oferta (en este caso a través de la disminucion de los stocks), pueden
producir subas importantes en los precios de las commodities.

Cabe decir lo mismo del comentario que el Informe hace con res-
pecto al aumento del nivel de vida de las poblaciones de China, India
y otros paises. Ese incremento lleva a un aumento en el consumo de
determinados alimentos y, por lo tanto, a un aumento en los precios.

Pero un factor importante, aunque indirecto, que afecta el aumen-
to de los precios de los alimentos es el crecimiento que tuvo el precio
del petrdleo. Por ejemplo, el flete oceanico aument6 considerable-
mente en los Gltimos anos. Ese incremento, en parte se debio a la
falta de bodega para materia seca y en parte al incremento en los
precios del crudo. La falta de bodega debe haber incidido desde
mediados de 2003 hasta el 2005, pero en el dltimo ano la incidencia
mayor se debié al incremento del combustible. Para el caso concreto
de nuestro pais, la exportacion de una tonelada de harina de soja a
Roétterdam a principios de siglo tenia un flete cercano a los 20 dola-
res y ultimamente se ha llegado a 80 y hasta 90 dodlares. Las 75
millones de toneladas de granos, subproductos y aceites que expor-
taria Argentina en el corriente ano pueden insumir un flete oceinico
entre 6.000 y 7.000 millones de ddlares y en esto no juegan ningtin
papel los biocombustibles.

Desde un punto de vista global, el consumo de petréleo asciende
en el mundo a 85 millones de barriles por dia. En 365 dias tendria-
mos un consumo de:

85 millones de barriles x 365 dias = 31.025 millones de barriles x
u$s 68 (precio promedio del petréleo a nivel mundial en 2007) =

2,11 billones de ddlares.

El consumo de granos para producir biocombustible habria sido el
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siguiente:

70 millones de toneladas de
granos (maiz) x u$s 147 la tone-
lada (precio promedio de Chi-
cago durante el 2007) = 10.290
millones de ddlares.

Es decir que la utilizacién de
petréleo durante el ano pasado,
comparativamente con los gra-
nos que se utilizaron para la pro-
duccién de biocombustibles,
tuvo un valor mayor de aproxi-
madamente 205 veces (2,11 bi-
llones de ddlares contra 10.290
millones). Sin negar que la utili-
zaciéon de maiz y aceites para
producir biocombustibles jugo
algan papel en el incremento de
los precios de los alimentos,
creemos que la influencia del
precio del petréleo (que se
increment6 en 53% durante el
ano pasado) tuvo un papel mas
relevante.

Por otra parte, y como tam-
bién se dice en el Informe, los
biocombustibles representan
hoy dia el 1,5% de la oferta de
combustibles liquidos, porcenta-
je que aplicado sobre el consu-
mo de petréleo que hemos men-
cionado mas arriba de 2,11 bi-
llones de doélares, representa
31.650 millones de délares, que
es una cifra 3,1 veces superior
al consumo de granos para pro-
ducir biocombustibles. Es decir
que en principio, la mayor ofer-
ta de combustible, teéricamen-
te, tendria que haber producido
una baja en el precio del mismo
y compensado el aumento de los
precios de los alimentos.

Por supuesto que éste es un
tema para el debate.

CONCENTRACION Y COMPETENCIA

Una de las preocupaciones mayores que tienen los economistas es
el grado de concentracién que puede existir en determinadas econo-
mias. Algunos autores sostienen que el sistema de mercado o capita-
lista tiende a una mayor concentracion, pero eso no se corresponde
con la realidad. A nadie se le escapa que un sistema de planificacién
central tiene un mayor grado de concentracién que un sistema de
mercado, fundamentalmente en la toma de decisiones.

Existen distintos indices para analizar el grado de concentracion,
pero como vamos a ver no dan los mismos resultados. Uno de esos
indices es el llamado C4, que corresponde al coeficiente de concen-
tracion de las cuatro empresas mds grandes. Si supera el 60% del
total del mercado se considera que éste esta altamente concentrado.

Otro de los indices es el llamado C8 (coeficiente de concentracion
de las ocho empresas mas grandes). Si C8 es menor a 25% del total de
operaciones, el mercado no estd concentrado; si C8 se encuentra
entre 25% y 50%, el mercado es moderadamente concentrado y si
supera el 50%, el mercado estd altamente concentrado. Los dos indi-
ces, el C4y el C8 se llaman estindar (IE).

Otro indice utilizado frecuentemente para medir el grado de con-
centracién es el indice Herfindahl-Hirschman (IHH). Este indice es la
suma de la participacion porcentual al cuadrado del conjunto de
empresas del mercado. Si el IHH es inferior a 1.000 puntos, se consi-
dera que el mercado es poco concentrado; si varia entre 1.000 y
1.800 puntos es moderadamente concentrado y si supera los 1.800
puntos es concentrado. Si el mercado estuviera constituido por dos
empresas con una participaciéon de 50% cada una, tendriamos un
total de 5.000 puntos, 2 veces 50% x 50%. Si el mercado estuviera
constituido por una sola empresa tendriamos un total de 10.000
puntos (100% x 100%) que es el maximo.

¢{Coémo se pueden relacionar los tres indices? Supongamos que el
C4 totaliza el 60% del mercado. En principio podemos suponer que
tendria que ser equivalente a los 1.800 puntos del IHH pero como
vamos a ver esto no es asi.

Si dividimos el 60% por 4 empresas de 15% cada uno tendriamos:
15% x 15% = 225 puntos x 4 empresas = 900 puntos.

Si el 40% restante estuviera conformado por 10 empresas con 4%
de participacion cada una, tendriamos:

4% x 4% = 16 puntos x 10 empresas = 160 puntos.

En total tendriamos 1.060 puntos. Esto nos demuestra que no hay
equivalencia entre dicha cifra y los 1.800 puntos del indice IHH.

Por otra parte, creemos que el indice C4 descuida la participacion
de las empresas dentro del grupo que tiene una participacién mayor
a2 60%. No es lo mismo que 4 empresas tengan un 15% cada una que
1 empresa tenga el 30% y las tres restantes 10% cada uno. Segun el
C4 serian equivalentes pero esto no es cierto. Por el contrario, el [HH
contempla este problema. Veamos: si el C4 estuviera compuesto de 1
empresa que tuviese el 30% del total del mercado, de 3 empresas que
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tuviesen 10% cada y de 10 empresas que tuviesen el 4% cada una,
tendriamos:

30% x 30% = 900 puntos
10% x 10% = 100 puntos x 3 empresas = 300 puntos

4% x 4% = 16 puntos x 10 empresas = 160 puntos

En total tendriamos 1.360 puntos cuando antes, con la otra con-
formacién, tenfamos 1.060 puntos.

La critica que hacemos al indice C4 también podemos hacerla, y
con mas razon, al indice C8.

Es por eso que creemos que el IHH es, dentro de los indices que
conocemos, el mejor. Sin embargo hay que reconocer que algunos
autores consideran que el tomar un determinado nimero de empre-
sas, 4 6 8, como lo hacen los indices estindar tendrian la ventaja de
que mostrarian con mas claridad que el IHH cuando existe la posibi-
lidad de colusion.

Veamos ahora los puntajes de IHH obtenidos en distintos sectores
agropecuarios.

En Semanarios anteriores calculamos los siguientes puntajes:

Capacidad de crushing de la industria aceitera (actual): 1.234
puntos.

Molienda de trigo (2006): 588 puntos.

Exportacion de granos (2007): 1.153 puntos.

Exportacion de subproductos (2007): 1.377 puntos.

Exportacion de aceites (2007): 1.375 puntos.

De un interesante articulo de Adhemar Pascuale y Ana Quagliani,
titulado «La medida del grado de concentracién de vendedores 'y
compradores en un mercado agropecuario», publicado en la Re-
vista de Investigaciones de la Facultad de Ciencia Agrarias (ano 2005,
namero VII), extraemos los siguientes datos de otros subsectores
agropecuarios, datos que al corresponder al ano 2000 pueden ha-
ber variado en algo.

Cantidad de leche procesada
Sobre un total de leche diaria procesada por 26,3 millones de

litros durante el ano 2000, tenemos:

Sancor procesé 4,80 millones, es decir el 18,3%, lo que nos da
333 1 puntos.

Mastellone procesé 4,20 millones, es decir el 16%, lo que nos da
255 puntos.

Molfino proces6 1,30 millones, es decir el 4,9%, 1o que nos da 24,4
puntos.

Nestlé proces6 1,20 millones, es decir el 4,6%, lo que nos da 20,8
puntos.

Milkaut proces6 1,10 millones, es decir 4,2%, lo que nos da 17,5
puntos.

Williner proces6 1 millén, es decir 3,8%, lo que nos da 14,5 pun-
tos.

Parmalat proces6 0,75 millones, es decir el 2,9%, lo que nos da 8,1
puntos.

Verdnica procesé 0,75 millones, es decir el 2,9%, lo que nos da 8,1

puntos.

Danone proces6 0,40 millo-
nes, es decir el 1,5%, lo que nos
da 2,3 puntos.

Santa Rosa proces6 0,30 mi-
llones, es decir el 1,1%, lo que
nos da 1,3 puntos.

Resto: esta constituido por
muchas empresas que procesa-
ron 10,50 millones de litros, con
una participacién individual muy
pequena y por lo tanto su
puntaje es despreciable.

El indice IHH da un puntaje
total de alrededor de 685 pun-
tos.

Un aspecto muy analizado en
la teoria econdémica es el que se
refiere ala ‘competencia’ en las
distintas formas de mercados.
Algunos economista estiman
como la mejor forma de merca-
do es el llamado mercado de
‘competencia perfecta’ pero
otros son sumamente criticos de
este modelo. Esta forma de mer-
cado exige una serie de condi-
ciones como las siguientes:

a)Gran cantidad de oferentes
y demandantes, donde las distin-
tas empresas no puedan influir
sobre el precio en forma indivi-
dual. Es por ello que es conoci-
da también como competencia
atomistica.

b)Transparencia, es decir que
todos los oferentes y demandan-
tes tengan precisa informacion
de los otros operadores en cada
momento.

c)Producto homogéneo, es
decir que todas operen el mis-
mo producto.

d) Libre entrada y salida de
oferentes y demandantes.

En razon a que es dificil que
este modelo exista en la realidad,
algunos autores consideran que
no deja de ser un modelo utépi-
coy, por lo tanto, que no habria
que usar. Otros economistas,
por el contrario, han sostenido
que esto no lo invalida como un
modelo sobre el cual trabajar.
Milton Friedman, por ejemplo,
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sostuvo no solo que no era ne-
cesario que un modelo fuese rea-
lista sino, por el contrario, para
él seria ventajoso. Otros econo-
mistas, como Friedrich Hayek,
consideraron que un modelo
que tenga como una de sus con-
diciones el que el producto sea
homogéneo contradice el senti-
do de la competencia. Para este
autor la competencia es ‘un pro-
ceso creador’ («Derecho, legis-
lacién y libertad», 3* tomo).

La teoria econOmica, desde
Cournot (1838) en adelante, se
ha concentrado en las formas de
mercado imperfecto, como el
duopolio, el oligopolio, la com-
petencia monopolistica y otras,
y el mismo término de mercados
imperfecto seria una prueba de
la preocupacién sobre las men-
cionadas formas de los econo-
mistas en general. Otros econo-
mistas, como Schumpeter, han
sostenido que la competencia
solo es factible entre empresas
que van modificando y perfec-
cionando los distintos produc-
tos.

Un economista americano,
Sweezy, sostuvo que la curva de
precios que enfrentaban dos
empresas oligopolistas era una
‘curva quebrada’ que llevaba a
que las empresas se situasen en
las inmediaciones del punto de
quebradura, creindose de esta
manera una rigidez en el sistema
de precios.

En el caso concreto de los
mercados agricolas, lo menos
que existe es rigidez en los pre-
cios. Estos, por la llamada ley de
King, son muy volatiles y a esa
mayor volatilidad contribuye la
operatoria en los mercados de
futuros.

SISTEMA DE PRECIOS Y MERCADOS
DE FUTUROS

Como se ha expresado muchas veces en este Semanario, en la
economia de mercado los millones de planes de productores y con-
sumidores son coordinados por el sistema de precios. Este es un
verdadero ‘computador social’, con millones de articulos y, por lo
tanto, millones de precios.

Como también se ha dicho en distintas oportunidades, lo que en
una economia interesa no son tanto los precios nominales sino los
llamados precios relativos, es decir cuanto vale una determinada
mercancia en relacién a otras. Si en vez de tomar los precios nomina-
les consideramos los precios relativos, los mencionados millones de
precios se transforman en millones de millones de millones, etc., es
decir en cifras con millones de ceros.

Pero esa multitud de precios esta referida a un determinado mo-
mento del tiempo, el presente, pero como existen mercados de futu-
ros para muchos productos, especialmente commodities, la canti-
dad de precios se multiplica teniendo en cuenta que se incorporan
todos aquellos precios sobre distintas posiciones del futuro.

Los precios futuros para los distintos productos o mercancias ne-
gociados surgen de las distintas apreciaciones que sobre sus ofertas
y demandas hacen las personas, pero aqui surge una pregunta:

¢La influencia va de los precios del disponible o de sus factores de
oferta y demanda hacia los precios futuros, o baja de los precios
futuros a los precios del presente? Es decir, écudl es el orden de la
causalidad?

Es dificil contestar esa pregunta y de hecho las distintas respuestas
son encontradas. A nuestro entender la causalidad viene de los pre-
cios futuros a los precios disponibles y esto por las siguientes razo-
nes:

a)Los precios futuros surgen de los ‘fundamentals’ de mediano o
largo plazo mientras los precios de disponible o contado responden
a variables coyunturales.

b)Los mercados de futuros son ‘descubridores de precios’ y por
ello responden a una vision mas meditada y estudiada. Comanmente
nadie responde a la pregunta de cual va a ser el precio que se regis-
trard mafana, por el contrario, las preguntas y respuestas se realizan
sobre los precios que se registrarin en el mediano o largo plazo.
Desde esos precios, y respondiendo a variables coyunturales, surgen
los precios del disponible.

¢)Los precios futuros son mas maleables. Los precios del disponi-
ble, por el contrario, no permiten una gran ‘maleabilidad’, es decir
son mas rigidos.

d)Al ser los precios futuros mas maleables dan lugar a la interven-
cién de especuladores y arbitristas y, por lo tanto, a una infinidad
mayor de negocios. El comercio mundial de bienes y servicios para el
corriente ano se estima en 53.000 millones de délares diarios, el
movimiento de contratos de futuros cien veces mas.

De todas maneras, entre precios de futuros y precios de disponi-
ble tiene que existir una cierta correlacion ya que de no ser asi no
tendria sentido la cobertura en los mercados de futuros.
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SOJA

¢En vias de
solucionar la
logistica de las

exportaciones?

Como todas las semanas,
hubo cambios reglamenta-
rios. Esta vez, referido al
ROE Verde. Se publicé en
el Boletin Oficial de este
viernes, la Resolucion
2486/2008 ONCCA, en la
cual se pone un plazo de 5
dias habiles a la ONCCA
para que autorice o denie-
gue el ROE Verde ante la
declaracién jurada de ven-
ta al exterior presentada.
Aunque de naturaleza ad-
ministrativa, esta medida
vendria a solucionar los
reclamos de los exportado-
res, que comentaban de las
tardanzas del organismo
oficial para expedirse con
celeridad ante las presen-
taciones efectuadas.

Lo que también contem-
plé la resolucién fue la
ampliacién de los plazos de
cumplimiento (oficializa-
cién del embarque) con el
ROE Verde, una vez éste ex-
pedido. Para el caso de
todo producto que no sea
maiz o trigo, el plazo se
ampli6é a 180 dias, en vez
de los 45 dias que estable-
cia la 543.

Claro que no todo es un
lecho de rosas, particular-
mente para los producto-
res. Para poder tener esa
ampliacién el exportador
debe materializar el pago
de los derechos de expor-
tacion dentro de los dos
(2) dias habiles de
aprobarse la DJVE.

