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¢POR QUE SE DEBEN ELIMINAR
LAS RETENCIONES?

1 sector productor de granos ha sido castigado desde hace va-
E rias décadas con las retenciones a las exportaciones y otras

manipulaciones cambiarias. A partir de comienzos de la década
del noventa esas retenciones fueron eliminadas quedando solamen-
te un porcentaje de 3,5% de impuesto para las exportaciones de los
granos oleaginosos. Este diferencial arancelario estaba destinado a
‘proteger’ a la industria procesadora en razon a los numerosos sub-
sidios que recibia la industria de otros paises, especialmente en la
Comunidad Europea y en algunas naciones de Oriente.

A partir de marzo de 2002 las retenciones a las exportaciones se
incrementaron en un 20%. Los buenos precios que se registraron en
los dos anos siguientes y las ventajas que recibieron por la devalua-
cion de nuestra moneda aquellos sectores ligados a la exportacion,
hicieron que el efecto depresivo causado por la retencién en los
precios que recibia el productor pasase practicamente desapercibi-
do. Mientras los precios internacionales se mantuvieron en los altos
niveles de los anos 2003 y principios de 2004, no hubo por parte de
muchos productores una manifiesta critica a la permanencia de las
retenciones. Como una anécdota real, un analista que se atrevi a
cargar fuerte contra las retenciones en un ciclo de conferencias en la
ciudad de Junin hace ano y medio atris, cuando se retiraba fue inte-
rrogado por uno de los asistentes que le pregunt6 el por qué de su
critica si los productores de granos estaban pasando por un muy
buen momento. El analista slo se atrevid a contestar: ‘espere un
tiempo y volveremos a hablar’.

Pero cuando los precios de los granos comenzaron a bajar en
forma sostenida, renacié nuevamente la preocupacion del sector y
comenzaron los pedidos para que las mencionadas retenciones fue-
ran eliminadas o reducidas.
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En el Semanario anterior se hicieron algunos calculos sobre la
posible rentabilidad del sector para la campana 2004/05, rentabili-
dad que en gran medida estaba determinada por el precio de la soja.
Se mostraban en esas estimaciones, siempre provisorias, una baja
pronunciada de la rentabilidad de los principales granos de la region
pampeana, varios de los cuales cerrarian en rojo. En los primeros
dias de esta semana, el efecto jugado por la sequia en Brasil, llevé a
un fuerte incremento en el precio de la oleaginosa que aumento, en
s6lo dos dias, nada menos que 14 ddlares por tonelada para la posi-
ciéon mayo en las operaciones forward. Aunque esta mejora debe
contemplarse con beneplicito, permitasenos decirlo de esta mane-
ra: ‘podria terminar siendo perjudicial’.

¢Cual es la razon que nos lleva a un juicio tan dacido?

Es probable que si la suba del precio se mantiene, algunos se van a
ver tentados a olvidarse del reclamo de eliminacién de las retencio-
nes o0, por lo menos, no van a poner demasiado énfasis en el tema.
Como dice el viejo refrdn, estos aumentos deberian verse como ‘pan
para boy y hambre para manana’.

El productor agropecuario debe luchar para que se implanten
‘politicas estables sin discriminaciones y no politicas que estén al
vaivén de las variaciones de precios’. Las retenciones a las exporta-
ciones no son malas cuando los precios internacionales de los gra-
nos bajan sino que son ‘siempre malas’, con precios bajos o precios
altos. Y esto es fundamental que lo entiendan todos los sectores de la
produccion.

Las retenciones son malas porque constituyen un impuesto
‘discriminatorio’ para el sector, no porque al ser los precios bajos se
produce una ‘rentabilidad negativa’.

¢Por qué son las retenciones un impuesto discriminatorio? Porque
como veremos en seguida, con los nimeros de la AFIP, se aplica al
sector agropecuario y no a los otros sectores de la economia.

Argumentos utilizados para la aplicacion de las
retenciones

Control de los precios domésticos y defensa del salario real

Un argumento de vieja data es el control de los precios domésticos
para evitar la caida del salario real de los trabajadores del sector
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industrial. Este argumento fue usado muchas veces en la historia
econdémica de nuestro pais y mas cuando se producia un deterioro
de la moneda. El argumento funcionaba asi: ‘ante un aumento de
precios internacionales de los productos agricolas o de su ingreso en
moneda doméstica dado una devaluacion de nuestra moneda, al
exportador le convenia exportar salvo que también aumentasen los
precios para el consumo doméstico. Como €sos granos eran impor-
tantes en la produccién de bienes de consumo generalizado, como
las harinas, etc., para evitar una caida del salario real de los trabaja-
dores urbanos, producto de ese aumento de precios internos, con-
venia que el Gobierno aplicase retenciones’.

Este argumento adolece de varios defectos. En primer lugar, las
retenciones surgen, muchas veces, como una consecuencia de una
devaluaciony ésta tendria que ser una politica extrema (recordemos
la devaluacion de mediados de 1967, siendo Ministro de Economia
Krieger Vasena, donde a la devaluacion sigui6é el aumento de reten-
ciones, en lo que se llama ‘devaluacion compensada’). En segundo
lugar, se devalGa la moneda para incrementar las exportaciones y al
mismo tiempo se aplican retenciones que ‘disminuyen las exporta-
ciones’, una verdadera contradiccion. En tercer lugar, aplicar reten-
ciones para evitar la caida del salario real de los trabajadores cuando
esas retenciones surgen de una devaluacién de la moneda que es la
primer causa de la caida del salario real, es irrisorio. En cuarto lugar,
una devaluacion se lleva a cabo para corregir una supuesta distor-
sion de precios relativos entre los precios de los productos
comercializables a nivel internacional y los no comercializables. Con
las retenciones se vuelve a la distorsién anterior, por lo que se termi-
na borrando con el codo lo que se escribié con la mano.

Un fin exclusivamente recaudatorio

Aunque muy pocas veces se dice explicitamente, creemos que ésta
es una de las razones mas fuertes para aplicar retenciones. Por otra
parte, es un impuesto que tiene un bajo ‘costo de recaudacion’.

Para cubrir las necesidades de los sectores carenciados

Un argumento bastante extendido en los distintos medios, y ain
en el sector productor, es el que dice que a través de las retenciones
se pueden cubrir algunos de los problemas de los sectores
carenciados. Este ultimo argumento es totalmente falaz. Los proble-
mas que viven los sectores mas humildes que se concentran en las
zonas marginales de las grandes urbes no son mis que la consecuen-
cia del ‘no apoyo’ gubernamental a las poblaciones del interior del
pais. Los mejores precios, sin retenciones, que recibirian los produc-
tores del Chaco, Formosa, Salta, Santiago del Estero y otras provin-
cias, implicarian mejores ingresos, los que a través de un efecto ‘de-
rrame’ produciria el aumento de la demanda de otros bienes (casas,
departamentos, automéviles, educacion, servicios en general, etc.)
en esas regiones y la ‘demanda derivada’ de factores (mano de obra,
capital, etc.) en las mismas. No habria ‘migraciones internas’ de esas
zonas a las zonas marginales de las grandes ciudades y comenzaria
una verdadera ‘repoblacién del pais’. El no ver esto, es ignorar el
viejo principio elaborado por el economista Bastiat: ‘lo importante
de la economia no es lo que se ve sino lo que no se ve’.

Porque es un sustituto imper-
fecto al impuesto a las ganan-
cias

Implicitamente se supone, en
la mencionada definicién, que el
sector agropecuario evade el
pago del impuesto a las ganan-
cias y es para evitar ello que se
recurre para recaudar a un ins-
trumento mucho mas pricticoy
menos Costoso.

Sin pensar que el sector pro-
ductor de granos sea ‘inmacula-
do’ en sus obligaciones fiscales,
no vemos que exista una diferen-
cia con los otros sectores de la
economia. Lamentablemente no
tenemos a disposicion estadisti-
cas discriminadas de lo que paga
cada uno de los sectores, pero
veamos éstas que hemos sacado
de los informes de la AFIP y que
ya reproducimos hace un tiem-

po:

Impuesto a las ganancias 2002:

agricultura, ganaderia, cazay sil-
vicultura

Vamos a distinguir, dentro de
los impuestos que pago el Agro
en el 2002, entre los pagados por
las personas fisicas y sucesiones
indivisas, y los pagados por las
sociedades.

Segun se deduce del estudio
de la AFIP, «Estadisticas
Tributarias - Ao 2003», el im-
puesto a las ganancias determi-
nado en el 2002 por la actividad
agricultura, ganaderia, cazay sil-
vicultura fue el siguiente (hace-
mos notar que la mayor parte
de estas cifras corresponden a
la agricultura y a la ganaderia.
Es muy poco lo que puede co-
rresponder a caza y silvicultura.
De la actividad agricultura y ga-
naderia la mayor parte le corres-
ponde a agricultura):

Personas fisicas y sucesiones
indivisas: en la actividad agri-
cultura, ganaderia, caza y silvi-
cultura, hubo 98.587 presenta-
ciones. Con ingresos gravados
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hubo 90.039, y con ganancia
neta sujeta a impuestos hubo
74.054. Los ingresos gravados
fueron 6.698.645.000 pesos y la
ganancia sujeta a impuesto fue
de 3.640.650.000 pesos. El im-
puesto determinado fue de
828.797.000 pesos.

Sociedades: en la actividad
agricultura, ganaderia, cazay sil-
vicultura, hubo 13.331 presen-
taciones. Con ventas de bienes y
servicios y locaciones netas
hubo 10.399 y con impuesto
determinado 5.750. Las ventas
de bienes y servicios y locacio-
nes netas llegaron a
9.684.632.000 pesos y la ganan-
cia neta imponible a
1.013.522.000 pesos. El impues-
to determinado fue de
354.587.000 pesos.

Si sumamos los ingresos gra-
vados de las personas fisicas,
sucesiones indivisas y socieda-
des tenemos 16.383.277.000
pesos. La ganancia neta
imponible fue de 4.654.172.000
pesos y el impuesto determina-
do fue de 1.183.384.000 pesos.
El impuesto determinado en re-
lacion a la ganancia neta
imponible fue de 25,42%.

Traducido en dodlares, con una
relacion cambiaria de 2,9 pesos
por ddlar, tenemos: los ingresos
gravados fueron de 5.649 millo-
nes de ddlares; la ganancia neta
imponible fue de 1.605 millones
de ddlares y el impuesto deter-
minado fue de 408 millones de
ddlares.

Actividad industria manufactu-
rera

Este sector tuvo el siguiente
comportamiento impositivo en
ganancias:

Personas fisicas y sucesiones
indivisas: las presentaciones
fueron 40.621 y las presentacio-
nes con ingresos gravados
31.761. Las presentaciones con
ganancia neta sujeta a impues-

tos fueron 14.159. Los ingresos gravados fueron 1.245.748.000 pe-
sos y la ganancia neta sujeta a impuesto fue de 267.353.000 pesos. El
impuesto determinado fue 51.471.000 pesos.

Sociedades: hubo 21.788 presentaciones de las que 17.482 fue-
ron con ventas de bienes y servicios y locaciones netas. Con impues-
to determinado hubo 7.799 presentaciones y las ventas de bienes y
servicios y locaciones netas llegaron a 142.857.112.000 pesos. La
ganancia neta imponible fue de 5.835.409.000 pesos con un impues-
to determinado de 2.041.771.000 pesos.

Si sumamos las cifras de las personas fisicas, sucesiones indivisas
y sociedades de la actividad industrial manufacturera, tenemos: los
ingresos o ventas fueron 144.102.860.000 pesos. La ganancia neta
imponible fue de 6.102.762.000 pesos y el impuesto determinado
fue de 2.093.242.000 pesos.

Traducido en ddlares tenemos: los ingresos o ventas fueron de
49.691 millones de délares. La ganancia neta imponible fue de 2.104
millones de délares y el impuesto determinado fue de 721.808.000
de dolares.

Todas las actividades

Durante el ano 2002 hubo 847.251 presentaciones de impuesto a
las ganancias de todas las actividades de personas fisicas y sucesio-
nes indivisas. Con ingresos gravados hubo 727.838 presentaciones
y con ganancia neta sujeta a impuestos 430.616. Los ingresos grava-
dos fueron de 33.001.009.000 pesos y la ganancia neta sujeta a
impuesto fue de 12.819.739.000 pesos. El impuesto determinado
fue de 2.758.710.000 pesos.

Las presentaciones de todas las actividades por sociedades llega-
ron a 124.833 y las presentaciones con ventas de bienes y servicios
y locaciones netas fueron 93.661. Las presentaciones con impuesto
determinado fueron 44.232 y las ventas de bienes y servicios y loca-
ciones netas fueron 394.275.321.000 pesos. La ganancia neta
imponible fue de 17.543.219.000 pesos y el impuesto determinado
fue de 6.138.967.000 pesos.

Si sumamos los ingresos y ventas de bienes y servicios y locaciones
netas de las personas fisicas, sucesiones indivisas y sociedades de
todas las actividades, tenemos 427.276.330.000 pesos. La ganancia
neta imponible fue de 30.362.958.000 pesos y el impuesto determi-
nado fue de 8.897.677.000 pesos.

Traducido a ddlares tenemos: los ingresos, ventas de bienes y ser-
vicios y locaciones netas de todos las actividades fueron de 147.337
millones de délares. La ganancia neta imponible fue de 10.470 millo-
nes de ddlares y el impuesto determinado fue de 3.068 millones de
ddlares.

Impuesto a las ganancias 2003

Durante el ano 2003 la recaudacién por impuesto a las ganancias
llegb a 14.750.737.000 pesos contra 8.919.339.000 pesos del ano
anterior.

Hasta el parrafo anterior todos los datos fueron extraidos del in-
forme de la AFIP «Estadisticas Tributarias — Ao 2003». Lamenta-
blemente, este informe no discrimina por actividades para el impues-
to a las ganancias del ano pasado. Para sortear este obsticulo utiliza-
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mos el «<Informe de Recauda-
cion. Segundo Trimestre 2004»
publicado por la AFIP, informe
que si discrimina por actividades
pero que presenta algunas dife-
rencias con respecto al informe
anteriormente mencionado. En
la pagina 25 se dice que «en los
meses de abril y mayo, se produ-
jo el vencimiento del plazo de
presentacion de declaraciones
juradas e ingreso del saldo re-
sultante del impuesto a las Ga-
nancias Personas Fisicas corres-
pondiente al ano fiscal 2003. En
el mes de mayo también vencio
el plazo de presentacion de de-
claraciones e ingreso del saldo
resultante para empresas con
cierre de ejercicio en el mes de
diciembre, responsables del Im-
puesto a las Ganancias Socieda-
des». Luego se dice que «se pre-
sentan los resultados del venci-
miento, considerando cantidad
de declaraciones ingresadas, el
impuesto determinado y los sal-
dos a favor de la AFIP compara-
tivamente con respecto al ano
anterior, asi como la
desagregacion del impuesto por
actividad econémica. Los datos
corresponden a los formularios
ingresados en los meses de abril,
mayo y junio de ambos afnos, por
los periodos fiscales 2002 y
2003. Por tal motivo, los totales
pueden diferir con respecto a
informaciones producidas a la
fecha de vencimiento o al con-
cluir cada ano calendario» (pag.
25). Es decir, que los datos que
siguen a continuacién tienen que
tomarse cComo provisorios.

Vamos a discriminar entre el
impuesto a las ganancias paga-
do por las personas fisicas y el
impuesto a las ganancias paga-
do por las sociedades correspon-
diente al ano 2003.

Impuesto a las ganancias 2003:

agricultura, ganaderia, caza,
silvicultura, pesca y servicios

conexos

Personas fisicas: parala mencionada actividad fueron 1.071 millo-
nes de pesos, es decir 370 millones de ddlares. Hacemos notar que
ahora se incluye en esta actividad la pesca y servicios conexos. El
informe anual de la AFIP para el 2002 separaba esta actividad en un
item aparte. De todas maneras, su participacion era relativamente
pequena.

Sociedades: 142 millones de pesos, es decir 49 millones de ddla-
res.

Impuesto a las ganancias 2003: industria manufacturera

Las personas fisicas: pagaron 87 millones de pesos, es decir 30
millones de ddlares.