éDe aumentarse, en el
futuro, los derechos de ex-

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 15/08/08

Soja. Volumen de produccion comprometido a fines de Julio
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El grisado es para advertirt que las cifras son al 12/05/08. Falta informacion detallada de la ONCCA. Resto, sobre la base de datos de SAGPyA, ONCCA y propios.

portacion, quedaria “absuelto”
el exportador de pagar la dife-
rencia de D.E. en caso de no te-
ner comprada la mercaderia?
No es la conclusién que parecie-
radesprenderse de la norma. Pa-
reciera ser mds un “si necesitds
mas plazo para embarcar, paga
las retenciones vigentes ahora.”
¢Qué significa que el exporta-
dor tenga que adelantar el di-
nero por derechos de exporta-
ciones, lo que no es poco; baste
mirar el 35% de la soja? Signifi-
ca un costo financiero, que pa-
sara a formar parte de la estruc-
tura de gastos del negocioy, por
lo tanto, deducible de la oferta
presentada al oferente.

De esta manera, el Gobierno
Nacional aprovecha a adelantar
recaudacion, atendiendo una
necesidad logistica. Sin embar-
g0, dejaria abierta la puerta para
recaudar mas (en el caso que el
exportador no le pruebe que te-
nia comprada la mercaderia en
el momento de declarar la venta
si aumentara la retencién). Una
vez mas, pareciera que el gobier-
no so6lo tiene un objetivo
fiscalista ya que en un “toma y
daca” perjudica al productor.

Esto no es mas que la conse-
cuencia de lidiar con el proble-
ma de un tributo claramente
distorsivo, buscado como ele-
mento de facil recaudacion y
para tapar los problemas de
manejar la evasion o elusion fis-
cal, y que tendria que ir desapa-
reciendo del lenguaje de los ha-
cedores de politica.

Mayor predisposicién a
vender con precios en
alza

De la mano de Chicago y de la
necesidad de los compradores,
los precios de la soja local se
mostraron mas firmes que en el
exterior. Fue la tnica forma de
que los negocios aparecieran.
Después, empezaron a descen-
der.

7




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

Con pocos cambios de precios
inici6 la semana bursitil en la
rueda de granos. La soja fue el
anico producto que logré
negociarse en suba impulsado
por la necesidad de una fibrica
local de captar mercaderia, con
descarga en Timbues, y las me-
joras del complejo oleaginoso en
el mercado externo. El resto de
las fabricas se quedaron ofre-
ciendo $830, por lo que la ma-
yoria de las 6rdenes de venta las
capté el comprador para
Timbues. Asi fue como los pre-
cios negociados treparon en $40
respecto del viernes 8 de agos-
to, ajustindose el precio pizarra
en $849,80 la tonelada.

Ya en la segunda rueda, quie-
nes se habian quedado detrds de
los $850 pagados el lunes se arri-
maron y decidieron ofrecer
$840, por lo que el promedio
ponderado de Camara del mar-
tes estuvo en $849, ahora si con
menor volumen de negocios in-
formado.

Con una tercera rueda conse-
cutiva de suba en Chicago (y una
suba muy importante), fibricas
y exportadores ofrecieron me-
jores valores desde temprano.
De todas maneras, la oferta se
presenta muy cautelosay las Or-
denes solo salieron de las carti-
llas de los corredores cuando los
compradores se vieron forzados
a mejorar ain mas sus ofertas.
Asi se lleg6 a los $ 880 pagados
por la soja con descarga hasta el
19 de agosto sobre Timbues.

Al bajar los precios de Chica-
go en las dos dltimas ruedas de
la semana, por la soja local llegd
a ofrecerse $870, primero, y
$820 el viernes. En este retroce-
so sobre el final de la semana,
los compradores se mostraron
menos interesados y el volumen
de negocios concretados bajo
notoriamente. De todas formas,
el tonelaje negociado en recinto
habria sido mds cercano al de la
altima semana de julio, conside-

CALCULO DEL FAS TEORICO A PARTIR DE FOB DE GRANOS

BOLSA DE COMERCIO
DE ROSARIO

13/08/2008

SOJA

ITEMS

FOB OFICIAL 452
ALICUOTA GRANOS 35,0%
IMPORTE POR D.E. 158,2
FOB DE MERCADO v 452,9
GASTOS EN PUERTO
a. Costo elevacion 3,00
b. Aimacenaje 0,15
c. SENASA 0,38
d. Independence Surveyor 0,20
e. Despachante de Aduana 0,10
f. Comisién corredor FOB 0,50
g. Estibaje (crane tax) 0,30
TOTAL GASTOS (FIJOS + D.E.) 162,8
FAS GRANO EN MERCADO INTERNO ($/TN) 850
TIPO DE CAMBIO ($/USD) 2,9960

283,7
FAS EN MERCADO INTERNO (USD/tn)

3,3%

GASTOS COMERCIALES
9,41
a. Impuesto de sellos 0,028%
b. Impuesto a las transferencias bancarias 0,600%
c. Registro en Bolsa 0,070%
d. Comisi6n corredor FAS 1,000%
e. Analisis 0,124%
f. Prefinanciacion exportacion 1,397%
g. Financiacion IVA 0,098%

USD /tn

FAS TEORICO

MARGEN NETO

rando que en la semana pasada practicamente no hubo operaciones.

{Resultado? 4,9% de suba acumulada semanal, medidos los precios
en pesos, y 5,7% de suba si se los mide en ddlares. Aqui jugd el
fortalecimiento de nuestra moneda frente a la divisa norteamerica-
na.

La oferta se mostré “un poco” mis dispuesta a deshacerse de la
mercaderia, pero, igualmente, espera mayores precios.

La demanda puntualmente necesitada dejo precios con aumentos
superiores a los exhibidos por las cotizaciones de Chicago. Sin em-
bargo, no todos estin dispuestos a acompanar en un mercado que
no les estd dejando buenos nimeros y muy complicada con el nuevo
sistema de registracion de exportaciones. Segin muchos, la logistica
se esta tornando tan complicada, sino mas, que cuando estaba el
conflicto agropecuario.

Circul6 la noticia en los ultimos dias (aunque ya se habia hecho
mencion sobre el particular) de que las industrias aceiteras dejarian
de producir, en forma escalonada, hasta tanto se normalicen sus
exportaciones porque ya no tienen espacio para almacenar su pro-
duccion. Segun la noticia, las demoras en el arribo de buques estaria
relacionada con la descarga de combustibles importados. No nos ha
sido posible verificar hasta qué punto esto puede tener un efecto
sobre todo el sistema.

La demanda asiatica (Medio y Lejano Oriente) empezo a aparecer
buscando mercaderia argentina. Ayudados por los valores de Chica-
g0, los precios FOB subieron un 6% a US$ 474 la tonelada de soja
para el embarque cercanoy hasta el dia jueves. En el caso del pellets
de soja aumento un 5,1% en igual lapso, a US$ 360,50. El aceite, en
cambio estuvo mds débil, con un incremento acumulado (del viernes
8 al jueves 14) del 2,7%.

Ante el incremento sufrido por el precio interno, el margen /
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CALCULO DEL FAS TEORICO A PARTIR DE

FOB DE PRODUCTOS INDUSTRIALES

13/08/2008

ITEMS

a. Costo elevacion

c. Inspeccién compafia
d. Comisién FOB broker

a. Comisién FOB broker
b. Fondo Fiduciario
c. Descuentos por calidad

PRECIO NETO

b. Independence Surveyor

PRECIO FOB MERCADO

1. GASTOS EN VALORES FIJOS

2. GASTOS EN VALORES VARIABLES

TOTAL FOBBING (FIJOS + VAR.)

BOLSA DE COMERCIO
DE ROSARIO

ACEITE PELLETS HP
usb/tn usD/tn

1,59%
16,5
0,50%
1,089%

20,9

1017

IMPORTE POR D.E.

RINDE INDUSTRIAL

FOB OFICIAL SUBPRODUCTOS

ALICUOTA D.E. SUBPRODUCTOS

VALOR TEORICO RESULTANTE

PRECIO COMPUESTO GRANO

1039
32%

332,5

684,3

19%

294,9

FAS GRANO EN MERCADO ($/

TIPO DE CAMBIO ($/USD) 2,996

FAS GRANO EN MERCADO

a. Impuesto de sellos
b. alas

3. GASTOS COMERCIALES

$/tn

D/tn

c. Registro en Bolsa
d. Comisi6n corredor FAS
e. Analisis

g. Financiacién IVA
h. Diferencias por calidad

f. Prefinanciacion exportacion

850,0

283,7

3,32%
9,4
0,03%
0,60%
0,07%
1,00%
0,12%
1,40%
0,10%

4. RECUPERO VENTA PELLETS CASCARA

FAS TEORICO S/Costo industrializacion

6,75

COSTO INDUSTRIALIZACION USD/ tn
USD/tn
FAS TEORICO neto de costo industr.
$/tn
Margen bruto UsD/tn
Margen neto USD/tn -4

contramargen de la exportacion de grano o de la exportacién indus-
trial del complejo soja habria estado muy ajustado.

Como para tener una idea de qué se tiene en cuenta para formar
un FAS tedrico de soja, segun si se exporta grano o se exporta aceite
y/o pellets de soja, reproducimos los cuadros que muestran la meto-
dologia utilizada en uno y otro caso. Dichos cuadros son una cons-
truccién pura y exclusivamente tedrica, tratando de incorporar to-
dos los elementos que varias empresas exportadoras utilizan para
sus propios calculos. Pretende ser una media de la estructura de
costos observable, ya que habra exportadores que, por ejemplo,
trabajen con corredores de FOB y otros que no -esto ultimo bastante
usual entre multinacionales-. Habra exportadores cuyo costo de ele-
vacion (carga y descarga) esté por debajo y otros por encima de lo
aqui expuesto. Las tasas de interés tenidas en cuenta en temas rela-
cionadas con la financiacion seran distintas segun el cliente, o la

envergadura del negocio... y asi sucesivamente.

Excepto por el aceite, en Chicago los

futuros se
recuperaron

La produccién de soja de
EE.UU. fue estimada por el USDA
en 80,91 millones de toneladas
(2.973 millones de bushels), es
decir, 820.000 Tm (30 millones
bushels) menos que lo anticipa-
do por los analistas.

Aunque queda por debajo del
mes pasado, es una cosecha 15%
superior a la del ano pasadoyla
segunda en volumen, histérica-
mente hablando.

El USDA trabajé con una revi-
sion de la superficie cosechable
con soja, que subié en 486.000
ha respecto de julio, para llevar-
la a 29,7 millones ha. Esto seria
el 98% de la superficie sembra-
da, frente al 96,8% previsto en
julio para esa misma relacién.

Se redujo la cifra de rendi-
miento proyectada, a 27,24 quin-
tales por hectarea (40,5 bushels
por acre o bpa), quedando por
debajo del informe de julio para
este ciclo 2008/09, pero también
por debajo del rendimiento del
2007/08.

Los especialistas del USDA no
habrian trabajado con un rendi-
miento de tendencia sino que
habrian incorporado los efectos
de la siembra tardia, un desarro-
llo retrasado en los lotes, mas los
problemas climaticos en el Del-
tay el Sudeste norteamericanos.

Para muchos analistas, el nivel
de rendimiento puesto por el
USDA es cuestionable. El desa-
rrollo de la soja esta retrasado
respecto de lo habitual en mu-
chas areas productivas impor-
tantes por lo que el riesgo de
heladas tempranas, antes que el
grano madure, se eleva.

Respecto de la ofertay deman-
da mundial, la produccion de
oleaginosas fue estimada en
416,1 millones Tm, 1,2 millén
menos respecto del mes ante-
rior, pero aun asi se constituye
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en un récord historico.

Para Brasil se redujo la cose-
cha de soja 2008/09 en 1,5 mi-
116n de toneladas, a 62,5 millo-
nes, anticipando que los produc-
tores sembraran menos ante la
baja de precios de la oleaginosa
y el encarecimiento de los cos-
tos. Por el contrario, para nues-
tro pais elevaron la cifra de pro-
duccién en 1,5 millones Tm, ubi-
candola en 49,5 millones; en este
caso por un incremento de la
superficie sembrada. De otros
paises con gran influencia sobre
el mercado, se vaticiné que las
importaciones de soja de China
aumentarian en 500.000 Tm a
36 millones, frente a los 35,4
millones que se revisaron para
la campana 2007/08.

En definitiva, aunque se bajé
ligeramente, respecto del mes
anterior, la produccién mundial
de sojaa 237,36 millones Tm, la
elevacion del stock inicial y el
dejar el consumo sin variacién,
determiné un aumento del stock

final de la campana 2008/09 en casi un 1%, a 49,28 millones Tm.
Fuera del impacto, algo riapido, que tuvo el informe del USDA sobre
el mercado, los precios de la soja y de la harina manifestaron un
rebote técnico que ayuddé a mejorar su performance respecto de
dias anteriores. Asi los futuros de soja quedaron un 3% de bajas
acumuladas en la semana y los de harina de soja entre 4% y 6%.

La situacion de los futuros de aceite de soja fue, sin embargo,
opuesta. Acumularon una baja del 1% en la semana.

Lo que determin la caida en el aceite de soja fue el rumor de que
compras previas de aceite de palma podrian enfrentar un default. El
rumor hablaba de casi 800.000 Tm, lo que dispar6 una fuerte pre-
sion vendedora sobre los futuros de aceite de palma de Malasia,
como asi también en los mercados de fisico de Europa.

TRIGO

Hay cada vez mas trigo en el mundo

Los futuros de trigo estuvieron operando con mucha volatilidad.
Las subas llegaron al comienzo de la semana luego de las bajas de las
semanas pasadas.

El elemento que motivé la mejora nuevamente fueron sefnales téc-
nicas que generaron mas compras que ventas entre los operadores.

Igualmente la mayor oferta del grano fisico producto del avance
de la cosecha estadounidense asi como la mayor disponibilidad en
otras partes del mundo, contindan siendo los factores que limitan las
mejoras de los precios.

Evolucion de la Oferta y Demanda mundial de trigo

‘- OFERTA TOTAL EE8CONSUMO C—1PRODUCCION 1 STOCK FINAL =#=STOCK/CONSUMO

800

40%

- 35%

400 +

Millones de toneladas

I 1 30%

- 25%

[ - 20%

o — ~ 2 0

- 15%

- . - - 10%

98/99
Fuente: Informe del USDA

99/00  00/01

01/02

_‘ - 5%
T T } ’O%

02/03  03/04 04/05 05/06  06/07 07/08e 08/09 p
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En Estados Unidos la cosecha del trigo de invierno alcanza el 92%,
debajo del 97% del ano pasadoy el 95% del promedio de los tltimos
cinco anos. En lo que respecta a la actividad del cereal de primavera,
el avance es muy lento.

Segun el USDA la recoleccion alcanza el 16% del drea frente al 44%
del ano pasado y el 36% del promedio. Estos cultivos mostraron un
nuevo deterioro en sus rankings, donde el 53% esta en la categoria
de bueno a excelente frente al 56% de la semana previay el 66% del
ano anterior a la misma fecha.

El deterioro fortaleci6 las expectativas de algunos cambios en las
perspectivas de produccion del cereal y algunos operadores actua-
ron en consecuencia previo al informe mensual del USDA que se
publicara el martes.

Los nuevos datos pocos cambios mostraron para el balance esta-
dounidense mientras que cambiaron las cifras mundiales.

La produccién de trigo estadounidense contintia proyectindose
para el 2008/09 en 67 millones de tn con algunos ajustes segun el
tipo de grano: aumentd la cosecha de trigo duro colorado de invier-
noy blando colorado de invierno mientras que redujo la cosecha de
trigo duro colorado de primavera, trigo blanco y trigo duro.

El cambio mas notorio estuvo en la demanda proyectada para uso
forrajero del cereal, que pas6 de 7,56 millones de tn a 6,8 millones a
causa del incremento en la oferta de granos forrajeros y de la caida
de los precios de los mismos.