Sociedades: pagaron 1.945 millones de pesos, es decir 671 millo-
nes de dolares.

Impuesto a las ganancias 2003: todas las actividades

Las personas fisicas: pagaron 3.597 millones de pesos, es decir
1.240 millones de ddlares.

Sociedades: pagaron 7.824 millones de pesos, es decir 2.698 mi-
llones de dodlares.

Sumando lo pagado por las personas fisicas y lo pagado por las
sociedades, tenemos:

Para la actividad agricultura, ganaderia, caza, silvicultura, pesca
y servicios conexos: 1.213 millones de pesos, es decir 418 millones
de dolares.

Para la actividad industria manufacturera: 2.032 millones de pe-
sos, es decir 701 millones de dolares.

Para todas las actividades: 11.421 millones de pesos, es decir
3.938 millones de dodlares.

Hacemos notar que hay diferencias apreciables con los totales
mencionados mas arriba.

Impuesto al Valor Agregado

Las presentaciones del IVA de la actividad econémica agricultura,
ganaderia, cazay silvicultura durante el ano 2003 fueron 126.031. El
débito fiscal fue de 5.301.440.000 pesos y el crédito fiscal de
4.688.954.000 pesos. La diferencia de 613 millones de pesos es lo
que tuvo que pagar el sector productor en sus presentaciones, es
decir alrededor de 211 millones de délares.

Si sumamos lo pagado por el sector productor agricola por el
Impuesto a las Ganancias y por IVA durante el aino 2003 llegamos a
una cifra de 629 millones de délares. Estimando que durante el ano
pasado las cifras hayan sido similares y agregindoles lo pagado por
retenciones a la exportacion (alrededor de 2.300 millones de dola-
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res) estamos en una cifra cercana a los 3.000 millones de ddlares.
Agregando otros impuestos (débito y crédito bancario, inmobiliario,
municipales, etc.) llegamos a una cifra que para la dltima campana
(2003/04) puede haber estado en el orden de los 3.600 millones de
ddlares.

Otras razones que se esgrimen para defender las retenciones

Vimos, en base a los datos anteriores, que es incorrecto defender
las retenciones como una especie de impuesto imperfecto a las
ganancias. Pero se han esgrimido otros argumentos, como los si-
guientes:

Inelasticidad de la oferta agropecuaria

Citamos aqui el libro «La economia y el hombre» de Rafael Olarra
Jiménez en el capitulo titulado «La inelasticidad de la oferta del
sector agropecuario» (pig. 65-67). Alli se dice lo siguiente:

«La tesis de la inelasticidad de la oferta del sector agropecuario
que se imponia entonces (hace cuarenta anos) como verdad incon-
testable era compartida por los economistas mas serios y prestigio-
sos. Esencialmente consistia en creer que la produccién agricola era
fijay no respondia al estimulo de los precios, y tiene un antecedente
ilustre en la tesis de John Stuart Mill y David Ricardo, de que la oferta
de tierra cultivable es fija. Sin embargo, esto no es asi, ya que a
menudo se han arrasado tierras o agotado su fertilidad o, por el
contrario, se han incorporado al drea cultivable nuevas tierras resca-
tadas con el riego, los fertilizantes, los herbicidas y las nuevas técni-
cas de produccion» (op. cit. pig. 65).

«Aquella teoria, ademais de proveer los justificativos para la im-
plantacién del impuesto a la tierra, tenia un corolario muy ventajoso
para la posicién industrialista. Y esa ventaja consistia en que, si la
produccién agropecuaria era insensible a las variaciones en los in-
gresos que derivaban de ella los productores, nada obstaba para
expropiar esos ingresos con el fin de financiar la industrializacién
sustitutiva de importaciones» (op. cit. pig. 65).

Conocidos economistas aceptaban la teoria mencionada y ello
explica que fuera implantada durante varias décadas a través de
tipos de cambio multiples y retenciones a la exportacién, medidas
que perjudicaban al sector agropecuario. Los hechos se encargaron
de derribar esta teoria. Cuando las mencionadas medidas se elimina-
ron, el sector agropecuario aumento su tecnificacion y la produc-
cion de cereales y oleaginosas se increment6 desde unos 35 millones
de toneladas, a principios de la década de los noventa, a 70 millones
a fines de la misma.

Es llamativo que una tesis tan ilégica haya prendido tanto en mu-
chos intelectuales de valia, pero Olarra Jiménez trata de ‘atenuar el
error’ teniendo en cuenta que la tecnologia existente hace 60 anos
todavia no habia producido el espectacular despegue que tuvo en las
altimas dos décadas. Menciona al respecto, disculpando a los econo-
mistas argentinos, que un economista de valia como el britanico A.
Pigou, sostenia que un «tributo a la tierra no alteraria la extension
agricola, dejando incélume el volumen de produccién y de los pre-
cios» (en su obra «A Study in Public Finance», 1949). No se tenia
en cuenta en esta tesis la importancia de la ‘acumulacion de conoci-

mientos» por el hombre, que a
través de la técnica iba a produ-
cir alteraciones sustanciales en
la produccién agricola.

Exigencia del Fondo Moneta-
rio Internacional

Cuando los argumentos ante-
riores para defender las reten-
ciones eran contrastados por los
hechos, y al producirse una baja
de precios como la registrada en
el altimo medio ano, una nueva
defensa se ha argumentado para
seguir sosteniendo la aplicacion
de la mencionada gabela. Y es
que el Fondo Monetario Inter-
nacional le estaria exigiendo a
nuestro Gobierno que no se eli-
minen dado que afectaria el su-
peravit primario de las cuentas
fiscales. Este argumento, que se
ha hecho extensivo en distintos
medios grificos, radiales y
televisivos, es el mas llamativo de
todos ya que es tomar al FMI
como el ‘comodin’ de un juego
de naipes. Cuando no conviene
le criticamos por todo el presun-
to ‘dano’ que la Institucién le ha
provocado a nuestro pais. En
otros momentos, como ahora,
‘conviene seguir sus conse;jos’.

Un délar distinto para el cam-
po y la industria

Este es otro de los argumen-
tos esgrimidos por distintos eco-
nomistas para justificar las reten-
ciones. Este punto lo hemos ana-
lizado con un cierto detalle en
un comentario que hicimos del
libro de Olarra Jiménez mencio-
nado mas arriba (ver Semanario
N° 1176 del 12 de noviembre de
2004).
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TRIGO

Fuerte suba
especulativa
siguiendo la soja de
Chicago

Después del feriado del lunes,
martes y miércoles fueron dos
dias de importantes alzas.

Actuando como un espejo de
lo que pasaba en las ruedas del
complejo soja, los futuros de tri-
go de Chicago y Kansas acumu-
laron una suba de entre 8,5% y
11% en esta semana.

Las noticias fundamentales
que pudieran sostener la firme-
za de estos mercados son pocas
y raras, pero la falta de interés
vendedor permitié que las ope-
raciones de cobertura de los fon-
dos tuvieran un efecto fulminan-
te sobre las cotizaciones.

La falta de vendedores tam-
bién es un fenémeno estacional.
Estamos préximos a la salida del
trigo de invierno de su fase de
latencia, por lo que puede dar
cabida a la construccion de una
prima climatica en los mercados
de futuros.

Durante las dos ruedas del
martes y miércoles en el CBOT
los fondos habrian comprado en
forma neta algo mis de 26.000
contratos. La importancia del
movimiento lo evidencia el volu-
men de contratos negociados el
martes, cuando Chicago estable-
ci6 un récord de negociacién de
116.578 lotes. Es decir que en
un solo dia se oper6 el equiva-
lente a 15,9 millones de tonela-
das de trigo, superando el ré-
cord anterior, correspondiente
a noviembre del 2000, de 11,4
millones Tm.

En la siguiente rueda de la se-
mana, los valores del trigo se
“desinflaron” ante la falta de con-
tinuidad de compras por parte
de los fondos de materias pri-

mas, y al compas de lo que sucedia en las ruedas vecinas de soja y
maiz. Pero, el viernes retomo la senda alcista con un 4% de aumento
para trigo y ayudado por la soja.

En los factores fundamentales persiste la certeza de una gran ofer-
ta global de cereales que pone un limite a las expectativas de que
estas subas puedan consolidarse en el mediano plazo en la medida
que no encuentra correspondencia en la demanda.

Habria que decir que desde el frente exportador hubo algunas
noticias positivas que, de todos modos, no alcanzan para modificar
lo comentado en el parrafo anterior. Sélo sirven de segundo factor
de sostén después de la actividad especulativa compradora.

Las inspecciones de exportacion estadounidenses mostraron em-
barques por 578.000 Tm de trigo, lo que superé el rango estimado
por los operadores de 408 a 517 mil Tm.

En el informe semanal del USDA sobre ventas de exportacion, las
ventas netas estadounidenses en la semana al 17/02 ascendieron a
546.300 Tm, superando el rango estimado por el sector privado, que
oscilaba entre 300 y 500 mil Tm.

En el listado de ventas, Irak fue el principal cliente, llevindose
105.000 Tm, seguido por Japon, un cliente usual, con 87.300 Tm.
Los despachos reales en la misma semana ascendieron a 552.800
Tm, 20% por sobre el promedio de las dltimas 4 semanas.

Hubo algunas licitaciones por mercaderia estadounidense duran-
te esta semana que resultaron buenas noticias.

El viernes pasado, Japén habia lanzado una licitacién por 90.000
Tm de trigo de calidad panadera, lo que incluia 45.000 Tm de grano
estadounidense; el resto canadiense.

El jueves altimo, la asociaciéon que agrupo a la industria molinera
de Taiwan licité por 52.040 Tm de trigo estadounidense, a embarcar
en la segunda quincena de abril. Finalmente, compré 52.000 Tm de
trigo, duro de invierno y primavera en su mayor parte, a valores FOB
de entre US$ 149,23 y 183,91 /Tm, habiendo contratado flete por
US$ 41,38/Tm.

Un molino de Corea del Sur compré 20.000 toneladas de trigo
estadounidense el jueves, con precios que iban de US$ 145,61 a
181,11 /Tm, FOB NO Pacifico (flete de 50).

No tan promisoria era la licitacién lanzada por Jordania, interesa-
da en originar 50.000 Tm de trigo a embarcar en marzo, ya que
contemplaba origenes opcionales, pudiendo ser éstos de Alemania,
Kazakhstan, Hungria, Argentina, Canada o EE.UU. Lo cual demuestra
que hay una encarnizada competencia en la arena internacional cuan-
do de trigo se trata.

Para el trigo estadounidense, tampoco representan buenas noti-
cias las provenientes de la Unioén Europea. Aunque no alcanza a mo-
vilizar al mercado, la continuidad en el otorgamiento de reembolsos
a las exportaciones de trigo europeo es un tema que preocupa. Mas
por cuanto semana a semana, el nivel del subsidio va elevindose. Los
operadores europeos esperaban que la restitucion subiera luego de
la licitacion egipcia que hubo el fin de semana anterior.

Las opiniones estan divididas con respecto a si el nivel de las resti-
tuciones a otorgar aumentard gradual o ripidamente. Hay quienes
creen que en un corto lapso, la Comisién terminari convalidando
subvenciones de dos digitos, que es lo que el grueso del mercado
estd esperando para que salga un buen volumen del stock triguero.
Otros mencionan que la competencia de Argentina y Rusia, ademas
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del aumento del costo del flete,
conspiran para que el subsidio
aumente ripidamente a un nivel
superior, de 2 digitos.

Habria que decir, sin embar-
g0, que pronto Argentina estara
fuera de la competencia ya que
va quedando poco saldo expor-
table con potencial de coloca-
cion fuera de la regién (Hemis-
ferio Sur, mas especificamente,
Mercosur).

La licitacién de todos los jue-
ves por el Comité de Administra-
cion de Granos de la UE dio por
resultado el otorgamiento de un
subsidio de 8 Euros por tonela-
da para 295.000 Tm de trigo, lo
cual traduce una suba del 33%
con relacion a la restitucion en-
tregada la semana pasada. Las
ofertas presentadas por los
exportadores europeos com-
prendian el otorgamiento de
subsidios a 295.000 Tm de tri-
g0, con un rango que iba de 4,80
a 13,97 euros.

Volviendo a la situaciéon de la
oferta y demanda global, entre
este jueves y viernes se llevo a
cabo el Agriculture Outlook
Forum 2005 en el que el USDA
toca varios temas; entre ellos las
perspectivas comerciales y de
politica agricola en EE.UU. y en
el mundo.

En una de las conferencias el
USDA pronostico que la cosecha
2005/06 de trigo estadouniden-
se podria reducirse en un 4,5%,
respecto de la actual, a 57,15
millones de Tm.

Esta reduccion estaria dentro
de lo que el mercado anticipa en
vista de los precios que se estin
obteniendo, con lo cual la base
del recorte reside en una menor
intencién de siembra. Keith
Collins, especialista del USDA,
vaticindé que la superficie del
2005/06 podria disminuir en un
2,8% a 58 millones de acres
(23,5 millones de ha), lo que se
constituira en la menor superfi-
cie sembrada con trigo en

EE.UU. desde 1972.

En lo que respecta a la oferta y utilizacion del trigo 2005/06 en
EE.UU., el USDA calcula que el stock final aumentaria en 350 mil
toneladas, ascendiendo a 15,54 millones Tm. Parte seria el resultado
de una disminucién del 5% en las exportaciones estadounidenses
debido a la gran oferta del grano que existe en todo el mundo. Parte
también seria el resultado del retorno de los subsidios europeos. Y,
parte, al repunte de la calidad de la cosecha de trigo canadiense.

Firmeza propia para el disponible local

Pese a que los precios internacionales tienen relativa influencia
en el actual mercado del trigo argentino, la fuerte suba experimenta-
da por aquéllos en esta semana ayudaron a palanquear mas adn la
mejora en los precios locales del trigo. Se estima que con la primera
suba, la del martes, se negociaron unas 20.000 toneladas del cereal
en recinto. Sin embargo, en la medida que los precios ofrecidos no
mejoraban a la par que lo hacian las cotizaciones en los mercados
estadounidenses, la oferta se retrajo. Fue menester que los compra-
dores hicieran otro esfuerzo por elevar ofertas para originar un buen
volumen de negocios sobre el final de la semana.

Esfuerzo que no fue poco cuando los negocios se cerraron a $ 290
en la dltima jornada, estando al menos cuatro empresas exportadoras
en ese nivel. Un par de empresas exportadoras ofrecian $295 bajo la
condicién sin descarga, para entregar sobre San Martin y Punta Alvear.

Estos valores tradujeron un alza acumulada semanal de casi un
12%. Si hasta el jueves el promedio diario negociado no alcanzaba los
valores de la semana pasada, con la suba de 15 pesos del viernes
salieron 30.000 Tm de las cartillas de los vendedores. De esta forma,
el volumen promedio negociado diariamente terminé superando li-
geramente las 18.000 Tm, por sobre lo observado la semana previa.

Si medimos los precios en términos de moneda dura, veremos que
se produjo un aumento de casi un 11%, que no se correspondid
plenamente con la suba del 6% en los precios FOB.

Los precios FOB para el cereal con embarque mas cercano
subieron 7 doélares, cerrando a US$ 126, lo que significé un
FAS teoérico de unos US$ 95 ($279) que era lo que se estaba
ofreciendo pagar el viernes.

En esta semana, el interés del mercado FOB por el trigo pareciera
haberse concentrado en las fechas de embarque marzo y/o abril,
pero con una mayor apertura entre las puntas compradora y vende-
dora.

Sobre el final de esta semana la brecha estaba entre 5y 6 ddlares,
manteniéndose un sostenido interés por la originacion en puertos
del Up River. En contrapartida, habia una renuencia a vender por
parte de los operadores para los puertos de Bahia Blanca o Necochea,
que también habian abierto el spread con los puertos del Parana.

Los compradores locales saben que de aqui en mas la originacion
sera mucho mas dura y los vendedores que hay un "mercado cauti-
vo", como es Brasil, que tendrd que recurrir a nuestro cereal.