Los stocks finales del cereal estadounidense pasaron de 14,6 millo-

LEY 21453

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

Productos principales  Cosecha/ Prod. Registro de @n ulado Acum. comparativo
la semana Al 12/05/08 Al 14/05/07
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 43.576
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

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

nes de tn a 15,6 millones, arriba
de las 8,3 millones de la campa-
na 2007/08 y de las expectativas
de los operadores.

Estos ultimos estaban mas
atentos a las cifras globales que
las particulares.

La produccion de trigo 2008/
09 se proyecta en 670,75 millo-
nes de tn, aumentando 6,51 mi-
llones respecto del reporte pre-
vio pero superando las 610,5
millones de la campana prece-
dente.

El ajuste positivo en la oferta
respondi6 a los aumentos en las
producciones de Canadi, la
Unién Europea, Brasil, India,
Rusia y Ucrania mientras que dis-
minuyeron las proyecciones en
Kazajstan y Argentina.

Los datos para nuestro pais
pasaron de 14,5 millones de tna
13,5 millones por la continuidad
del clima seco en la region pro-
ductora central asi como por la
incertidumbre acerca las politi-
cas del gobierno en materia de
exportaciones que redujeron el
area de siembra (comentarios
oficiales del USDA).

Los cambios realizados en las
ofertas de varios paises fueron
acompanados por ajustes tam-
bién en la demanda. El consumo
forrajero global pasé6 de 117,72
millones de tn a 119,77 millones
y las exportaciones de 120,46
millones de tn a 121,28 millones.

Las nuevas cifras publicadas
fueron bajistas para los precios
durante el dia de publicacion,
mientras que los futuros recu-
peraron esa pérdida el miérco-
lesy el jueves.

La mejora de las cotizaciones
en Chicago respondié a la publi-
cacion de algunos reportes que
senalan problemas de calidad en
los trigos que se estan cosecha-
do en los paises de la ex Union
Soviética y en Europa. Ucrania
informé que estiman que la co-
secha de este ano tendra el me-
nor porcentaje de trigo panade-
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SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO EN
GEA - GUIA ESTRATEGICA PARA EL

AGRO

MAPA DE AGUA EN EL SUELO: TRIGO

Porcentaje de agua atil al 15/08/08

Agosto sigue
sin cambios, y
esta segunda
semana no
present6
diferencias
con los
primeros dias
del mes. Las
precipitacio-
nes fueron
insignifican-
tes en toda la
regiéon y las
temperaturas
minimas
alcanzaron
valores
menores a
0°C
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observandose
heladas la
mayoria de
los dias,
preferente-
mente en el

sector centro

y sur de la regi6n GEA. Estas bajas temperaturas no produjeron dafios importan-
tes en los cultivos y en muchos casos son favorables al crecimiento y desarrollo de
los mismos. Las Unicas precipitaciones ocurrieron el dia lunes 11 en forma de
lloviznas débiles, registrandose el mayor acumulado en la estacién de Baradero,

con un valor
de 1.6 mm.
Las condicio-
nes hidricas
han disminui-
do levemente
con respecto
al informe
anterior, y
por lo tanto
se observa el
mismo patrén
de reservas,
es decir las
mejores
reservas en
el sudeste de
la region GEA,
sobre la
provincia de
Buenos Aires,
y reservas
menos
favorables en
el centro y
norte de GEA.
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MAPA DE AGUA EN EL SUELO
Porcentaje de agua util al 7/08/08

Teniendo en cuenta que el trigo esta
por comenzar a transitar su etapa de
mayor demanda hidrica, seria
necesario que se produzcan importan-
tes lluvias en la regién (entre 60 y 120
mm segln los casos), para poder
recargar el perfil de humedad y sacar
asi al cultivo de la dificil situacion por
la que esta atravesando, aunque esta
opcién parece poco probable, al menos
en los proximos 7 dias, dadas las
perspectivas meteorolégicas
presentes.El periodo comprendido
entre el jueves 14 al miércoles 20 de
Agosto se presentara con escasas
precipitaciones sobre la region GEA.
Solo durante el sdbado y domingo se
presentaran condiciones inestables en
la zona, debido a la aproximacion de
un frente frio a la regién central del
pais que podria generar algunas
precipitaciones en forma muy aislada
y con acumulados poco significativos.
En cuanto a los registros térmicos se
espera que durante el comienzo del fin
de semana las temperaturas vayan en
leve ascenso, aunque el jueves todavia
pueden presentarse algunas heladas
sobre la region GEA, a partir del
domingo se espera un importante
descenso térmico, dando lugar a que
se registren nuevamente heladas,
algunas de las cuales puede llegar ser
intensas. En cuanto a la circulacion de
la atmdsfera, durante los Gltimos dias
de la semana, prevalecera viento de
leve intensidad del sector Norte; a
partir del sdbado se espera una
rotacion del mismo al sector Sur, con
posterioridad al pasaje del sistema
frontal frio antes mencionado. Debido
a la circulacion del sector Norte
durante los primeros dias de este
periodo, se espera un importante
incremento de la humedad, lo que
puede provocar la formacion de
neblina y bancos de niebla durante el
vienes y sabado.

www.bcr.com.ar/gea
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ro de la historia.

En Estados Unidos el lento
avance de la cosecha en el norte
de las regiones productoras por
las condiciones climdticas desfa-
vorables genera incertidumbre
respecto el futuro de algunas
variedades del cereal. El conte-
nido de proteinas registrado ini-
cialmente estd siendo inferior a
lo esperado.

Esta situacion también se ob-
serva en Europa donde, si bien
Strategie Grains volvié a aumen-
tar su estimacién de produccion
de trigo blando de toda la Unién
Europea a 133,9 millones de tn
respecto del prondstico del mes
anterior, se senala la deteccion
de muchos problemas de cali-
dad que destinarian al trigo ma-
yor porcentaje al uso forrajero.

La incertidumbre que se gene-
ra a partir de estas noticias se
materializa en la volatilidad de
los precios. Los futuros subieron
pero el vienes hubo tomas de
ganancias frente a la caida del
petréleo y la firmeza del délar
frente a las demads monedas.

El trigo tiene pocas novedades
propias para que los precios to-
men independencia respecto de
los demas productos. La deman-
da podria ser el factor que lo
despegue de la presion de la co-
secha mundial y de la caida de
los granos gruesos.

El trigo local
mejoro al cierre
pero podria mas

La semana para el trigo local
habia mostrado pocos cambios
hasta el viernes cuando apare-
ci6 un nuevo exportador activo
en el mercado.

Los precios diarios de nego-
ciaciones oscilaron entre $ 550
y 8 560 con diversidad de com-
pradores, puertos de descargay
fechas de entrega. Cuando fue-
ron mejores los valores se
reactivaron los volimenes de

negocios relevados en el recinto, oscilaron entre 2.000 y 10.000 tn.

El impulso lleg6 el Gltimo dia de negocios cuando un exportador
pagd $ 590 por el cereal sin descarga, y se produjo un aluvién de
ordenes de ventas. En la jornada se relevaron operaciones por 40.000
tn.

La necesidad que muestran algunos compradores responde a la
mayor actividad que también se estd registrando en los puertos don-
de comenzaron a llegar mas buques para la carga de trigo.

Seguan los informes de empresas navieras, para los proximos quin-
ce dias se espera el arribo de barcos para embarcar unas 179.200 tn
en los puertos argentinos, de las cuales unas 101.000 tn correspon-
den a los puertos del up river.

La mercaderia necesaria para hacer frente a estos compromisos
pareceria no estar en poder de los exportadores que tienen que
cumplirlos a pesar que en las declaraciones de compras el sector
totaliza negocios de trigo por 9,9 millones de tn al 6/8.

El volumen mencionado alcanzaria para cubrir las ventas externas
declaradas y autorizadas y la posibilidad de nuevos negocios.

Desde la publicacién de la resolucién N° 2404 se aprobaron nue-
vas solicitudes de ROE Verde por 339.520 tn de trigo.

Seria muy util para el anilisis de las exportaciones de todos los
productos agricolas volver a contar con la informacién que diaria-
mente se publicaba de las DJVE y la semanal de los compromisos de
trigo y maiz al exterior.

La falta de informacién o la actual presentacion que realiza la
ONCCA en relacién al trigo no hace mas que confundir, ya que de la
pagina de internet se desprende que desde mayo a la actualidad se
aprobaron nuevas exportaciones por 1.104.821,5 toneladas de tri-
go aunque fueron rechazadas otras 485.457,6 toneladas.

Poco se puede conocer sobre las exportaciones aprobadas y re-
chazadas, los destinos no se informan pero se estiman por los embar-
ques que son exclusivamente a Brasil.

Fue recién esta semana cuando la ONCCA, por la emision de la
Resolucion N° 2846, estableci6 un plazo para la aprobacién o recha-
zo de la presentacion de la solicitud de registracion de ROE Verde. La
oficina tendra un plazo de 5 dias hibiles contados a partir del dia
siguiente a la presentacion de la misma.

Esta disposicion ayudara a reducir la incertidumbre sobre las ex-
portaciones aunque igualmente quedara todo supeditado a la exis-
tencia del remanente exportable que establece el gobierno.

Las exportaciones aprobadas reducen el saldo exportable dado
que se suman a las 7,15 millones de tn que teniamos informadas a
través de los compromisos externos de trigo argentino que informa-
ra hasta el 06/06 la SAGPyA.

De esta forma Argentina estaria exportando actualmente unas 8,25
millones de tn de trigo cuando considerando la oferta actual el saldo
exportable estd proximo a los 9 millones de tn.

Esta estimacion estd por debajo de las 10 millones de tn que el
USDA considera que nuestro pais va a exportar de trigo 2007/08.

Para la proxima campana las cifras fueron modificadas en el infor-
me mensual conocido en la semana. Se proyecta una produccion
argentina de trigo 2008/09 de 13,5 millones de tn desde las 14,5
millones del reporte previo, bajando las exportaciones a 8,5 millones
de tn.

La caida manifestada en las cifras no hace mis que confirmar los
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datos que en realidad se obser-
van en los campos.

Partiendo de una importante
disminucién del drea sembrada,
se observa condiciones climati-
cas dispares para la evolucion de
los cultivos.

El clima es mayormente favo-
rable para la regién nucleo pro-
ductora del sur de la provincia
de Buenos Aires donde las con-
diciones de humedad y tempe-
raturas son buenas para el naci-
miento de las plantas mientras
que la sequia continua afectan-
do el norte de la regién produc-
tora que abarca la misma pro-
vincia, Santa Fe, Cérdoba y las
provincias nortenas.

En el norte de la provincia de
Buenos Aires, los cultivos presen-
taban un muy buen aspectoy no
reportaron problemas de hume-
dad, plagas o enfermedades.

Sin embargo, en la regién mas
préxima a nuestra ciudad las pre-
cipitaciones fueron insignifican-
tes y comienza a sentirse la falta
de agua.

En regiones de la provincia de
Cordoba se dio por concluida la
actividad de siembra del cereal
a pesar de no haber alcanzado
las expectativas iniciales por la
falta de lluvias que mejorara la
humedad de los suelos.

La situacién augura una caida
mayor de la superficie a la ofi-
cialmente estimada por el go-
bierno. Segun datos oficiales se
sembré al 14/08 el 95% de los
4,8 millones de hectireas previs-
tas, debajo del ano pasado a la
misma fecha cuando se sembroé
un millén de hectireas mas.

La situacién actual atn no se
refleja en los precios locales, solo
los precios FOB que se estin co-
nociendo estan reflejando la
menor produccién local y el im-
pacto en las exportaciones. Se-
gun informes privados, el trigo
argentino entrega diciembre/
enero 2009 estd vendedor a u$s
310.

Estos valores estan superando los niveles préximos a los u$s 270
del ano pasado a la misma fecha aunque con un contexto dispar: en
el pasado hubo una mayor siembra y los productores podian antici-
par negocios frente a las condiciones forward que ofrecian los ex-
portadores.

MAIZ

Podria desaparecer el interés comprador
de los exportadores locales

El cereal argentino volvi6 a estar atado a los vaivenes del mercado
externo de referencia.

La semana comenz6 sin cambios respecto del vienes anteriory los
$ 400 pagados por la exportacion alejo los negocios en el recinto de
operaciones.

Una mejora posterior de los precios futuros en Chicago llevo a los
precios disponibles a subir a $ 420 y $ 450 por dos jornadas conse-
cutivas que impulsaron los negocios relevados a aproximadamente
30.000 tn diarias.

La suba de $ 50 acumulada hasta el jueves se disolvi6 el vienes
cuando el mercado externo bajé u$s 11 en promedio de las ofertas
de los compradores locales de maiz volvieron a los $ 400.

Los cambios en los precios activa los negocios solo cuando estos
suben, mientras que las 6rdenes de ventas de los productores des-
aparecen con las bajas a la espera de una recuperacion.

El contexto internacional, a pesar de las nuevas cifras del USDA
sobre la produccion estadounidense, continua siendo favorable para
los precios del maiz.

Ahora hay que esperar que dicho comportamiento pueda reflejar-
se en nuestro mercado. Las posibilidades de continuar en el mercado
estin atadas a las exportaciones.

Se desconocen cual fue el volumen aprobado de nuevas ventas al
exterior desde el mes de mayo cuando la gestion de las mismas pasé
a manos de la ONCCA. Solo el trigo tiene una desagregacion de las
nuevas exportaciones se realizaron seguin el ambito de la resolucién
que fue aplicada.

Igualmente se estima que las nuevas exportaciones realizadas de
productos agricolas mayormente corresponden al maiz.

El saldo exportable del cereal dependeri de la produccion final-
mente obtenida. Los datos oficiales sefalan una cosecha préxima a
los 20,4 millones de tn mientras que algunos privados estiman que
podria estar mds préxima a las 21 millones.

Si consideramos esta ultima cifra como la producida durante la
campana 2007/08, las exportaciones del cereal podrian alcanzar las
13 millones de tn aunque el USDA estima que esa cifra se elevaa 15,5
millones.

De este total los exportadores estin informando compras por un
volumen mayor que asciende a las 14 millones de tn.

La diferencia entre potencialidad de exportaciones y compras
mostraria a un sector exportador mas tranquilo en los proximos
meses.

La situacion ya se refleja en la actividad de los puertos. Segin
informes de empresas navieras, para los proximos quince dias se
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espera el arribo de buques para cargar maiz por aproximadamente
387.000 tn frente a las 432.000 tn de la semana previa y el millén de
hace un mes.

La mayor tranquilidad que se observari en las terminales portua-
rias respecto del cereal responde a la concentracion de embarques
observado luego de la cosecha por las disposiciones que recortaron
el plazo entre la declaracién jurada de venta al exterior y la destina-
cion del embarque.

En la resolucion citada en el comentario de trigo (N° 2840) se crea
un régimen especial optativo para extender el plazo de validez del
ROE Verde para aquellos exportadoras que materialicen el pago de
los derechos de exportacién simultineamente con la aprobacion de
la Declaracion Jurada correspondiente.

De esta forma los 45 dias que actualmente tiene el exportador
para oficializar las destinaciones de exportacion se extiende a: 90
dias corridos para el trigo, 120 dias corridos para el maiz y 180 dias
corridos para el esto de los productos de origen agricola.

Este esquema se aplica para aquellos exportadores que opten por
efectivizar el pago de los derechos de exportacién dentro de los dos
dias habiles de haber sido aprobada la Declaracion Jurada.

El cambio propuesto no tiene mds objetivo que recaudar mientras
los requerimientos para las nuevas exportaciones contindan dificul-
tando los negocios o por lo menos no se informan tantos como otros
anos a esta misma época.

Otros anos a esta misma época también el productor contaba con
herramientas que le permitia comenzar a realizar calculos para la
nueva cosecha.

La existencia de los mercados de futuros con liquidez y las ofertas
compradoras forward de los exportadores les permitia realizar
calculos econémicos y anticipar ventas.

El ano pasado a esta fecha se pagaba u$s 120 por el cereal de la
préxima cosecha y muchos realizaron negocios. Al 15/08/07 los ex-
portadores habian comprado 1,5 millones de tn de maiz nuevo.