El programa de carga de buques prevé la necesidad de casi 136.000
toneladas de trigo para las terminales portuarias del Up River desde
el 22 de febrero al 24 de marzo (ver el cuadro en pagina 37). Bahia
Blanca tendria prevista la carga de 186.000 toneladas de trigo en
igual periodo.
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Compromisos de trigo al exterior 2004/05 al 18/02/05
(7,14 millones Tm)

Resto 9%

Nor-Africa
Lejano Oriente 21%

15%

Otros Africa
Medio Oriente 11%

12%

Otros Latinoamérica 21%
11%

Compromisos de trigo al exterior 2003/04 al 20/02/05
(3,13 millones Tm)

Resto 12%
Nor-Africa
22%

Lejano Oriente
0%

Medio Oriente

3%

Otros Africa
2%

Otros Latinoamérica
13%

Brasil 48%

Desde la Gltima semana estuvieron corriendo rumores de que China
compraria entre 1y 2 millones de toneladas de trigo argentino, lo
que tuvo mucho que ver con las subas ultimas en el FOB. No hay
confirmacion de este rumor, pero si es cierto que China tiene la
necesidad de comprar entre 6 y 8 millones de trigo. A nuestro juicio,
con el aumento que se esti dando en el precio de los fletes y la
cantidad de origenes alternativos, mas alla de lo barato que esté el
grano argentino, la factibilidad de que ello se materialice parece en-
deble. Al menos no en los tonelajes sugeridos.

Sobre la base de un saldo exportable de 10,5 millones de toneladas
para esta campana 2004/05, ya estin comprometidas en firme 6,72

millones Tm de acuerdo con las
declaraciones juradas de ventas
al exterior.

Por otra parte, la informacion
de la Secretaria de Agricultura,
que hace un relevamiento infor-
mal entre los exportadores de lo
que esta comprometido (decla-
rado en firme mas operaciones
que pueden cambiar destinos o
cancelaciones por desplazamien-
tos en origenes), mostraba
420.000 Tm mas que las DD JJ.,
lo que hace un total de 7,14 mi-
llones Tm.

Los negocios al 18/02 habrian
aumentado en 350 mil Tm, de
las cuales 300.000 solamente
fueron vendidas a Brasil y 50.000
Tm a Cuba.

Quedarian por vender 3,4 mi-
llones Tm, de las cuales Brasil
podria llevarse ficilmente 2,5
millones, restando muy poco
por colocar fuera de destinos
mds cercanos.

La potencialidad para colocar
extra-Mercosur estard sujeta,
mayormente, al desenvolvimien-
to de los precios de los fletes
maritimos, que vuelven a mos-
trar una tonica ascendente para
el plazo inmediato e intermedio.

La rapida salida de nuestro tri-
g0, quedando un tonelaje relati-
vamente bajo para salir, es un fac-
tor de considerable presion al-
cista sobre los precios, especial-
mente con la situacion de Brasil.

El ano pasado teniamos com-
prometidas 3,13 millones Tm de
trigo, siendo el 48% de lo vendi-
do finalmente. Los 7,14 millones
de esta campana significan el
68% del saldo exportable.

A Brasil le restarian por com-
prar unos 2,8 millones Tm, el
83% de lo que resta por colocar
externamente. El ano pasado le
quedaba por comprar casi 3,4
millones Tm, el 52% del saldo
por colocar.

Por lo pronto, ante la situacién
de precios que se esta dando la
molineria brasilena empez6 a
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moverse. Retorné a mirar su
mercado doméstico ante el en-
carecimiento del trigo argentino.

Igualmente, hay poco interés
en vender por parte de los pro-
ductores brasilefios que aun tie-
nen trigo, desalentados por el
margen que les estin dejando los
valores actuales.

De todas formas, considere-
mos que estamos hablando de
saldo exportable y, por lo tan-
to, de una cifra flexible en fun-
ci6én de la oferta disponible.

Ya en el semanario anterior, en
el que publicamos un balance de
la oferta y el uso del trigo en Ar-
gentina, nos manejabamos con
un saldo para exportar de 10,5
millones Tm, considerando que
quedaria 1,43 millon de existen-
cia final. Por lo tanto, ese stock
final puede verse reducido en la
medida que el saldo exportable
crezca.

MAIZ

Demanda y CBOT
confluyeron para
mejorar el precio
del maiz

Las necesidades puntuales
para cubrir carga de buques has-
ta el momento de ingreso de la
cosecha es lo que deriva en la
aparicion de un sinnimero de
precios, segun fecha de entrega.

De acuerdo con el informe de
situacion de buques el progra-
ma contempla la carga de
550.000 Tm de maiz en los puer-
tos de esta zona entre esta sema-
na y las préximas 3, sobre un
total de 600 mil Tm por cargar
en todos los puertos del pais.

Casi todos los exportadores,
incluyendo los grandes, estaban
en el mercado con condiciones
de entrega hasta manana siba-

do, y asi distintas fechas hasta tocar los meses de la cosecha nueva.

El precio para el maiz con entrega disponible, plazo de hasta 30
dias para la entrega desde la concertacién del negocio, termind
negociindose a $ 185 este viernes, mostrando una suba semanal del
9%.

Las operaciones con entrega hasta 7 dias treparon un 5%, llegando
a pagarse $200. Para la entrega manana los precios pagados estuvie-
ron en $210 y para el lunes a $ 205.

Si miramos el valor del maiz en moneda fuerte, veremos que equi-
vale a US$ 68,20 por Tm, reflejando una suba acumulada en la sema-
na del 4,2%.

El incremento en la demanda externa se vio reflejada en la mejora
de las primas FOB, que pasaron de 0/-6 para el embarque marzo a -3/
-3. Sumado al fortalecimiento del mercado de referencia (CBOT) el
precio FOB del maiz puertos argentinos subi6 4 délares en los ulti-
mos 5 dias.

El sector exportador tenia comprado 10,41 millones Tm de maiz
de la temporada 2003/04, mientras que tenia declaradas ventas ex-
ternas por 11,155 millones Tm. En este caso, hubo un pequeno avan-
ce de 70.000 Tm en el término de una semana.

Ante la baja relacion entre compras en el mercado doméstico y
ventas externas, resultan comprensibles las agresivas ofertas hechas
por la exportacion.

Los destinos se encuentran ampliamente dispersos, pero entre los
clientes mas importantes figuran Malasia, con 1,05 millén Tm de
maiz; Arabia Saudita y Chile, con 850 mil cada uno; Perd con 800 mil
Tm; Egipto con 750 mil; Argelia con 700 mil; y Espana con 625 mil.

7% subieron los precios de la new crop

También se presenta pesado y con muy buen ritmo el nivel de
compromisos externos para la cosecha 2004/05, ya que el maiz ar-
gentino sigue ganando terreno en el mercado internacional.

Esta agresiva presencia en el mercado externo se debe, en gran
parte, al voluminoso saldo exportable que se tiene por delante y que
determina la posibilidad de ofrecer un maiz argentino barato.

La tarea de colocacién de mercaderia en un contexto global de
sobreoferta en granos gruesos, particularmente maiz, resultara tra-
bajosa. Si calculamos un saldo exportable de maiz de 12 millones Tm,
eso significa que todavia restarian por colocar 9,3/9,4 millones Tm
de maiz. El ano pasado, a esta misma fecha, nos quedaban por ven-
der 5,84 millones Tm de maiz. Sin lugar a dudas, este es un factor de
gran presion para esta campana 2004/05.

Justamente, en esta semana se supo que Indonesia podria cambiar
maiz argentino por maiz de China, de acuerdo a lo que manifestaron
fuentes de una asociacion comercial de ese pais este miércoles.

De acuerdo con las declaraciones juradas de ventas al exterior,
hubo un buen avance en los compromisos externos, pasando de
2,252 2,66 Tm en una semana. No es el avance de la semana pasada,
cuando hubo casi 530.000 Tm de maiz anotadas, pero casi 410.000
Tm es un monto interesante. SO6lo en las DD.JJ. del miércoles 23 se
reportaron 359.500 Tm de maiz 2004/05, ascendiendo el total com-
prometido a 2.660.769 Tm hasta el jueves 24.

Esta mayor cantidad de negocios se refleja en el accionar de la
exportacion en la plaza local, con una agresiva politica compradora
para la cosecha nueva.
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De los 2,65 millones de toneladas vendidas afuera, hay 3,56 millo-
nes Tm de maiz comprado en nuestra plaza doméstica. De todas
formas, el exportador sélo tenia asegurado el precio de 2,276 millo-
nes Tm de ese volumen, ya que el resto eran operaciones con precios
a fijar. Es una situacién bastante diferente a la del ano pasado,

De hecho, los precios para la entrega en la tira marzo/abril acumu-
laron una suba en la semana del 7% ascendiendo a US$ 64. Sin em-
bargo, los 4 délares mas que se pagaron por el maiz hecho en opera-
ciones forward no lograron originar mas tonelaje que en la semana
anterior. Los US$ 64 pagados en el mercado interno estdn a la par
que el FAS tedrico que se deduce del FOB de maiz, que estuvo este
viernes en US$ 86.

También aparecieron forwards para mayo y junio, con valores que
aumentaban en 1 délar por cada mes a partir de abril, quedando, por
lo tanto, en US$ 65 la mayo y US$ 66 la junio.

Las estimaciones privadas siguen senalando una gran cosecha,
oscilando entre los 18,5y 19,5 millones de toneladas. Por lo pronto,
la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, en su informe semanal, senala
la posibilidad de obtener una cosecha de 18,6 millones Tm, a partir
de un rinde medio de 73 qg/ha. También hace la salvedad de que “la
continuacién de un clima amigable podria agregar algunos kilos adi-
cionales a los plantios tardios en cuyo caso la produccion podria
sobrepasar los 19 millones”.

Los rindes que se han obtenido, hasta el momento, en el Chacoy el
norte santafecino van de 40 a 60 qg/ha, mientras que los lotes de
maiz temprano entrerrianos estan por encima de los 80 qq.

En casi todos los informes se destacan los excelentes rendimientos
que viene perfilindose en el drea nucleo, si bien estin necesitando
agua algunos lotes en el sur de Santa Fe y en Entre Rios. En todo lo
que es el norte / nordeste bonaerense, centro y sur de Cérdoba las
condiciones de humedad son lo suficientemente satisfactorias como
para no preocupar.

Sobre los dos ultimos dias de esta semana se produjeron algunas
precipitaciones en nuestro pais. Estuvieron mayormente centraliza-

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 Acumulado Acumulado
’ la semana 24/02/2005  comparativo 24/02/04

TRIGO PAN 2004/05 342.580 6.737.662 3.836.760
2003/04 490 9.831.316 6.200.564

MAIZ 2004/05 409.504 2.660.769 1.615.761
2003/04 819 11.155.896 11.292.517

SORGO 2004/05 47.500 47.500 130.056
2003/04 203.956 666.422

HABA DE SOJA 2004/05 343.000 930.750 4.114.700
2003/04 80 6.711.005 8.569.189

SEMILLA DE GIRASOL 2004/05 475 24.895 676
2003/04 25 25.132 227.173

ACEITE DE GIRASOL 2005 14.027 116.907 175.140
2004 3.100 912.016 860.772

ACEITE DE SOJA 2005 98.028 244.376 494.696
2004 256.000 4.301.296 3.790.132

PELLETS DE GIRASOL 2005 16.059 206.359 92.803
2004 346 951.847 1.117.210

PELLETS DE SOJA 2005 205.000 489.800 2.046.905
2004 469.250 18.248.898 17.642.332

Voltimenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.

das en el NOA y en el este del
NEA. Los milimetrajes caidos re-
sultaron escasos sobre Santa Fe,
y el norte cordobés, focalizados
los registros mds intensos en el
area de Rosarioy en el centro de
Cordoba.

De no haber inconvenientes a
la hora de cosechar se podrian
materializar muy buenos rendi-
mientos que, al productor, per-
mitirian compensar parcialmen-
te la fuerte caida de precios.

Téngase en cuenta que los pre-
cios a cosecha muestran una
pérdida de valores, respecto de
un ano atras, del 20%.

Mais alld de la baja ocurrida en
el mercado internacional del
maiz producto de un elevado
nivel de oferta, los precios que
podria estar recibiendo el pro-
ductor argentino serian igual-
mente interesantisimos de no
existir las retenciones sobre las
exportaciones.

Con un FOB de US$ 86, el FAS
tedrico a recibir por el produc-
tor podria estar en 81 ddlares
($237), precio que resultaria
por demds atractivo.

En Chicago, el maiz
le debe todo a la
soja

Puede decirse que no hay fac-
tores fundamentales que justifi-
quen el movimiento de precios
que pudo observarse em esta
semana en la plaza maicera de
Chicago. Con una suba acumu-
lada en la semana del 5,8% al 7%,
los futuros de maiz resultaron
arrastrados por el voragine al-
cista del complejo sojero.

El movimiento especulativo de
los fondos determiné que el vo-
lumen de contratos negociados
superara récords. El martes se
operaron contratos equivalentes
a 38,25 millones de toneladas de
maiz, el 13% de toda la cosecha
norteamericana. Ademais de que
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los precios tocaron el maximo
de las ultimas 6 semanas.

El viernes fue otra jornada sor-
prendente en el CBOT, rueda en
la cual los precios del maiz vol-
vieron a testear maximos de las
altimas 13 semanas.

El maiz de EE.UU., el que lleva
el peso de la oferta global (43%
de la produccion y 68% del co-
mercio global), ya estd hecho,
por lo cual la oferta puede apor-
tar pocas cosas. Y la demanda
esti comportandose dentro de
los parametros esperables, por
no decir decepcionantes.

Las inspecciones de exporta-
cién arrojaron 607.000 Tm de
maiz embarcado en la Gltima se-
mana, cifra que deja el acumula-
do en 20,7 millones de Tm para
el presente ano comercial. El
numero es sensiblemente infe-
rior con respecto al ano pasado,
cuando se habian despachado
22,5 millones Tm. Para EE.UU.
es necesario embarcar a razon
de 1 millén de toneladas sema-
nales para cumplir con el pro-
nostico del USDA de 48 millones
de Tm de exportaciones de maiz
2004/05.

Zm 2 13 28
Noy 04

Con respecto a las ventas semanales de exportacion, al 17 de fe-
brero habia ventas netas por 910.300 Tm, 16% por sobre la cifra de
la semana anterior y un 28% mayor a la media de las altimas 4 sema-
nas. Esta result una senal coyunturalmente positiva puesto que los
operadores habian anticipado ventas de 700 a 900 mil toneladas.

Siguieron apareciendo noticias del frente exportador pero nada
excepcionales. En esta semana EE.UU. habria vendido 141.000 Tm
de maiz a Méjico. La Asociacion de Procesadores de Maiz de Corea
comprd 55.000 Tm de maiz de origen opcional, no-GM, pudiendo
ser, por lo tanto, estadounidense, como chino, como sudamericano.

La Asociacion de Industriales de Maiz de Corea del Sur emitio el
miércoles licitaciones para comprar 72.500 toneladas de maiz no-
GM brasileno, calidad para alimentacion humana, embarque entre
abril y junio en dos partidas distintas. Las licitaciones se cierran el
viernes.

Estaban buscando maiz brasilefo porque recientemente recibie-
ron maiz chino cuya calidad no colmaba sus expectativas y buscaban
mezclarlo.

Si las ofertas de maiz brasilefo fueran muy elevadas pedirian maiz
a EE.UU. El maiz estadounidense requiere la presentacion de un cer-
tificado oficial por carga de maiz no-Star Link y muestras.

Volviendo al tema que dio pie a la suba del maiz, es la posicién de
los fondos especulativos y su accionar lo que mayor influencia tiene
sobre el mercado de Chicago de esta tltima. Las noticias alcistas para
el complejo sojero hacen que los fondos de materias primas se
posicionen agresivamente en commodities.

Se estimaba que en la rueda del martes compraron en forma neta
unos 30.000 contratos, en la del miércoles unos 6.000, restindole
todavia una posicion neta vendida demis de 39.000 contratos.

En clara posicién contraria, la actitud de los commercials es otra.