Sin embargo hoy la situacion es distinta y con elementos desfavo-

rables que comenzaron mate-
rializarse con las primeras esti-
maciones: las del USDA.

El organismo estadounidense
recortd en su reporte mensual
la proyeccién de cosecha de
maiz argentino para el 2008/09
a 22 millones de tn desde las
23,5 millones previas.

Los argumentos no son mds
que una caida en el drea a sem-
brarse y los mayores costos de
produccion.

En la Institucion desde el ana-
lisis de la region que abarca GEA
comienza a vislumbrase una dis-
minucién en la intencion de siem-
bra por los altos costos de im-
plantacion y los bajos precios del
maiz.

Mayor producciéon
de maiz en EE.UU.
pero con

escepticismo

La semana para los precios
futuros de Chicago comenzo con
un accionar que respondia ma-
yormente al posicionamiento de
los operadores frente al informe
mensual del USDA donde publi-
caria proyecciones de produc-

cion corregidas.

MAIZ en EE.UU.: Produccion y demanda total
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nuevas encuestas en re-
lacién al area sembrada,
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siembras, y las expectati-
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Las nuevas cifras expre-
san la situacion de los
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que se informan sema-
nalmente en el reporte
del USDA.
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mana previa, para alcanzar el 67% frente al 56% del ano pasado a la
misma fecha. La calidad del cultivo es la tercera mejor de las dltimas
10 campanas.

En cuanto al avance de las etapas de desarrollo, el maiz continda
mostrando retrasos respecto otros anos. El 93% estd en floracién
frente al 98% pasado, el 30% estd maduro frente al 59% y tan solo el
6% esta dentado frente al 20% del ano pasado a la misma fecha y el
16% del promedio de los dltimos cinco anos.

Frente a este contexto, y sumado las buenas condiciones climati-
cas que acompanaron la etapa critica de la polinizacion para la deter-
minacion de los rindes, los operadores se posicionaron mayormente
a la baja de los precios por una mayor produccion.

En promedio los operadores estimaban, previo a la publicacién
del informe, que la produccién de maiz 2008/09 de Estados Unidos
alcanzari las 304 millones de tn, unas 6,4 millones de tn mds que el
informe previo.

Los datos publicados por el organismo oficial sorprendieron a mas
de un operador. La produccién de maiz se proyect6 en 312,1 millo-
nes de tn frente a las 297,6 millones de junio.

La estimacion se realiz6 a partir de la primera encuesta sobre los
pronésticos donde se observan mayores rindes y un aumento en el
area cosechada.

Las condiciones climdticas mayormente ideales para los cultivos
en la mayor parte del cordén productor estadounidense desde fines
de junio fue el principal elemento que confirma las nuevas estimacio-
nes asi como las persspectivas de un incremento de los rindes.

Igualmente hay muchos especialistas en cultivos que estin escép-
ticos frente a las nuevas cifras oficiales por las condiciones menores
alas ideales en algunos estados del Medio Oeste.

Las inundaciones en el Medio Oeste, el clima frio y el retraso signi-
ficativo en las siembras de primavera por la excesiva humedad pare-
cen no impactar a los cultivos de maiz.

El reporte oficial proyecta rindes de 155 bushel por acre (97,2 qq/
ha), unos 3,9 bushel por arriba del ano pasado.

Para alcanzar estos nimeros aun es necesario que continien las
buenas condiciones climiticas y la probabilidad de heladas sean mas
tardias alo normal. La muerte por heladas, que detiene el crecimien-
to de los cultivos, tipicamente ocurre durante las primeras semanas
de octubre aunque hay algunos prondsticos que senalan que serin
tempranas.

Frente a un contexto que ain no estd definido, son muchos los
analistas que tienen incertidumbre sobre las cifras publicadas, por
eso serd que los precios futuros en el mercado de Chicago el diade la
publicacién subieron en lugar de bajar.

Ante un aumento en la oferta, los precios deben bajar si no son
acompanados por la demanda. Hubo cambios en la demanda que no
pudo compensar la suba de la produccion.

Se proyecta un aumento en el uso forrajero e industrial. El destino
para etanol volvio a ser corregido, esta vez al alza para pasar de
100,33 millones de tn a 104,14 millones frente a las estimaciones del
2007/08 de 76,2 millones de tn.

Con un consumo de maiz para etanol que supera el 30% de la
produccion, los productores se encontraran con mayores costos
para fertilizar pero también con mayores precios que podrian impul-
sar nuevas subas futuras en las siembras de maiz.

En este informe del USDA se
vuelve a confirmar que la indus-
tria de etanol continuara crecien-
do en Estados Unidos a pesar de
los distintos pedidos sobre cam-
bios en la politica del sector, sus-
pendiendo el mandato oficial
actual sobre el reemplazo de
combustibles fésiles por renova-
bles.

Es en definitiva esta demanda
la que motiva el impulso en la
produccioén del cereal estadouni-
dense mientras que en el mun-
do también se observan cam-
bios.

La produccion global de maiz
2008/09 se proyecta en 789,58
millones de tn, aumentando en
14,3 millones de tn y superando
el récord de la campana prece-
dente de 789,15 millones.

La suba responde al creci-
miento de Estados Unidos y la
Unién Europea mientras que se
registré un ajuste negativo en
Argentina donde se proyecta
una cosecha de 22 millones de
tn frente las 23,5 millones pre-
vias.

La caida en nuestro pais se jus-
tifica por una disminucién del
area a sembrar por incrementos
en las semillas oleaginosas.

Igualmente el balance global
continda con niveles de stocks
inferiores a la campana pasada.
Para el 2008/09 se estiman exis-
tencias finales por 112,4 millo-
nes frente a las 122,5 millones
actuales.

Con las nuevas cifras los pre-
cios en el mercado de Chicago
cerraron con subas el martes
que se extendieron hasta el jue-
ves, mientras que el viernes hubo
una importante caida por la fir-
meza del délar en el mercado.

Los precios del cereal estin
mostrando las nuevas proyec-
ciones aunque son muchos los
que descreen de las cifras oficia-
les y contintian monitoreando
las condiciones climdticas de los
dias que restan de agosto.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 08/08/08 11/08/08 12/08/08 13/08/08 140808 | "romedio  Promedioafio Diferencia aflo
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 560,00 560,00 550,00 556,67 545,68 2,0%
Maiz duro 400,00 400,00 418,90 449,00 448,00 423,18 427,08 -0,9%
Girasol 1299,83
Soja 810,00 849,80 849,00 879,00 869,00 851,36 757,33 12,4%
Mijo
Sorgo 350,00 350,00 370,00 360,00 357,50 434,47 -17,7%
Bahia Blanca
Trigo duro 570,00 570,00 570,00 569,39 0,1%
Maiz duro 450,00 450,00 450,00 453,50 -0,8%
Girasol 850,00 835,00 835,00 835,00 835,00 838,00 1242,32 -32,5%
Soja 850,00 880,00 895,00 903,00 899,00 885,40 760,80 16,4%
Cordoba
Trigo Duro 573,30 558,20 557,30 550,00 559,70 545,18 2,7%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 600,00 610,00 606,30 596,00 603,08 575,00 4,9%
Maiz duro 416,98
Girasol 860,00 850,00 850,00 850,00 852,50 1282,58 -33,5%
Soja 737,34
Trigo Art. 12 573,31
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 555,00 555,00 532,56 4,2%
Maiz duro 360,00 390,00 414,30 422,00 396,58 405,43 -2,2%
Girasol 845,00 830,00 830,00 830,00 830,00 833,00 1257,13 -33,7%
Soja 830,00 849,60 880,00 860,00 854,90 731,54 16,9%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14108108 15/08/08 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0 837,0
"000" 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0 698,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 380,0 380,0 380,0 370,0 370,0 380,0 -2,63%
Aceites (s)
Girasol crudo 2.670,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.550,0 2.670,0 -4,49%
Girasol refinado 3.600,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.500,0 3.600,0 -2,78%
Lino
Soja refinado 3.001,0 2.900,0 2.900,0 2.900,0 2.900,0 3.001,0 -3,37%
Soja crudo 2.301,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.200,0 2.301,0 -4,39%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 4675 460,0 460,0 460,0 460,0 4675 -1,60%
Soja pellets (Cons Dérsena) 802,5 760,0 760,0 760,0 760,0 802,5 -5,30%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad  11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08  Var%  08/08/08
Trigo
Exp/Timbues Hasta 15/08 Cdo. MIE 550,00
Exp/Timbues Hasta 22/08 Cdo. MIE 550,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 560,00 590,00 5,4% 560,00
Exp/AS S/Desc. Cdo. MIE 560,00 560,00
Exp/Timbues S/Desc. Cdo. MIE 550,00
Exp/Timbues Sep'08 Cdo. CIE 550,00
Maiz
Exp/Timbues Hasta 22/08 Cdo. MIE 400,00 420,00 400,00
Exp/Timbues Desde 19/08 Cdo. MIE 400,00 420,00 440,00 400,00
Exp/Timbues Desde 25/08 Cdo. MIE 450,00 400,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 400,00 410,00 440,00 445,00 390,00
Exp/SM Desde 19/08 Cdo. MIE 450,00 445,00
Exp/SM Desde 25/08 Cdo. MIE 450,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 445,00 400,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 400,00 410,00 450,00 400,00
Exp/AS Desde 19/08 Cdo. MIE 445,00 400,00
Exp/AS Desde 25/08 Cdo. MIE 450,00 400,00
Sorgo
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 350,00 350,00 370,00 350,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 360,00 320,00
Exp/Clason C/Desc. Cdo. MIE 350,00 350,00 360,00 360,00
Soja
Fca/Timbles ClDesc. Cdo. MIE 850,00 850,00 880,00 860,00 820,00 1,2% 810,00
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 830,00 840,00 880,00 870,00 820,00 1,2% 810,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 830,00 840,00 870,00 860,00 820,00 1,2% 810,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. MIE 830,00 870,00 860,00 820,00 1,2% 810,00
FcalVGG C/Desc. Cdo. MIE 830,00 840,00 870,00 820,00 1,2% 810,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 830,00 840,00 870,00 860,00 820,00 1,2% 810,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 810,00 850,00 830,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 830,00 840,00 870,00 860,00 820,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 880,00 860,00
Girasol
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 850,00 850,00 850,00 850,00 850,00 0,0% 850,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 850,00 850,00 850,00 850,00 850,00 -1,2% 860,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. MIE 850,00 860,00 850,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. MIE 810,00 810,00 810,00 810,00 810,00 -1,2% 820,00
Fca/T.Lauguen ClDesc. Cdo. MIE 77000 770,00 770,00 770,00 770,00 -1,3% 780,00

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

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

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

Posicidn Preciode  Tipo de volumen 1A por 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08
Ejercicio  opcion semanal  posicion

PUT

IMR042009 132 put 4 4 4,000

IMR042009 136 put 6 6 4,300

IMR042009 140 put 10 28 5,500

CALL

IMR042009 160 call 12 20 6,000 5,000 8,100

IMR042009 164 call 8 28 5,000 7,000

ISR052009 320 call 24 172 4,000

ITR012009 190 call 42 24 7,100 10,000 9,500

DLR022009 3,65 call 339 500 0,003 0,010

DLR042009 3,20 call 70 70 0,065 0,085

DLR042009 3,30 call 120 30 0,060 0,055 0,055

" Elinterés abierto corresponde al dfa viernes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y fos de oleaginosos son de 25 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto\ 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
ECU082008 400 2.011 4,560 4,555 4,555 4,530 4,470 -2,83%
DICP082008 320 51 102,200 102,900 106,200 107,000 107,500 11,05%
DICP092008 145 50 103,400 104,000 107,500 108,300 108,500 10,94%
DICP102008 135 15 104,600 104,500 108,700 110,000 109,700 10,81%
DLR082008 148.086 368.288 3,035 3,039 3,034 3,034 3,034 -0,72%
DLR092008 65.136 348.936 3,050 3,058 3,052 3,052 3,051 -0,59%
DLR102008 53.730 249.463 3,065 3,072 3,069 3,070 3,070 -0,32%
DLR112008 71.261 250.367 3,084 3,089 3,086 3,085 3,087 -0,29%
DLR122008 30.812 164.744 3,108 3,115 3,110 3,112 3,110 -0,32%
DLR012009 27.310 133.800 3,128 3,135 3,130 3,133 3,130 -0,32%
DLR022009 10.078 139.150 3,145 3,152 3,150 3,151 3,149 -0,35%
DLR032009 4521 207.874 3,161 3,171 3,169 3,171 3,170 -0,19%
DLR042009 37.752 199.808 3,185 3,195 3,190 3,193 3,190 -0,31%
DLR052009 23.820 99.045 3,195 3,215 3,213 3,214 3,210 -0,31%
DLR062009 40.100 75.101 3,215 3,235 3,230 3,235 3,230 -0,31%
DLR072009 50.950 40.000 3,235 3,257 3,250 3,255 3,250 -0,31%
DLR082009 7.600 3.000 3,275 3,272 3,268
DLR092009 70 75 3,300 3,305 3,301
DLR032010 10.953 3,445 3,467 3,440 3,440 3,436 -0,98%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
IMR122008 109 141 146,50 148,00 153,50 155,00 152,00 5,19%
IMR042009 106 218 149,00 150,00 155,00 158,50 154,50 6,40%
IMR072009 6 152,80 153,50 158,50 162,00 158,50 6,38%
ISR092008 92 470 275,00 281,00 292,00 289,00 279,50 3,52%
ISR112008 390 646 281,00 285,50 297,50 295,00 285,60 3,48%
ISR052009 397 1087 261,80 268,20 280,00 277,50 270,60 5,09%
ITR012009 153 370 184,00 182,90 187,80 189,50 188,80 3,74%
MAI042009 149,00 150,00 156,00 159,00 155,00 6,16%
S0J000000 280,00 281,00 291,00 291,00 280,00 1,82%
S0J052009 296 231 265,50 272,00 283,50 281,10 274,10 5,02%
TRI000000 195,00 195,00 195,00 195,00 195,00
TRI1012009 185,50 183,90 188,80 190,50 189,50 2,71%
TOTAL 572.904 2.293.788
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
L 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08 var.
Posicion max min  dltima max min  dltima max min  dltima max min  dltima max min  dltima sem.
FINANCIERO En$/uUss
ECU082008 45600 45600 4,5600| 45550 4,5550 4,5550
DICP082008 | 101,600 101,600 101,600| 103,600 103,600 103,600 106,400 105,800 106,200 108,500 107,000 107,000/ 107,700 106,500 107,500 11,05%
DICP092008 | 102,600 102,600 102,600 104,600 104,600 104,600 107,500 106,800 107,500/ 109,400 108,500 108,500| 107,700 107,500 107,500| 9,92%
DICP102008 105,700 104,500 104,500 108,700 107,200 108,700( 110,600 110,600 110,600/ 108,700 108,700 108,700| 9,80%
DLR082008 3,0450 13,0320 3,0350| 3,0400 13,0350 3,0400| 3,0420 13,0320 3,0330| 3,0360 3,0290 3,0340| 3,0350 13,0340 3,0350| -0,65%
DLR092008 3,0600 3,0450 3,0480| 3,0580 13,0500 13,0580 3,0600 3,0500 3,0510| 3,0530 3,0490 3,0510| 3,0540 3,0510 3,0510| -0,55%
DLR102008 3,0750 13,0650 3,0650| 3,0720 13,0700 3,0720| 3,740 13,0690 3,0690| 3,0710 3,0680 3,0700
DLR112008 3,0900 3,0840 13,0850/ 13,0900 3,0850 13,0900/ 3,0890 3,0850 3,0870| 3,0860 3,0830 3,0850| 3,0880 3,0870 3,0870| -0,36%
DLR122008 3,1170 3,1030 13,1030 3,1160 3,1130 13,1130/ 3,1100 3,1100 3,1100{ 3,150 13,1090 3,1100| 3,1120 13,1090 3,1100| -0,26%
DLR012009 31360 31320 13,1350 31340 13,1300 3,1330| 3,1300 13,1300 3,1300| -0,32%
DLR022009 3,1450 13,1450 3,1450| 3,1560 3,1520 3,1550| 3,1540 3,1520 3,1520| 3,510 3,1510 13,1510
DLR032009 31710 13,1700 3,1700| 3,1700 13,1700 3,1700
DLR042009 3,1950 13,1900 3,1900| 3,1950 13,1900 13,1950 3,1930 13,1900 3,1900| 3,1950 13,1890 3,1930| 3,1950 13,1900 3,1900| -0,31%
DLR052009 3,2150 3,22150 13,2150 32150 13,2130 13,2130/ 3,2150 3,2120 13,2140/ 3,2100 3,2100 13,2100 -0,31%
DLR062009 32350 32250 3,22350| 3,2400 13,2300 13,2300/ 3,2350 13,2320 13,2350 3,2300 32300 3,2300| -0,31%
DLR072009 3,2450 32300 3,2360| 3,2570 13,2500 3,2570| 3,2550 13,2500 3,2500| 3,2550 3,2500 3,2550| 3,2550 13,2500 3,2500| -0,37%
DLR082009 32850 13,2850 13,2850 3,2720 32700 3,2720| 32810 13,2680 13,2680
DLR092009 33100 13,3100 13,3100
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

11/08/08 12/08/08

13/08/08

14/08/08

15/08/08

var.

Posicidn max min  dltima max min  dltima max min  dltima max min  dltima max min  dltima sem.
AGRICOLAS Enuss/Tm
IMR122008 | 146,60 144,90 146,40\ 146,50 146,50 146,50| 154,00 149,50 153,20| 155,00 15350 155,00 152,20 151,50 152,00 5,19%
IMR042009 | 149,00 14590 149,00/ 150,00 148,00 150,00| 155,00 152,50 155,00| 158,50 155,40 158,50 154,70 153,60 154,50 6,40%
ISR092008 | 278,00 275,00 275,00| 281,50 280,00 281,50| 291,10 287,50 291,00/ 289,00 287,00 289,00{ 279,50 279,00 279,50
ISR112008 | 282,00 277,50 281,00| 286,50 283,00 28550| 297,50 290,00 297,50| 295,50 292,50 295,00 285,60 284,90 285,60 3,10%
ISR052009 | 261,80 259,00 261,80| 267,50 263,00 267,50| 280,00 273,50 280,00| 279,00 277,00 277,50 270,50 268,50 270,50 5,29%
ITR012009 | 184,30 182,00 184,00/ 184,00 182,00 182,90| 187,80 184,60 187,80| 189,80 189,00 189,50 189,00 185,00 188,90 3,79%
S0J052009 | 26550 263,50 26550| 267,50 267,30 267,30| 281,90 278,00 281,40 281,70 278,00 281,10 274,00 27250 272,50| 4,21%
574.455  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electronico) 40  Interés abierto en contratos
PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dolares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem. Open Interest[ 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08  var.sem.
TRIGO B.A. 09/2008 7.600 575 196,00 195,00 199,50 197,50 196,50 -0,76%
TRIGO B.A. 01/2009 24.700 2.488 184,50 182,50 188,20 189,00 188,00 1,90%
TRIGO B.A. 03/2009 4.400 214 192,80 190,80 196,00 197,00 196,00 1,66%
TRIGO B.A. 05/2009 9 198,00 196,00 201,00 202,00 201,00 1,52%
TRIGO B.A. 07/2009 7 200,00 198,00 203,00 204,00 203,00 1,50%
TRIGO 1.W. 01/2009 101,50 101,50 101,50 101,50 101,50
TRIGO Q.Q. 01/2009 13 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ ROS 08/2008 138,00 135,00 142,00 142,00 140,00 3,55%
MAIZ ROS 09/2008 6.600 449 143,00 140,00 147,00 147,30 145,00 4,32%
MAIZ ROS 12/2008 9.500 658 151,10 148,20 154,50 155,50 154,50 6,63%
MAIZ ROS 04/2009 3.800 730 148,00 149,00 156,00 158,00 155,00 6,16%
GIRASOL ROS 03/2009 12 298,00 298,00 298,00 298,00 292,00 -2,99%
SOJA ROS 08/2008 1 279,00 281,00 291,00 291,00 282,00 1,81%
SOJA ROS 09/2008 4.600 326 280,00 284,50 294,50 294,00 284,10 2,38%
SOJA ROS 11/2008 22.700 2.931 285,00 289,50 299,50 298,70 288,80 2,23%
SOJA ROS 05/2009 28.500 2.315 265,20 270,90 280,90 280,60 273,50 4,59%
SOJA ROS 07/2009 268,20 273,90 283,90 283,60 276,50 4,54%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicién \ Vol. Sem. Open Interest\ 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08  var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 603,00 605,00 610,00 610,00 600,00 -0,83%
Maiz BA Inm./Disp 402,00 402,00 422,00 450,00 440,00 9,45%
Soja Ros Inm/Disp. 850,00 850,00 880,00 880,00 853,00 2,717%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 850,00 850,00 880,00 880,00 853,00 2,77%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada

11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08 var.
Posicién max min dima max min Gtima max min dtima max min dlima  max  min Gtima  sem.
TRIGO B.A.09/2008  196,0 1960 1960 1980 1950 1965 200,0 1950 1995 1990 1975 198,0
TRIGO B.A.01/2009 1850 1842 184,2 1830 1817 1825 1885 1850 1885 1895 1885 188,7 1880 187,5 1880 3,3%
TRIGO B.A.03/2009 1930 1930 1930 1910 1905 1910 1965 1950 1965 1975 1970 1970 1960 196,0 1960 2,3%
MAIZ ROS 09/2008 140,0 1390 139,0 141,0 140,0 1405 1470 146,0 1470 148,0 1475 148,0 1450 1450 1450 4,3%
MAIZ ROS 12/2008 150,0 1465 147,0 149,0 148,0 1485 1545 1530 1542 156,3 154,0 156,3 1545 1545 1545 6,9%
MAIZ ROS 04/2009 1490 1480 149,0 1495 149,0 1495 1560 156,0 1560 1585 1585 158,5 1550 1550 1550 6,9%
SOJA ROS 09/2008 281,0 2795 2810 284,0 2840 2840 2945 2920 2945 2940 2910 2910 2841 2840 2841 2,4%
SOJA ROS 11/2008 287,0 2835 286,0 2895 2860 2890 2995 297,0 299,5 299,0 2945 2990 2960 2887 2888 2,2%
SOJA ROS 05/2009 266,0 263,0 266,0 2730 2665 2730 2809 2780 2809 2810 2768 280,1 2780 2720 2735 4,6%
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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 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08 sem.ant. var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 305,00 305,00 305,00 305,00 300,00 305,00 -1,64%
Precio FAS 207,18 208,53 207,31 207,31 203,15 208,53 -2,58%
Precio FOB Jul'08 v 305,00 v 305,00 v 305,00 v 305,00 v 305,00 v 305,00
Precio FAS 207,18 208,53 207,31 207,31 208,15 208,53 -0,18%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 204,00 204,00 219,00 224,00 214,00 204,00 4,90%
Precio FAS 144,04 144,99 154,75 158,55 151,53 144,99 4,51%
Precio FOB Ago'08 v 203,63 v 202,16 v 218,10 v 223,51 v 214,46 v 202,16 6,08%
Precio FAS 143,67 143,15 153,85 158,06 151,99 143,15 6,18%
Precio FOB Set'08 205,60 v 204,13 v 219,28 v 225,48 v 216,43 v 204,13 6,03%
Precio FAS 145,64 145,12 155,03 160,03 153,96 145,12 6,09%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 145,00 145,00 160,00 166,00 158,00 145,00 8,97%
Precio FAS 107,62 108,46 119,40 124,30 118,33 108,46 9,10%
Precio FOB Ago'08 v 148,52 v 149,01 v 162,99 v 170,37 v 165,25 v 149,01 10,90%
Precio FAS 111,13 112,47 122,38 128,67 125,58 112,47 11,66%
Soja Up River / del Sur
Precio FOB Spot 445,00 440,00 480,00 472,00 456,00 440,00 3,64%
Precio FAS 275,20 274,32 297,62 292,52 282,66 274,32 3,04%
Precio FOB Ago'08 446,26 446,08 v 478,60 v 474,10 v 456,18 € 446,08 2,26%
Precio FAS 276,46 280,39 296,22 294,62 282,84 280,39 0,87%
Precio FOB Set'08 444,43 €439,83 v 480,43 v 474,10 v 458,02 € 439,83 4,14%
Precio FAS 274,63 274,15 298,05 294,62 284,68 274,15 3,84%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00 600,00
Precio FAS 350,57 352,28 350,51 350,50 350,51 352,28 -0,50%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08 var.sem.
Tipo de cambio cprdr 2,9930 2,9960 2,9900 2,9890 2,9900 -0,73%
vndr 3,0330 3,0360 3,0300 3,0290 3,0300 -0,72%
Producto Der. Exp.
Trigo 28,0 2,1550 2,1571 2,1528 2,1521 2,1528 -0,73%
Maiz 25,0 2,2448 2,2470 2,2425 2,2418 2,2425 -0,73%
Demas cereales 20,0 2,3944 2,3968 2,3920 2,3912 2,3920 0,73%
Habas de soja 350 1,9455 1,9474 1,9435 1,9429 1,9435 -0,73%
Semilla de girasol 320 2,0352 2,0373 2,0332 2,0325 2,0332 -0,73%
Resto semillas oleagin. 235 2,2896 2,2919 22874 2,2866 2,2874 -0,73%
Harina y Pellets de Trigo 180 2,4543 2,4567 24518 24510 24518 -0,73%
Harina y Pellets Soja 320 2,0352 2,0373 2,0332 2,0325 2,0332 -0,73%
Harina y pellets girasol 30,0 2,0951 2,0972 2,0930 2,0923 2,0930 -0,73%
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,0951 2,0972 2,0930 2,0923 2,0930 -0,73%
Aceite de soja 32,0 2,0352 2,0373 2,0332 2,0325 2,0332 -0,73%
Aceite de girasol 30,0 2,0951 2,0972 2,0930 2,0923 2,0930 -0,73%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,0951 2,0972 2,0930 2,0923 2,0930 -0,73%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg: Up River FOB Golfo de México(2)
Emb.cercano|  Jul-08 Dic-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09

Promedio mayo 352,86 303,29 341,79 34314 345,17 346,34 347,38 347,93
Promedio junio 355,50 349,17 298,21 364,82 368,48 373,90 374,17 374,72 377,69
Promedio julio 330,91 326,18 342,37 347,51 351,17 352,93 355,75 358,96
Semana anterior 305,00 v305,00 327,20 330,90 334,60 336,40 338,30 339,88
11/08 305,00 v305,00 337,70 341,40 345,10 346,90 348,70 350,54
12/08 305,00 v305,00 327,20 330,90 334,60 336,40 338,30 339,88
13/08 305,00 v305,00 361,60 365,30 368,90 370,80 372,60 372,58
14/08 305,00 v305,00 366,80 370,50 374,20 376,00 377,80 378,46
15/08 300,00 v305,00 fli fli fli fli fli fli
Variacion semanal -1,64% 0,00% 12,10% 11,97% 11,84% 11,77% 11,68% 11,35%

Chicago Board of Trade@)

Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Mar-10 Jul-10
Promedio mayo 293,09 300,68 307,31 310,36 309,32 312,34 317,43 319,82 316,98
Promedio junio 317,91 326,43 334,27 338,88 340,38 342,73 346,49 349,92 348,32
Promedio julio 300,42 309,15 317,38 322,50 326,14 329,03 334,24 338,83 336,51
Semana anterior 281,19 290,37 299,28 304,70 309,76 312,88 320,78 327,03 322,62
11/08 291,66 300,75 309,76 315,08 319,22 322,34 329,69 336,12 332,08
12/08 290,37 299,56 308,47 313,98 318,12 321,05 328,40 335,75 329,51
13/08 312,42 321,61 330,52 336,03 340,16 342,00 347,14 353,76 350,82
14/08 317,66 326,84 335,84 341,63 344,66 346,50 353,11 358,63 354,22
15/08 302,87 312,05 321,15 326,84 330,24 332,45 339,06 344,94 339,79
Variacion semanal 7,71% 747% 7,31% 7,27% 6,61% 6,25% 5,70% 5,48% 5,32%

Kansas City Board of Trade)

Sep-08 Dic-08 Mar-09 May-09 Jul-09 Sep-09 Dic-09 Jul-10 Dic-10
Promedio mayo 309,25 316,33 321,54 319,48 314,60 316,59 320,40 319,33 325,15
Promedio junio 330,85 338,06 345,49 347,51 350,79 351,66 354,86 354,51 355,70
Promedio julio 311,56 320,13 327,77 331,27 331,41 333,75 338,53 343,04 348,71
Semana anterior 295,33 301,58 309,02 312,70 311,59 314,16 318,94 328,86 332,90
11/08 303,14 312,05 317,47 320,78 320,96 323,53 328,31 338,23 342,27
12/08 303,14 311,50 319,68 321,61 322,25 324,82 332,17 333,36 340,71
13/08 325,65 334,10 340,62 345,03 344,11 346,68 351,46 360,10 364,14
14/08 328,50 336,95 345,40 349,72 347,69 350,08 358,26 354,86 362,94
15/08 317,47 325,92 333,82 336,40 333,27 336,49 343,74 342,55 348,89
Variacién semanal 7,50% 8,07% 8,03% 7,58% 6,96% 711% 7,78% 4,16% 4,80%

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

(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertas Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos avtorizados de Chicago. (4) Colorado duro de inviemo.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Jun-08 Jul-08 Ago-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08
Promedio mayo 191,52 202,81 253,05 255,14 256,16 264,20 270,92
Promedio junio 228,25 248,30 242,02 281,21 285,24 287,60 295,14 294,53
Promedio julio 200,95 203,56 188,37
Semana anterior 145,00 v149,01 152,70
11/08 145,00 v148,52 153,63
12/08 149,00 v149,01 164,79
13/08 160,00 v162,99 180,78
14/08 166,00 v170,37 205,68
15/08 158,00 v165,25 fli
Variacion semanal 8,97% 10,90% 34,70%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Ago-08 Sep-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09
Promedio mayo 212,52 256,60 258,10 266,15 268,30 269,97 280,38
Promedio junio 259,70 295,17 297,50 301,16 305,23 306,84 308,59
Promedio julio 244,50 233,78 238,18 270,12 272,47 271,37 279,82 280,10 283,35
Semana anterior 204,00 v202,16 v204,13 217,50 219,10 224,50 224,50 227,70 230,70
11/08 204,00 v203,63 v205,60 217,00 218,60 224,00 224,00 227,20 229,80
12/08 208,00 v202,16 v204,13 217,50 219,10 224,50 224,50 227,70 230,70
13/08 219,00 v218,10 v219,28 233,50 235,40 240,00 242,30 243,50 246,00
14/08 224,00 v223,51 v225,48 240,10 241,60 245,80 247,30 250,90 253,00
15/08 214,00 v214,46 v216,43 fli fli fli fli fli fli
Variacién semanal 4,90% 6,08% 6,03% 10,39% 10,27% 9,49% 10,16% 10,19% 9,67%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio mayo 242,02 246,46 251,19 254,34 257,06 241,76 234,68 237,75 240,02
Promedio junio 280,55 287,54 293,35 295,92 297,15 279,48 260,56 263,04 265,89
Promedio julio 254,40 261,85 269,12 273,60 276,51 266,74 256,09 259,91 263,09
Semana anterior 196,25 204,03 211,80 216,82 220,86 222,92 224,60 228,93 231,68
11/08 195,76 203,54 211,31 216,13 219,87 221,05 222,24 226,76 229,72
12/08 200,39 208,06 215,64 220,07 22351 224,20 225,09 229,91 233,06
13/08 212,20 219,87 227,45 231,88 235,33 236,01 235,82 240,15 243,10
14/08 219,58 227,25 234,83 239,46 242,81 243,30 244,28 248,42 251,37
15/08 208,55 216,33 223,81 228,53 231,78 232,08 233,26 237,39 240,74
Variacién semanal 6,27% 6,03% 5,67% 5,40% 4,95% 4,11% 3,86% 3,70% 3,91%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