En vista de esta suba de poco fundamento, el productor norteame-
ricano empez6 a vender maiz en volimenes interesantes aprove-

5, Last Trade, Bar
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chando maximizar el beneficio que le dio haber tomado LDPs cuan-
do los precios caian irremediablemente y retenian su grano.

Hay algunas razones que se suman a los problemas climaticos para
la soja brasilena.

El debilitamiento de la moneda norteamericana frente a otras
monedas permite prever una intensa salida exportadora de las mate-
rias primas ya que aumenta el poder de compra de los clientes
foraneos.

Las commodities se estan convirtiendo en un buen refugio para los
inversores. El petrdleo ha seguido subiendo. El WTI pasé de US$
47,70/47,75 el viernes pasado a US$ 51,50/51,60 este viernes. El oro
aument6 un 2% en la semana, al pasar de 427 doblares a US$ 434,25
la onza troy. Justamente, hay indices que son indicadores de este
incremento en las materias primas. El Commodity Research Bureau
Index es uno de esos indicadores, conformado por una cesta de
commodities seleccionadas, incluyendo granos tradicionales. Durante
esta semana llegd al maximo en los Gltimos 24 anos.

Pero, reiteramos, los fundamentales no son auspiciosos para el
maiz.

En el Agricultural Outlook Forum 2005, que el USDA organizo
este jueves y viernes, la vision que se dio para el maiz fue, en general,
pesimista para los precios.

El USDA estimé que los stocks finales de maiz 2005/06 estarin en
2.105 millones de bushels (53,5 millones Tm), superando el rema-
nente del 2004/05, que fuera de 2.010 millones (51,1 millones Tm).
Esa cifra de stock final sera una de las mayores desde 1992/93. Las
exportaciones fueron elevadas en 50 millones de bushels sobre el
presente ano, ciclo 2004/05, hasta ubicarlas en 1.950 millones (49,5
millones Tm).

También hubo un recorte en la utilizacién del maiz para alimenta-
cién animal, aunque elevo sustancialmente el volumen destinado a la
produccién de etanol. Se utilizaria un 5% mas de maiz en la industria
energética, ascendiendo el volumen demandado a 1.500 millones de
bushels, es decir, 38,10 millones de toneladas.

La cosecha estadounidense fue calculada en 10.900 millones de
bushels (276,9 millones Tm), por debajo del ano pasado, si bien el
area fue elevada un poco a 82 millones de acres (33,2 millones ha).
Esta superficie seria la mas alta en 20 anos.

El aumento de superficie obedeceria a la reduccion del area desti-
nada a trigo de invierno y la preocupacion que genera la aparicion de
la roya asiatica en los cultivos de soja.

Como resultado de todos estos parametros, el USDA evalu6 que el
precio recibido por el productor de maiz estadounidense en la cam-
pana 2005/06 estard en 1,90 délar por bushel, lo que se traduciria en
US$ 74,80 por tonelada métrica.

Por otra parte, mas alld de estos bajos precios, lo cierto es el retor-
no del productor norteamericano sigue estando sustentado por los
programas de apoyo al productor. Los pagos LDP promediaron el
equivalente a unos 11 ddlares por tonelada sobre el maiz 2004, so-
bre la base de presentaciones que hiciera el productor para recibir-
los sobre 9.000 millones de bushels, es decir, 228,6 millones de tone-
ladas.

Uno de los disertantes en el Foro mencioné que el agricultor nor-
teamericano esta cambiando sus esquemas de rotacion de cultivos,
especialmente en el oeste del Cordén Maicero y en las Llanuras. Es

que con los programas de subsi-
dios al productor mas los rendi-
mientos que se vienen obtenien-
do, el cultivo del maiz les deja
mucho mas dinero.

SOJA

9% sube la soja
nueva en la plaza
local

La plaza que mejor reflejé los
aumentos que se dieron en las
ruedas del complejo soja del mer-
cado de Chicago, fue la de la
cosecha nueva.

Después del feriado del lunes,
dia en el que nuestra rueda no
mostro variaciones respecto del
viernes anterior, Chicago cerr6
el martes con una fuerte suba
€n sus precios.

Dichas subas se trasladaron a
nuestro mercado en donde se
pagaron $460 por la soja dispo-
nible y US$ 155 en los forwards
si el destino era la exportacion.
Si el destino era la industrializa-
cién se pagaba 1 délar menos.

En esa rueda se hicieron ne-
gocios por 60.000 toneladas de
soja nueva y 25 mil de la soja
vieja. Después de aquietarse las
aguas entre miércoles y jueves,
el renovado aumento en Chicago
determiné que los forwards tre-
paran 7 ddlares en una sola jor-
nada.

Asi por la soja May’05 los
exportadores empezaron pagan-
do US$ 157, pagaron 158, 159,
160 vy, finalmente, 161 ddlares
por tonelada. Las fabricas, sin
embargo, prefirieron quedarse
en US$160. Con estos valores el
volumen de negocios por soja
nueva ascendié a 100.000 Tm,
mientras que se pactaron 30.000
Tm de la vieja.

En definitiva, el volumen ope-
rado en esta semana triplico al
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de la semana siguiente.

El gran responsable de la suba
en los precios, sin lugar a dudas,
es Brasil en la medida que siguen
deteriorandose las perspectivas
de produccion. Chicago es el
mercado en el que esta circuns-
tancia se refleja a pleno.

Mirando los valores FOB de la
soja, veremos que las primas por
mercaderia argentina, tanto para
el embarque abril como para el
mayo, bajaron sustancialmente.
El mercado referente es el que
lleva el mayor peso de la suba.

La suba acumulada en los fu-
turos de soja de Chicago fue del
9%, mientras que las cotizacio-
nes de los futuros de aceite cre-
cieron mas de un 12% en el mis-
mo lapso de tiempo.

Volviendo al tema de Brasil,
especialistas del estado de Rio
Grande do Sul califican que en
ese estado se estd sufriendo una
de las peores sequias en casi 30
anos. Ahora bien, mas alld de
RGS, ya hay condiciones de
stress por falta de humedad que
preocupan en otros estados, ta-
les como Parana y Sao Paulo. El
mismo fenémeno esta experi-
mentando el drea meridional del
estado de Mato Grosso do Sul y
Santa Catarina.

La falta de agua y las elevadas
temperaturas se dieron en el
momento en que la soja atravie-
sa sus fases criticas de formacion
y llenado de chauchas y grano.

Mientras que estimadores pri-
vados en Brasil vienen mencio-
nando los 58 millones de tonela-
das desde hace una semana y
media, ya esa cifra la da por se-
gura, y como volumen minimo,
el semanario aleman Oil World.
El ndimero podria ser inferior
aun si no llueve antes de la proxi-
ma semana y media.

El mismo fenémeno climatico
esta afectando a Paraguay, en
donde las proyecciones de pro-
duccién para la soja han bajado
de los 4,5 a 5 millones de tonela-

das y se ubican ahora mais cerca de los 3,5 / 3,8 millones.

Tal como hemos mencionado en el anterior semanario, todavia las
condiciones resultan favorables para nuestra produccion de soja,
pero se estin necesitando precipitaciones en determinadas areas de
la zona nucleo. El stress por la falta de agua sobre los cultivos se ha
visto morigerado porque febrero ha sido un mes con temperaturas
no tan elevadas. Por lo pronto, los prondsticos no senalan lluvias
para los préximos dias, lo cual pone en alerta a los analistas.

Oil World hace una composicion de la ofertay la demanda de soja
a escala global (alli estima nuestra cosecha en 36,5 millones Tm)
recortando sustancialmente los nimeros de produccion respecto de
su anterior cdlculo.

Pese a ese recorte sustancial, la oferta global de soja es de 259,65
millones Tm, 11,8% mas que en el 2003/04, mientras que la utiliza-
cion sélo aumenta un 5,1%. De esta forma la relacion stocks / uso
sigue siendo una de las mas altas: 29,3% contra 21,5% del ano pasa-
do, 24,8% del 2002/03.

Lo que sucede es que después de varios meses en los que no habia
ninguna noticia positiva desde el punto de vista de los precios, la
pérdida productiva en Sudamérica le esta prestando condimento a la
plaza sojera.