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. Jul-08 Ago-08 Ag/St-08 Sep-08
Promedio mayo 600,00 201,90 198,00 1.796,67 1.786,19 1.767,33 174550  1.845,00
Promedio junio 600,00 195,00 202,63 1.802,25 1.767,53 1.746,94 1.700,00
Promedio julio 600,00 187,50 194,89 1.481,59 1.520,88 1.460,00 1.680,00 1.456,55
Semana anterior 600,00 175,00 185,00 1190,00 1190,00 1190,00
11/08 600,00 175,00 185,00 1190,00 1160,00 1160,00
12/08 600,00 175,00 185,00 1150,00 1130,00 1170,00
13/08 600,00 175,00 185,00 1140,00 1120,00 1140,00
14/08 600,00 175,00 185,00 1135,00 1125,00 1137,50
15/08 600,00 175,00 185,00 1135,00 1115,00 1125,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% -4,62% -6,30% -5,46%

Rotterdam

Pellets() Aceite(9)

Ag/St.08 Oc/Dc.09 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Oc/Dc-08 Nv/Dc-08 En/Mr-09  Ab/Jn-09
Promedio mayo 326,60 329,83 1.705,24 1.676,00  1.727,50
Promedio junio 332,86 2.054,00 1.917,86 1.861,79 1.756,67 1.676,07 1.671,84 1.681,76
Promedio julio 306,00 318,38 1.746,43 1.667,25 1.602,78 1.611,67 1.562,75 1.553,04 1.580,63
Semana anterior 1340,00 1340,00
11/08 1330,00 1320,00 1300,00
12/08 172,00 179,00 1310,00 1295,00 1280,00 1300,00
13/08 1250,00 1250,00
14/08 1320,00 1300,00 1300,00 1325,00
15/08 1300,00 1300,00
Var.semanal -2,99% -2,99%
Soja Délares por tonelada

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

Emb cerc Ago-08 Sep-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09
Promedio mayo 462,52 500,14 494,48 488,73 49151 492,01 508,51
Promedio junio 530,50 587,18 573,96 566,87 559,15 555,42 556,04 559,00
Promedio julio 548,41 553,96 525,49 578,56 571,11 567,89 563,56 564,04 564,97
Semana anterior 440,00 c446,08 €439,83 467,50 456,60 452,10 450,20 448,99 447,16
11/08 445,00 446,26 c444,43 473,40 462,30 457,80 455,90 455,61 453,77
12/08 452,00 446,08 €439,83 467,50 456,60 452,10 450,20 448,99 447,16
13/08 480,00 v478,60 v480,43 501,49 497,40 487,90 487,50 491,40 493,90
14/08 472,00 v474,10 v474,10 496,90 493,80 484,20 483,80 487,90 490,40
15/08 456,00 v456,18 v458,02 ffi fli fli ffi fli fli
Var.semanal 3,64% 2,26% 4,14% 6,29% 8,15% 7,10% 7,46% 8,67% 9,67%

(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/uruguayo, CIF Rotterdam. (9) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br.

Jun-08 Jul-08 Ago-08 Sep-08 Oct-08 Nov-08 Dic-08 Ene-09 Ab/My09
Promedio mayo 473,86 479,32 486,30 492,48
Promedio junio 538,97 550,35 556,03 558,72 571,37 577,23 517,92
Promedio julio 596,40 564,42 563,83 553,25 554,11 543,47 540,32
Semana anterior 458,93 452,69 457,65 457,65 464,17
11/08 462,06 457,28 461,50 463,34 471,61
12/08 464,81 463,89 469,96 469,96 476,39 484,56
13/08 481,35 493,29 497,51 497,51 503,94 511,20
14/08 472,34 488,79 495,68 495,68 500,45 509,00
15/08 469,96 474,55 474,55 472,71 465,36
Variacion semanal 3,81% 3,69% 3,69% 1,84%

Chicago Board of Trades)

Ago-08 Sep-08 Nov-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09 Sep-09
Promedio mayo 490,18 483,06 477,87 482,74 486,53 488,62 491,92 488,98 479,89
Promedio junio 553,24 548,71 547,09 552,19 554,08 553,56 556,48 554,25 541,81
Promedio julio 552,74 549,62 548,19 553,97 557,75 557,21 559,40 556,47 542,77
Semana anterior 440,57 432,48 433,77 440,29 446,08 450,49 454,90 454,16 449,75
11/08 446,44 437,08 439,46 445,89 451,31 455,63 460,04 459,31 450,49
12/08 448,28 443,69 446,08 452,51 457,56 461,60 465,64 464,82 457,10
13/08 466,65 469,41 471,80 478,23 483,28 487,32 491,37 490,54 482,82
14/08 457,65 464,91 468,12 474,74 480,62 484,20 488,33 487,60 477,68
15/08 457,65 445,16 445,16 445,16 445,16 445,16 445,16 445,16 445,16
Variacién semanal 3,88% 2,93% 2,63% 1,11% -0,21% -1,18% -2,14% -1,98% -1,02%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Ago-08 Oct-08 Dic-08 Feb-09 Abr-09 Ago-08 Oct-08 Dic-08 Feb-09
Promedio mayo 619,02 622,13 622,22 626,87 630,83 682,81 716,73 770,94 779,94
Promedio junio 692,60 693,68 689,70 693,31 700,40 722,81 766,01 845,61 883,83
Promedio julio 685,69 694,80 679,32 684,65 693,83 673,84 722,75 830,17 870,67
Semana anterior 562,96 572,33 553,32 554,04 557,92 544,86 566,57 597,02 621,34
11/08 543,85 559,62 540,50 541,22 545,12 529,89 548,02 573,59 598,06
12/08 553,07 557,90 542,04 543,95 548,69 538,39 555,99 579,23 597,55
13/08 554,48 559,33 543,43 545,35 550,10 539,77 557,41 580,71 599,08
14/08 528,20 557,35 542,50 549,24 554,61 524,65 565,45 594,69 604,70
15/08 524,68 553,62 538,88 545,57 550,91 521,15 561,67 590,71 600,66
Variacién semanal -6,80% -3,27% -2,61% -1,53% -1,26% -4,35% -0,86% -1,06% -3,33%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Ago-08 Sep-08 Oc/Dc08 En/Mr09 My/St09 Ago-08 Sep-08 Oc/Dc08 En/Mr09
Promedio mayo 438,38 436,81 405,24 435,16 431,16
Promedio junio 529,60 504,60 494,10 489,55 446,00 489,74 486,89
Promedio julio 514,50 511,00 511,43 507,87 468,09 485,00 480,89 504,68 502,71
Semana anterior 425,00 428,00 432,00 432,00 410,00 426,00 424,00 426,00 428,00
11/08 415,00 415,00 415,00 415,00 394,00 413,00 405,00 405,00 407,00
12/08 420,00 423,00 425,00 423,00 400,00 417,00 410,00 414,00 416,00
13/08 425,00 430,00 435,00 437,00 425,00 422,00 425,00 427,00
14/08 445,00 450,00 460,00 458,00 445,00 438,00 449,00 451,00
15/08 444,00 446,00 455,00 457,00
Variacién semanal 4.47% 4,21% 5,32% 5,79%

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Emb cerc Ago-08 Sep-08 Oc/Dc.08 Ago-08 Sep-08 Oc/Dc08 En/Fb09 Ab/My09
Promedio mayo 354,57 351,02 344,60 350,42
Promedio junio 416,30 403,44 443,12 439,74 405,68 388,43
Promedio julio 424,82 387,08 384,20 416,07 427,27 423,06 421,46 412,18 384,78
Semana anterior 329,00 340,39 333,22 327,99 340,39 338,73 335,98 347,88 307,10
11/08 329,00 342,81 335,10 334,55 347,22 345,02 343,91 355,71 317,24
12/08 335,00 350,20 343,91 343,91 357,36 354,94 354,94 362,98 332,89
13/08 360,00 373,13 365,41 364,31 373,68 375,33 390,54 354,94
14/08 355,00 360,45 355,71 359,35 367,83 370,92 385,69 350,64
15/08 340,00 360,45 338,73 342,48 353,06 357,91 363,76 335,32
Var.semanal 3,34% 5,89% 1,65% 4,42% 4,23% 6,53% 4,56% 9,19%
Harina de SOJa Délares por tonelada

Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09
Promedio mayo 372,45 366,13 352,91 351,38 352,33 355,88 358,31 361,25 357,34
Promedio junio 435,80 431,59 419,82 417,74 419,12 421,43 421,67 424,24 418,20
Promedio julio 448,99 444,00 434,64 433,03 435,61 439,48 438,93 441,32 434,43
Semana anterior 359,68 352,51 344,36 345,35 347,88 353,06 356,70 360,78 359,68
11/08 366,51 358,80 351,63 353,28 355,71 360,45 364,09 368,17 365,96
12/08 376,65 369,82 363,76 365,96 368,50 373,13 376,98 380,84 378,09
13/08 396,27 391,87 385,80 388,01 390,54 395,17 399,03 402,89 400,13
14/08 385,80 383,82 380,73 383,05 385,69 390,87 394,73 398,81 396,05
15/08 385,80 366,84 364,20 366,73 369,27 374,45 377,76 381,61 379,41
Var.semanal 7,26% 4,07% 5,76% 6,19% 6,15% 6,06% 5,90% 577% 5,49%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc 2°Posic. Ag/Oc08 Sep-08 St/Oc08 Oct-08 Nv/En09 Fb/Ab09 My/JI09
Promedio mayo 1310,43 1449,88 1471,50 1495,76
Promedio junio 1368,85 1529,19 1551,99 1583,31
Promedio julio 1320,05 1433,12 1462,72 1422,08 1471,90 1479,23 1488,47 1475,69
Semana anterior 1055,00 1261,02 1280,56 1298,59
11/08 1053,00
12/08 1039,00 1270,59 1285,50
13/08 1080,00 1275,66 1295,06
14/08 1070,00 1280,10 1299,36 1314,18
15/08 1040,00 1253,31 127241 1287,11
Var.semanal -1,42% -0,61% -0,64% -0,88%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua

Ago-08 Sep-08 Oc/Dc.08 My/J1.09 Ago-08 Sep-08 Oc/Dc-08  Ab/My-09 Jn/JI-09
Promedio mayo 1337,06 1342,83 1341,77
Promedio junio 1394,92 1430,05 1410,21 1403,23 1399,80 1422,70
Promedio julio 1258,49 1266,54 1343,04 1356,51 1303,48 1305,59 1348,45 1349,55 1275,47
Semana anterior 1043,22 1054,24 1071,44 1104,06 1.064,16 1.069,67 1.090,17 1.105,17 1.108,47
11/08 1041,23 1047,85 1073,64 1106,05 1.061,63 1.068,79 1.086,87 1.105,61
12/08 1037,71 1039,91 1063,28 1094,58 1.048,73 1.067,69 1.089,73
13/08 1082,90 1108,47 1145,29 1.099,43 1.119,50 1.142,64
14/08 1071,88 1097,89 1137,57 1.089,51 1.106,71 1.130,96
15/08 1043,66 1052,26 1094,58 1.053,58 1.069,89 1.091,28
Var.semanal -1,00% -1,79% -0,86% -1,50% -1,86% -1,26%

Chicago Board of Trade(1a)

Ago-08 Sep-08 Oct-08 Dic-08 Ene-09 Mar-09 May-09 Jul-09 Ago-09
Promedio mayo 1343,14 1349,78 1355,30 1367,46 1373,58 1380,45 1382,23 1384,65 1380,21
Promedio junio 1421,88 1429,74 1437,56 1452,96 146127 1468,76 1470,04 147454 1471,06
Promedio julio 1373,75 1381,45 1389,14 1403,90 141447 1424,80 142726 1431,01 1430,82
Semana anterior 1110,89 1114,86 1121,47 1135,36 1147,05 1160,27 1169,09 117791 1182,32
11/08 1111,33 1115,08 1121,69 1134,26 1146,16 1159,39 1168,43 1177,69 1182,54
12/08 1098,54 1101,63 1108,02 1119,49 1131,39 1144,40 1153,66 1162,92 1167,77
13/08 1152,78 1156,75 1163,14 1174,60 1186,51 1199,51 1208,77 1218,03 1222,88
14/08 1129,85 1149,03 1155,64 1166,23 1178,13 1191,14 1200,40 1210,32 1215,17
15/08 1129,85 1103,17 1109,57 1120,59 1132,28 1145,50 1155,20 1165,12 1169,97
Var.semanal 1,71% -1,05% -1,06% -1,30% -1,29% -1,27% -1,19% -1,09% -1,04%

(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 06/08/08 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha| Embarcadas  Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado Acumulado (*)
al 12/05/08 afio comercial
Trigo pan 07/08 7151,3 187,2 0.984,3 (***) 809,8 286,7 6915,9
(Dic Nov) (8.816,2) (8.806,6) (434,5) (360,9) (8.389,6)
Maiz 07/08 11.346,5 90,4 13.930,4 (***) 3.092,1 1.556,6 10.448,9
(Mar Feb) (13.503,7) (14.350,4) (1.797,0) (859,1) (8.915,6)
Sorgo 07/08 1.114,8 2,8 1.114,1 (**) 56,9 12,2 753,2
(Mar Feb) (772,1) (1.033,2) (3,2 0,7 (708,9)
Cebada Cerv. 07/08 646,3 12,0 915,7 405,3 2453 (**) 6434
(Dic Nov) (483,0) (392,1) (239,2) (228,9) (288,4)
Soja 07/08 8.721,1 789,6 14.293,4 5.053,4 2.263,8 7.074,9
(Abr Mar) (7.363,0) (9.996,4) (2.387,6) (1.922,8) (5.513,6)
Girasol 07/08 22,5 13 246,5 938 353 8,8
(Ene Dic) (44,8) (32, (15,8) (15,6) (32,1

(*) Embarque mensuales hasta MAYO y desde JUNIO estimado por Situacién de Vapores. (**) Los datos de exportacion corresponden al INDEC, hasta abril solamente. (***) Datos ajustados.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 16/07/08

Trigo pan 07/08

Al 30/07/08

Soja 07/08

Girasol 07/08

Al 02/07/08

Maiz 07/08

Sorgo 07/08

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
45543 4.326,6 1.375,3 1.009,1
(3.716,7) (3.530,9) (1.305,2) (960,5)
17.934,1 17.934,1 7.275,2 3.632,6
(25.844,3) (25.844,3) (7.833,6) (3.634,4)
3.766,0 3.766,0 1.118,0 583,6
(3.039,9) (3.039,9) (839,0) (620,2)
997,1 897,4 328,7 1731
(1.192,4) (1.072,9) (359,7) (154,2)
54,2 48,8 73 35
(96,3) (86,7) (10,6) (7.9

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Ago-08
Todo Trigo Soja
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Ago-08 Jul-08 Ago-08 Mens.  Anual Ago-08 Jul-08 Ago-08  Mens. Anual
Area Sembrada 25,70 25,70 24,44 5,1% 30,27 30,15 25,74 0,4% 17,6%
Area Cosechada 22,90 22,90 20,64 11,0% 29,66 29,18 2541 1,7% 16,7%
% Cosechado 89% 89% 84% 5,6% 98% 97% 99% 1,3% -0,8%
Rinde 29,26 29,26 27,24 7.4% 27,24 27,98 27,71 -2,6% -1,7%
Stock Inicial 8,33 8,33 12,41 -32,9% 3,67 3,40 15,62 80%  -76,5%
Produccién 67,01 66,98 56,26 0,0%  19,1% 80,91 81,65 70,35  -0,9% 15,0%
Importacion 2,72 2,72 3,08 -11,5% 0,22 0,27 027 -200%  -20,0%
Oferta Total 78,00 78,00 71,71 8,8% 84,81 85,32 86,25  -0,6% -1,7%
Industrializacién 49,40 49,81 49,81  -0,8% -0,8%
Consumo humano 26,13 26,13 25,80 1,3%
Uso semilla 2,29 2,29 2,40 -4,5% 2,45 2,45 2,56 -4,3%
Forraje/Residual 6,80 7,76 0,82 -12,3%  733,3% 2,04 2,07 095  -13% -314,3%
Consumo Interno 35,22 36,17 29,01 2,6%  21,4% 53,89 54,32 5141  -0,8% 4,8%
Exportacion 27,22 27,22 34,40 -20,9% 21,22 21,22 31,16 12,7%
Empleo Total 62,43 63,39 63,41 -15%  -1,5% 81,10 81,54 8257  -05% -1,8%
Stock Final 15,62 14,61 8,33 69%  87,6% 3,67 3,81 367  -36%
Ratio Stocks/Empleo 25,0% 23,1% 13,1% 85%  905% 4,5% 4,7% 44%  -31% 1,8%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 239 294 248 303 238 -33%  11,9% 423 478 441 496 373 39%  20,7%
Aceite de Soja Harina de Soja
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09 2007/08 Var.
Ago-08 Jul-08 Ago-08 Mens.  Anual Ago-08 Jul-08 Ago-08  Mens. Anual
Stock Inicial 1,30 1,33 1,40 -1,9%  -6,8% 0,27 0,27 0,31 -13,3%
Produccién 9,38 9,46 9,60 08%  -2,3% 39,09 39,40 3945  -0,8% -0,9%
Importacion 0,02 0,02 0,03 -23,1% 0,15 0,15 0,15
Oferta Total 10,71 10,81 11,03 09%  -2,9% 39,51 39,83 3992 -0,8% -1,0%
Ester metilico 1,41 1,36 1,32 3,3% 6,9%
Consumo Interno 8,35 8,39 8,30 -0,5% 0,5% 31,25 31,48 31,03  -0,7% 0,7%
Exportacion 1,20 1,20 1,43 -15,9% 7,98 8,07 862 -1,1% -7,4%
Empleo Total 9,55 9,59 9,73 05%  -19% 39,24 39,55 3964  -0,8% -1,0%
Stock Final 1,16 1,22 1,30 -4,6%  -10,8% 0,27 0,27 0,27
Ratio
Stocks / Empleo 12,2% 12,7% 134%  -42%  -91% 0,7% 0,7% 07%  08%  1,0%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 1190 1279 1301 1389 1168 -8,2% 57% 364 430 391 457 369  -65% 7,5%
En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en gg/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.
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ESTADISTICAS COMERCIALES NACIONALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Ago-08
Granos Gruesos Maiz
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09  2007/08 Var.
Ago-08 Jul-08 Ago-08 Mens. Anual Ago-08 Jul-08 Ago-08  Mens. Anual
Area Sembrada 41,24 41,29 44,15 01%  -6,6% 35,33 35,33 37,88 6,7%
Area Cosechada 36,74 36,58 39,82 04%  -7,7% 32,09 31,93 35,00 0,5% -8,3%
% Cosechado 89% 89% 90% 06%  -1,2% 91% 90% 92% 0,5% -1,7%
Rinde 36,20 34,80 35,70 4,0% 1,4% 97,29 93,15 94,84 4,4% 2,6%
Stock Inicial 43,80 44,60 36,20 -1,8%  21,0% 40,03 40,59 33,12 -14%  20,9%
Produccion 328,60 314,30 350,90 45%  -64% 312,13 297,57 332,09 4,9% -6,0%
Importacién 2,70 2,60 3,30 38% -182% 0,38 0,38 0,46 -16,7%
Oferta Total 375,10 361,60 390,30 37%  -3,9% 352,52 338,54 365,67 4,1% -3,6%
Forraje/Residual 142,80 140,60 161,00 1,6% -11,3% 134,63 132,09 153,68 1,9%  -12,4%
Alim./Semilla/Ind. 144,70 140,30 116,00 31% 247% 138,31 134,50 110,37 2,8%  253%
Etanol p/ combust. 104,14 100,33 76,20  38%  36,7%
Consumo Interno 287,50 280,90 277,00 2,3% 3,8% 272,93 266,58 264,04 2,4% 3,4%
Exportacion 54,70 55,50 69,50 -1,4%  -21,3% 50,80 50,80 61,60 -17,5%
Empleo Total 342,20 336,30 346,50 1,8%  -12% 323,74 317,39 325,64 2,0% -0,6%
Stock Final 33,00 25,20 43,80 31,0% -24,7% 28,78 21,16 40,03  360% -28,1%
Ratio
Stocks / Empleo 9,6% 7,5% 126%  287% -237% 8,9% 6,7% 123%  333%  -27,7%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 217 256 217 256 167 41,2%
Sorgo Cebada
2008/09 2008/09 2007/08 Var. 2008/09 2008/09  2007/08 Var.
Ago-08 Jul-08 Ago-08 Mens. Anual Ago-08 Jul-08 Ago-08  Mens. Anual
Area Sembrada 2,95 2,95 3,12 5,2% 1,66 1,66 1,62 2,5%
Area Cosechada 2,59 2,59 2,75 5,9% 1,46 1,46 1,42 2,9%
% Cosechado 88% 88% 88% 0,7% 88% 88% 88% 0,3%
Rinde 39,98 41,18 46,57 2,9%  -14,2% 32,23 32,17 32,50 0,2% -0,8%
Stock Inicial 1,32 1,57 0,81 -16,1%  62,5% 1,48 1,48 1,50 -1,4%
Produccion 10,41 10,67 12,83 2,4% -18,8% 4,75 4,75 4,62 2,8%
Importacién 0,54 0,44 0,70  250%  -21,9%
Oferta Total 11,74 12,24 13,64 -41%  -14,0% 6,77 6,66 6,79 1,6% -0,3%
Alim./Semilla/Industr. 1,78 1,52 0,89 16,7% 100,0% 3,48 3,16 3,66 10,3% -4,8%
Forraje/Residual 5,08 5,08 4,45 14,3% 1,09 1,42 0,74  -231% 471%
Consumo Interno 6,86 6,60 5,33 38% 286% 4,57 4,57 4,42 3,4%
Exportacion 3,30 4,06 6,99 -18,8%  -52,7% 0,54 0,54 0,89 -39,0%
Empleo Total 10,16 10,67 12,32 -48% -17,5% 512 5,12 531 -3,7%
Stock Final 1,57 1,57 1,32 19,2% 1,65 1,55 1,48 70%  11,8%
Ratio
Stocks/Empleo 15,5% 14,8% 10,7% 50%  44,6% 32,3% 30,2% 27,9% 70%  16,0%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 173 213 201 240 163 -125%  18,1% 248 294 266 312 185  -63%  46,8%

La variacion mensual refleja la diferencia entre la estimacion 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 USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccmn de: Agosto-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

2007/08 412,51 2.502,73 2.915,24 358,73 754,50 2.454,64 397,32 16,2%

2008/09 (ant) 401,53 2.582,28 2.983,74 357,91 766,88 2.512,25 405,85 16,2%

2008/09 (act) 398,25 2.606,67 3.003,99 355,35 770,41 2.521,97 418,05 16,6%
Var. s/mes ant. -0,8% 0,9% 0,7% -0,7% 0,5% 0,4% 3,0% 2,6%
Var. s/ciclo ant. -3,5% 4,2% 3,0% -0,9% 2,1% 2,7% 5,2% 2,4%
Total Cereales

2007/08 340,03 2.115,50 2.455,53 268,90 754,50 2.114,93 340,60 16,1%

2008/09 (ant) 344,81 2.164,97 2.509,78 267,35 766,88 2.161,58 348,20 16,1%

2008/09 (act) 340,60 2.190,61 2.531,21 265,03 770,41 2.170,58 360,63 16,6%
Var. s/mes ant. -1,2% 1,2% 0,9% -0,9% 0,5% 0,4% 3,6% 3,1%
Var. s/ciclo ant. 0,2% 3,6% 3,1% -1,4% 2,1% 2,6% 5,9% 3,2%
Todo Trigo

2007/08 126,74 610,54 737,28 113,96 97,11 622,07 115,21 18,5%

2008/09 (ant) 116,05 664,24 780,29 120,46 117,72 647,23 133,06 20,6%

2008/09 (act) 115,21 670,75 785,96 121,28 119,77 649,80 136,16 21,0%
Var. s/mes ant. -0,7% 1,0% 0,7% 0,7% 1,7% 0,4% 2,3% 1,9%
Var. s/ciclo ant. -9,1% 9,9% 6,6% 6,4% 23,3% 4.5% 18,2% 13,1%
Granos Gruesos

2007/08 138,03 1.075,97 1.214,00 124,66 657,39 1.066,21 147,79 13,9%

2008/09 (ant) 150,24 1.069,03 1.219,27 119,24 649,16 1.086,10 133,17 12,3%

2008/09 (act) 147,79 1.089,11 1.236,90 116,00 650,64 1.093,11 143,79 13,2%
Var. s/mes ant. -1,63% 1,9% 1,4% -2,7% 0,2% 0,6% 8,0% 7,3%
Var. s/ciclo ant. 7,1% 1,2% 1,9% -6,9% -1,0% 2,5% -2,7% -5,1%
Maiz

2007/08 108,48 789,15 897,63 97,28 497,43 775,17 122,46 15,8%

2008/09 (ant) 124,64 775,29 899,93 91,77 488,58 794,61 105,31 13,3%

2008/09 (act) 122,46 789,58 912,04 88,82 489,82 799,66 112,38 14,1%
Var. s/mes ant. -1,7% 1,8% 1,3% -3,2% 0,3% 0,6% 6,7% 6,0%
Var. s/ciclo ant. 12,9% 0,1% 1,6% -8,7% -1,5% 3,2% -8,2% -11,0%
Arroz

2007/08 75,26 428,99 504,25 30,28 426,65 77,60 18,2%

2008/09 (ant) 78,52 431,70 510,22 27,65 428,25 81,97 19,1%

2008/09 (act) 77,60 430,75 508,35 21,75 427,67 80,68 18,9%
Var. s/mes ant. -1,2% -0,2% -0,4% 0,4% -0,1% -1,6% -1,4%
Var. s/ciclo ant. 31% 0,4% 0,81% -8,4% 0,2% 4,0% 3,7%
Semillas Oleaginosas

2007/08 72,48 387,23 459,71 89,83 339,71 56,72 16,7%

2008/09 (ant) 56,72 417,31 473,96 90,56 350,67 57,65 16,4%

2008/09 (act) 57,65 416,06 472,78 90,32 351,39 57,42 16,3%
Var. s/mes ant. 1,6% -0,3% -0,2% -0,3% 0,2% -0,4% -0,6%
Var. s/ciclo ant. -20,5% 7,4% 2,8% 0,5% 3,4% 1,2% -2,1%
1/ En base a estimacion de las exportaciones. 2/ Consideran solamente la industrializacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Agosto-08 Cifras en millones de toneladas
Producto Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ lizacion Total Final Stock/Uso

Harinas oleaginosas

2007/08 7,45 232,25 239,70 72,11 230,86 7,60 3,3%
2008/09 (ant) 7,60 238,71 245,80 73,70 236,65 6,86 2,9%
2008/09 (act) 6,86 239,05 246,64 73,82 236,50 7,60 3,2%
Var. s/mes ant. 9,7% 0,1% 0,3% 0,2% -0,1% 10,8% 10,9%
Var. s/ciclo ant. -7,9% 2,9% 2,9% 2,4% 2,4% -2,4%

Aceites vegetales

2007/08 9,75 128,15 137,90 51,91 125,99 9,52 7,6%

2008/09 (ant) 9,52 133,48 142,58 54,00 131,92 9,04 6,9%

2008/09 (act) 9,04 133,89 143,39 54,46 131,66 9,61 7,3%
Var. simes ant. -5,0% 0,31% 0,6% 0,9% -0,2% 6,3% 6,5%
Var. s/ciclo ant. -7,3% 4,5% 4,0% 4,9% 4,5% 0,9% -3,4%
Soja

2007/08 62,51 218,23 280,74 76,58 203,78 230,99 49,25 21,3%

2008/09 (ant) 48,84 237,80 286,64 76,28 207,33 237,87 48,87 20,5%

2008/09 (act) 49,25 237,36 286,61 75,67 207,67 237,88 49,28 20,7%
Var. s/mes ant. 0,8% -0,2% 0,0% -0,8% 0,2% 0,0% 0,8% 0,8%
Var. slciclo ant. -21,2% 8,8% 2,1% -1,2% 1,9% 3,0% 0,1% 0,8%

Harina de soja

2007/08 6,05 160,24 166,29 56,95 158,73 6,42 4,0%
2008/09 (ant) 5,85 163,05 168,90 57,76 161,87 5,50 3,4%
2008/09 (act) 6,42 163,23 169,65 57,82 161,86 6,25 3,9%
Var. s/mes ant. 9,7% 0,1% 0,4% 0,1% 0,0% 13,6% 13,6%
Var. slciclo ant. 6,1% 19% 2,0% 1,5% 2,0% -2,6% -4,5%

Aceite de soja

2007/08 3,13 38,05 41,18 11,30 37,69 2,71 72%
2008/09 (ant) 2,73 38,63 41,36 10,87 38,59 2,62 6,8%
2008/09 (act) 2,71 38,66 41,37 10,97 38,44 2,63 6,8%
Var. simes ant. -0,7% 0,1% 0,0% 0,9% -0,4% 0,4% 0,8%
Var. slciclo ant. -13,4% 1,6% 0,5% -2,9% 2,0% -3,0% -4,8%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electronico bib@bcr.com.ar

Direccién Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO RESUMEN

SE SIGUE TENSANDO LA CUERDA

El lunes fue un dia cargado de noticias para el mercado de capita-
les local, no siendo éstas precisamente buenas:

¢Se da a conocer que el gobierno argentino saldria a comprar
titulos publicos para reacomodar sus precios, los cuales no podian
ser sostenidos de manera eficiente por la intervencién de los bancos
oficiales (los cuales habian operado activamente en los dltimos me-
ses). El descenso en los precios de los bonos argentinos viene provo-
cando un consistente aumento en el riesgo pais (diferencia de tasa
que se le demanda a un bono argentino por sobre un titulo del tesoro
estadounidense), lo que redunda en un altisimo costo de financia-
cion para el pais. Es decir, si la Argentina saliese al mercado de deuda
en busca de fondos para la financiacién de sus pasivos (los que
incluyen, claramente, vencimientos de deuda previamente contrai-
da), deberia convalidar tasas de interés que comprometerian aun
mas las finanzas nacionales a futuro.

¢El INDEC da a conocer la inflacién del mes de Julio: +0,4% (acla-
ramos que es positiva, ya que a nadie le llamaria la atencién si ésta
fuese negativa).

¢Standard & Poor's finalmente baja la calificacién crediticia del
pais, de B+ a B (Moody's bajaria luego, sobre el fin de la semana, su
perspectiva sobre el pais, no el rating en si).

Como producto de todo ello, los titulos publicos subieron mien-
tras hubo suficientes ofertas de compra por parte del gobierno. Sin
embargo, pareceria que ni bien éstas desaparezcan se perdera el
impulso alcista.

Por su parte, el mercado accionario local no logra revertir la ten-
dencia bajista que viene sufriendo desde hace tiempo, arrastrando el
indice Merval en el ano una pérdida de aproximadamente 20%, re-
trocediendo a cotizaciones que tenia en el ano 2005. Los volimenes
operados siguen siendo magros, clara senal de incertidumbre y des-
confianza.

El indice continu6 con la alar-
mante caida que habia experi-
mentado en las dos ultimas rue-
da de la semana anterior, que-
dando el lunes apenas sobre los
1700 puntos (en Octubre del
2007 se encontraba en 2350
puntos). Sin dudas el influyente
papel de Tenaris fue uno de los
principales causantes del
derrape del indice accionario en
los ultimas jornadas bursatiles,
desplazandose desde un precio
de 93,15 a mediados de la sema-
na pasada a un cierre en 77,20
este ultimo martes. Esta accion
tiene una importante correla-
cion con el precio del petrdleo,
el cual sigue bajando luego de
tocar precios récord el mes pa-
sado.

Los operadores se mantienen
expectantes a posibles anuncios
respecto de un cambio de fun-
cionarios que desarrollan activi-
dades claves para el gobierno,
lo cual quiere decir que en reali-
dad se espera una senal que im-
plique cambios en la manera de
gestionar la economia del pais.
En definitiva, si se cambiase o re-
moviese a ciertas personas, pero
las politicas de fondo siguiesen
siendo las mismas (que es lo que
claramente viene suce-
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Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 247.788,47 111.345,07 142.371,85 837.121,72 296.447,37 1.635.074,49 117,98%
Valor Efvo. ($) 243.165,35 105.210,70 137.032,60 832.325,04 291.895,77 1.609.629,46 108,31%
Ob. Negociables

Valor Nom. 17.000,00 30.600,00 47.600,00

Valor Efvo. ($) 17.057,80 30.699,14 47.756,94

Cauciones

Valor Nom. 440.790,40 984.466,94  1.073.016,38 74259164  2.923.189,72 6.164.055,08 -2,17%
Valor Efvo. ($) 1.089.780,06  2.431.390,00 670.592,94 174458150  2.869.408,68 8.805.753,18 -3,24%
Totales

Valor Efvo. ($) 1.332.945,41  2.553.658,50 838.324,68  2.576.906,54  3.161.304,45 10.463.139,58 5,97%

Seccion lll: Cheques de Pago Diferido Directos Autorizados para Cotizar
Seccion Ill: Cheques de pago diferido directos

ID Cheque  Nro Cheque Banco Cod. Sucursal Plaza Emisién Vencimiento Acreditacion Monto
Fecha 11/08/2008

3242 35731969 SANTA FE 330 004 2000 24-06-08 17-11-08 48hs 10.000,00

3243 35731970 SANTA FE 330 004 2000 24-06-08 23-11-08 48hs 10.000,00

3244 35731971 SANTA FE 330 004 2000 24-06-08 27-11-08 48hs 10.000,00
Fecha 12/08/2008

3245 08028011 CREDICOOP 191 036 1714 14-03-08 08-09-08 48hs 8.000,00

3246 48008200 MACRO 285 513 1256 04-06-08 09-09-08 48hs 17.000,00

3247 00000374 RIO 072 024 1250 15-07-08 12-09-08 48hs 4.250,00

3248 09360955 CREDICOOP 191 015 1437 28-07-08 20-09-08 48hs 6.000,00

3249 08502153 CREDICOOP 191 015 1437 12-06-08 13-09-08 48hs 3.000,00

3250 08502152 CREDICOOP 191 015 1437 12-06-08 13-09-08 48hs 2.000,00

3251 04560768 FRANCES 017 470 1003 24-07-08 18-09-08 48hs 2.410,00

3252 09360919 CREDICOOP 191 015 1437 17-07-08 20-09-08 48hs 3.500,00

3253 08502192 CREDICOOP 191 015 1437 26-06-08 20-09-08 48hs 2.750,00

3254 88331651 BAPRO 014 101 1437 02-06-08 20-09-08 48hs 2.500,00

3255 05100077 RIO 072 051 1704 22-07-08 22-09-08 48hs 2.500,00

3256 04560769 FRANCES 017 470 1003 24-07-08 22-09-08 48hs 241380

3257 09360884 CREDICOOP 191 015 1437 11-07-08 29-09-08 48hs 5.566,00

3258 88756346 BAPRO 014 354 7630 04-08-08 30-09-08 48hs 550,55

3259 10810110 CREDICOOP 191 001 1003 10-06-08 04-09-08 48hs 2.026,75

3261 09155427 CREDICOOP 191 020 1650 24-07-08 05-09-08 48hs 3.000,00
Fecha 13/08/2008
Fecha 14/08/2008

3264 20978259 BISEL 388 276 2000 13-08-08 15-10-08 48hs 6.000,00

3265 37486269 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 17-09-08 48hs 2.850,00

3266 37486270 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 22-09-08 48hs 2.850,00

3267 37486271 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 17-10-08 48hs 2.850,00

3268 37486272 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 22-10-08 48hs 2.850,00

3269 37486273 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 17-11-08 48hs 2.850,00

3270 37486274 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 21-11-08 48hs 2.850,00

3271 37486275 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 08-12-08 48hs 2.850,00

3272 37486276 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 12-12-08 48hs 2.850,00

3273 36642916 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 25-09-08 48hs 10.000,00

3274 36642911 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 19-09-08 48hs 10.000,00

3275 36642912 SANTA FE 330 000 2000 15-08-08 22-09-08 48hs 10.000,00
Fecha 15/08/2008
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Negociacion de Cheques de Pago Diferido

Vencimiento Plazo Tasa Minima TasaMaxima  Tasa Promedio Monto Nominal  Monto Liquidado Cant. Cheques
12/09/2008 32 16,00 16,00 16,00 1.926,21 1.896,29 1
15/09/2008 35 16,00 16,00 16,00 5.300,00 521541 1
19/09/2008 39 16,00 16,00 16,00 30.000,00 29.444,98 1
20/09/2008 40 14,50 16,00 15,63 16.380,00 16.078,76 4
20/10/2008 70 15,00 15,00 15,00 5277,20 5.12554 1
24/10/2008 74 14,25 14,25 14,25 50.000,00 48.522,39 1
30/10/2008 80 16,00 16,00 16,00 2.500,00 241121 1
03/11/2008 84 15,00 15,00 15,00 2.649,60 2.559,15 1
06/11/2008 87 15,00 15,00 15,00 5.390,00 5.193,64 1

Totales Operados al 11/08/08 119.423,01 116.447,37 12
17/11/2008 97 17,00 17,00 17,00 10.000,00 9.559,23 1
23/11/2008 103 17,00 17,00 17,00 10.000,00 952953 1
27/11/2008 107 17,00 17,00 17,00 10.000,00 950843 1

30.000,00 28.597,19 3

Totales Operados al 12/08/08 60.000,00 57.194,38 6
04/09/2008 22 14,50 14,50 14,50 2.026,75 2.006,03 1
05/09/2008 23 14,50 14,50 14,50 3.000,00 2.968,16 1
08/09/2008 26 14,00 14,00 14,00 8.000,00 7.915,00 1
09/09/2008 27 14,00 14,00 14,00 17.000,00 16.812,98 1
12/09/2008 30 14,00 14,00 14,00 4.250,00 419529 1
13/09/2008 31 14,50 14,50 14,50 5.000,00 4.931,43 2
18/09/2008 36 14,50 14,50 14,50 2.410,00 2.372,30 1
20/09/2008 38 14,00 14,50 14,38 14.750,00 14511,27 4
22/09/2008 40 14,50 14,50 14,50 4.913,80 4.833,16 2
29/09/2008 47 14,50 14,50 14,50 5.566,00 5.459,72 1
30/09/2008 48 14,50 14,50 14,50 550,55 539,83 1
28/10/2008 76 14,00 14,00 14,00 50.000,00 48.547,56 1
30/10/2008 78 14,00 14,00 14,00 50.000,00 48.475,35 1

Totales Operados al 13/08/08 167.467,10 163.568,08 18

Totales Operados al 14/08/08
17/09/2008 33 15,00 15,00 15,00 2.850,00 2.809,59 1
22/09/2008 38 15,00 15,00 15,00 2.850,00 2.80391 1
15/10/2008 61 16,50 16,50 16,50 6.000,00 5.833,86 1
17/10/2008 63 15,00 15,00 15,00 2.850,00 277363 1
22/10/2008 68 15,00 15,00 15,00 2.850,00 277031 1
17/11/2008 9% 15,00 15,00 15,00 2.850,00 274183 1
21/11/2008 98 15,00 15,00 15,00 2.850,00 273534 1
08/12/2008 115 15,00 15,00 15,00 2.850,00 271819 1
12/12/2008 119 15,00 15,00 15,00 2.850,00 2.712,87 1

Totales Operados al 15/08/08 28.800,00 27.899,53 9

Cauciones Bursatiles - operado en pesos

11/08/08 12/08/08 13/08/08 14/08/08 15/08/08

Plazo / dias 8 14 29 7 28 7 34 7 28 7

Fecha vencimiento 19-Ago 25-Ago 09-Sep 19-Ago 09-Sep 20-Ago 16-Sep 21-Ago 11-Sep 22-Ago

Tasa prom. Anual % 9,13 10,25 13,00 10,00 11,70 9,35 11,65 9,62 11,50 9,89

Cantidad Operaciones 15 2 3 45 20 13 1 51 1 69

Monto contado 809.292,6| 250.000,0| 27.600,0| 1.727.822 694.027|  640.130,7 29.000,0( 1.715.289 25.900,0| 2.863.978

Monto futuro 810.912,1| 250.982,9| 27.8851| 1.731.134 700.256| 641.278,2 29.314,7|  1.718.453 26.1285|  2.869.409

de R i A
e Rosario S. A. .

Cordoba 1402, Entrepiso
S2000AWYV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:
Administracion:

mervalger@bcr.com.ar
mervalcont@bcr.com.ar
mervaros@bcr.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 5,750 15/08/2008 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 3,450 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 1.960.177 48.649.961 24.000.000
Alpargatas * 3,850 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 19.407.321 233.717.072 46.236.713
Alto Palermo 9,500 05/08/2008 30/06 4° Jun-07 64.056.564 823.907.227 78.206.421
Aluar Aluminio Argentino S.A. 4,200 15/08/2008 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 0,720 01/08/2008 31/12 2°  Jun-07 167.053 359.666.631 52.696.394
BBVA Banco Francés 5,650 15/08/2008 31/12 1° Jun-07 151.384.000  2.015.968.000 471.361.306
Banco Galicia 3,780 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 -28.523  1.234.493.000 562.326.651
Banco Hipotecario * 1,050 15/08/2008 31/12 1° Jun-07 149.842.000  2.711.296.000 1.500.000.000
Banco Macro 5,990 15/08/2008 31/12 1° Jun-07 238.476.000  2.450.862.000 683.943.437
Banco Santander Rio 3,800 08/08/2008 31/12 1° Jun-07 180.787.000  1.489.452.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 10,800 15/07/2008 31/03 1° Jun-07 9.112.445 130.405.763 32.757.725
Boldt 2,820 15/08/2008 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 6,630 15/08/2008 30/04 1° Jul-07 -1.574.214 466.635.344 59.934.094
Caputo 2,540 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 5.131.540 51.333.277 24.300.000
Carlos Casado 7,900 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 488.402 63.146.891 35.000.000
Celulosa 3,110 15/08/2008 31/05 4°  May-07 23.238.574 356.981.779 100.941.791
Central Costanera 3,900 12/08/2008 31/12 2°  Jun-07 -20.238.158 781.926.671 146.988.378
Central Puerto 6,010 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 111.268.530 511.408.367 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 3,200 15/08/2008 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 7,100 15/08/2008 31/03 2°  Jun-07 870.000 10.943.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,390 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 -18.572 -758.235.000 260.511.750
Cresud 3,670 15/08/2008 30/06 4° Jun-07 49.362.269 824.954.215 309.764.375
Della Penna 0,800 30/07/2008 30/06 4° Jun-07 -9.181.682 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,790 07/08/2008 31/12 2°  Jun-07 10.267.000 529.648.000 99.152.131
Domec 3,730 27/06/2008 30/04 1° Jul-07 1.563.097 31.193.935 14.000.000
Dycasa 4,350 15/08/2008 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 1,630 15/08/2008 31/12 2°  Jun-07 114.817.000  1.966.940.000 442.210.385
Estrada, Angel * 1,700 08/08/2008 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 * 4,000 17/07/2008 30/06 4° Jun-07 17.690.326 193.026.784 54.500.000
Fiplasto 1,410 12/08/2008 30/06 4° Jun-07 8.153.109 74.250.169 36.000.000
Indupa 3,600 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 103.451.000  1.314.245.000 414.283.186
Garcia Reguera 4,950 26/06/2008 31/08 3°  May-07 1.703.807 11.722.576 2.000.000
Garovaglio * 10,300 15/08/2008 30/06 4° Jun-07 6.790.253 7.543.321 42.593.230
Gas Natural Ban 2,020 15/08/2008 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 5,900 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 3.512.722 43.644.888 8.787.555
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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
Grupo Conc. Del Oeste 0,670 14/08/2008 31/12 2°  Jun.07 2.434.603 331.495.462 160.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,430 15/08/2008 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 18,500 12/08/2008 30/06 4°  Jun.07 42.388.322 502.543.881 50.000.000
Instituto Rosenbusch 2,900 15/08/2008 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 2,900 15/08/2008 30/06 4°  Jun.07 107.097.000  1.646.714.000 381.016.562
Ledesma 4,050 15/08/2008 31/05 4°  May.07 84.723.000  1.062.190.000 440.000.000
Longvie 3,800 14/08/2008 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 0,920 15/08/2008 30/06 4°  Jun.07 -45.006.972 188.457.242 95.526.397
Merc.Valores BsAs 4.000.000,000 23/06/2008 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 1,140 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 30.235.000  1.003.940.000 221.976.771
Metrovias * 3,120 08/07/2008 31/12 2°  Jun.07 -10.097.640 32.623.439 6.707.520
Minetti, Juan 1171 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 18.296.044 957.034.069 352.056.899
Mirgor 187,75 15/08/2008 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 2,300 15/08/2008 31/05 4°  May.07 2.929.292 59.118.129 38.000.000
Molinos Rio 7,250 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 145.926.000  1.167.102.000 250.380.112
Morixe * 2,240 15/08/2008 31/05 4°  May.07 10.988.801 16.226.634 9.800.000
Pampa Holding 1,400 15/08/2008 30/06 2°  Jun-07 52.316.333  1.847.639.726 1.046.000.000
Papel Prensa 1,400 15/08/2008 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 1,920 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 381.000.000  8.028.000.000 1.009.618.410
Petrobras Energia Part.SA 8,500 07/08/2008 31/12 2°  Jun.07 283.000.000  6.500.000.000 2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 3,080 15/08/2008 31/12 4°  Dic.05 10.344 32.917 2.536.673.672
Petrolera del Conosur 75,000 15/08/2008 31/12 2° Jun.07 -13.721.289 75.313.204 72.387.015
Polledo 1,930 14/08/2008 30/06 4°  Jun.07 -35.854.859 225.153.420 125.048.204
Quickfood SA 0,545 14/08/2008 30/06 4°  Jun.07 30.348.510 88.340.289 21.419.606
Quimica Estrella 24,300 15/08/2008 31/03 4°  Mar.07 -41.563.000 88.697.000 102.864.269
Repsol SA 1,240 15/08/2008 31/12 4°  Dic.05 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 98,000 15/08/2008 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 17,200 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 -543.641 214.651.347 7.625.000
SCH, Banco 12 24,500 15/08/2008 31/12 2°  Jun.06 47.072.302 7.595.947  3.127.148.289,0
Siderar 53,500 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 680.817.231  5.325.753.450 347.468.771
Sniafa 25,600 15/08/2008 30/06 4°  Jun.07 -3.999.488 10.296.659 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,390 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 5.027.908 83.677.843 80.096.758
Telecom Arg. "B" * 8,150 15/08/2008 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 79,000 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 3.943.073 21.250.934 4.921.130.397
Tenaris 78,500 15/08/2008 31/12 2° Jun.07  3.246.466.800 18.964.334.600 1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 2,200 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 119.786.000  2.901.915.000 794.495.283
Transener 1,070 15/08/2008 31/12 2°  Jun.07 -6.643.301  1.077.473.363 181.870.265

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

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 15/08/08 39



MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % us$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/04/2005  04/04/2005 0,00270956 0,00 31 0,992 0,992
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 04/05/2005  04/05/2005 0,00264709 0,00 32 0,988 0,988
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 19 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/2003 3,0000 20 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 %$ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
uss - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 28/01/02 |d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacién en d 15/01/02 ]d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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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 electronico
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.
= | 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 Coérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

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