Habra que ver en el actual contexto cual serd el comportamiento
de los productores sudamericanos, que han estado reteniendo fuer-
temente su grano y, por el otro lado, la actitud de los compradores.
Por lo pronto, las ventas externas de soja se duplicaron en esta sema-
na, y también hubo un avance importante en pellets de soja cuando,
hasta hace poco el ritmo de salida era mas bien lento.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5305 (22/02/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL

Las precipitaciones sobre las nacientes fueron po-
bres en general. Se registraron algunos focos de hasta
60mm acumulados sobre la muy alta cuenca y sobre
la alta cuenca del Ivai. La perspectiva para los proxi-
mos dias es de buen tiempo. La situacién general
estad caracterizada por embalses en niveles altos, si
bien algo por debajo de su valor normal (excepto
Itaipu) y suelos aun humedos. En GUAIRA, cola del
embalse de Itaipu, el caudal promedio semanal dis-
minuyé marcadamente a 11.200m3/s, inferior al de
la semana anterior en 6.000m3/s. Esta mafiana se
ubicé en los 9.700m3/s, esperandose que repunte
algo en los préoximos dias. La descarga promedio
semanal de ITAIPU descendié considerablemente,
pasando de 18.000m3/s (semana penultima) a
11.200m3/s (semana ultima). Para hoy se esperan
unos 10.300m3/s. El nivel de embalse permanecié
alto esta semana.

RIO IGUAZU
PPrecipitaciones acumuladas eNo se registraron pre-
cipitaciones en la semana del 15 al 21 de febrero en
la cuenca. Para los proximos 5 dias se prevén preci-
pitaciones moderadas en la cuencas media y, leves a
moderadas en las cuencas alta y baja. En SALTO
CAXIAS la descarga media semanal fue de 1.100 m3/
s, superior a la semana anterior en 300 m3/s. Hoy se
registraron 1.200 m3/s con perspectiva ascendente.
El caudal medio semanal en CAPANEMA alcanzé los
1.500m3/s, 400 m3/s mas que la semana anterior.
Esta mafana registr6 un maximo diario de 1.700
m3/s con perspectiva ascendente. En ANDRESITO el
nivel medio semanal crecié de 0,51m a 0,62m, sien-
do el valor medio de 0,61 m en lo que va de febrero.
El caudal medio diario descargado al Rio Parana en
la semana alcanza unos 1.000 m3/s, y su promedio
en lo que va de febrero se encuentra en el mismo

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrologico
de la Cuenca del Plata

orden.

TRAMO PARAGUAYO ARGENTINO PARANA
En Ta semana del 15 al 21 de febrero las precipitacio-
nes en la cuenca de aporte a este tramo las lluvias
fueron nulas. Para los préximos 5 dias se esperan
precipitaciones moderadas en la cuenca de aporte
al tramo. En la confluencia Parana-lguazu el caudal
promedio semanal disminuy6é de 19.500m3/s a
13.000m3/s. Se espera que continue la tendencia en
los proximos dias. En YACYRETA la descarga media
semanal fue de 14.400m3/s, es decir 7000 menos que
en la semana anterior. El caudal medio mensual de
febrero de los Ultimos 25 afios en esta seccion del rio
es de 18.600m3/s. En lo que va de este febrero, el
promedio alcanza 20.000m3/s. Se espera un com-
portamiento estable de la descarga en los proximos
dias.

RIO PARAGUAY

Precipitaciones acumuladas en la semana del 15 al
21 de febrero: Se registraron entre 15y 50 mm en las
nacientes; en las cuencas media y baja no se regis-
traron precipitaciones significativas. En la alta cuen-
ca del rio Pilcomayo se registraron precipitaciones
con valores acumulados entre 15y 30 mm, y en su
cuenca media se registraron entre 15y 25 mm. Para
los proximos 5 dias se esperan precipitaciones mo-
deradas en toda la extension de la cuenca, salvo en
las nacientes del rio Pilcomayo en donde se esperan
precipitaciones intensas. En BAHIA NEGRA el 21/02
registro: 2,88 m, descendiendo en la Ultima semana
medio cm/dia . El valor medio mensual en lo que va
de febrero es de: 2,81 m. El valor normal de febrero
para los ultimos 25 ainos ha sido 3,17 m. En OLIMPO
el nivel hidrométrico leido el 21/02 fue de 4,50 m,
descendiendo mas de medio cm/dia en la ultima
semana. El valor medio mensual en lo que va de
febrero es de: 4,45 m. En CONCEPCION el valor re-

PRONOSTICO A5Y 10 DIAS

Altura Media Registros
Estaciones FEBRERO Nivel FEB (Periodo Nivel de Nivel d_e, MAximos Pronéstico (m) Pronéstico (m)
actual 24/02/05  1977/2001) Alerta Evacuacion L para el 27/02/05 para el 4/03/05
m) Histéricos
Corrientes 3.66 5.02 6.50 7.00 9.04 (1983) 3.45 3.30
Barranquera 3.67 4.93 6.50 7.00 8.58 (1983) 3.45 3.30
Goya 4.35 4.67 5.20 5.70 7.20 (1992) 4.05 3.80
Reconquista 4.12 4.53 5.10 5.30 7.20 (1905) 3.75 3.50
La Paz 5.32 4.93 5.80 6.50 7,97 (1992) 5.10 4.50
Parana 4.20 3.85 5.00 5.50 7,35 (1983) 4.18 4.13
Santa Fe 452 4.31 5.30 5.70 7.43 (1992) 4.48 4.40
Rosario 4.12 3.84 5.00 5.30 6.44 (1998) 4.16 4.16

El valor que se indica en Santa Fe corresponde a la lectura de escala de Prefectura Naval Argentina + 7 cm. "A" - Valores que
superan el nivel de alerta. "E"-Valores que superan el nivel de evacuacion." - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia del

régimen del rio de la Plata.
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gistrado el 21/02 fue de 2,83 m descendiendo mas
de 2 cm/dia en la Gltima semana.

El valor medio mensual en lo que va de febrero es
de: 2,97 m, mientras que el valor normal de febrero
para los ultimos 25 afios ha sido 3,55 m. En Puerto
PILCOMAYO el valor registrado hoy (22/02) es de
2,71 m, en descenso a razén de 5 cm/dia durante la
ultima semana. El valor medio mensual en lo que va
de febrero es de: 2,97 m, mientras que el valor nor-
mal del mes de febrero para los ultimos 25 afos ha
sido 3,63 m. Se estima que continuara con tenden-
cia decreciente durante la préxima semana. En
FORMOSA la lectura de escala el 21/02, ha sido de
3,78 m, descendiendo 5 cm/dia en la Ultima semana.
El valor medio mensual en lo que va de febrero es
de: 3,99 m, mientras que el valor normal del mes de
febrero para los ultimos 25 afos ha sido 4,64 m. El
caudal descargado actualmente al Parana casi al-
canza los 2.500 m3/s. La descarga media mensual en
lo que va de febrero supera los 2.600 m3/s, mientras
que el valor normal del mes de febrero para los
Ultimos 25 afios ha sido 3.400 m3/s.

TRAMO MEDIO DEL RiO PARANA EN TERRITO-
RIO ARGENTINO

Las lluvias sobre la franja media del Litoral han sido
nulas en la semana. La onda de crecida aun se pro-
paga por el tramo, sin alcanzar valores de riesgo. Se
espera que en ROSARIO se alcance un maximo de
unos 4,20m el dia 2 de marzo. En términos medios
semanales, las diferencias con respecto a la semana
anterior alcanzaron valores de -83cm en CORRIEN-
TES, de -18cm en GOYA, de +7cm en LA PAZ, de
+15cm en PARANA y de +25cm en ROSARIO. Con la
perspectiva actual se espera para febrero que las
alturas medias en el tramo se ubicaran en una apre-
tada banda alrededor de los valores medios de los
utlimos 25 afos.

TRAMO INFERIOR Y DELTA DEL RiO PARANA

Las lluvias en la Ultima semana fueron muy escasas
en la region. Aun continta en el Delta el avance del
frente de onda de crecida. La tendencia se sosten-
dra durante lo que queda de febrero, para obser-
varse los maximos en la primera quincena de mar-
zo.

-Se espera que esta crecida alcanzara niveles algo
mayores que los observados con la crecida de di-
ciembre, si bien no seran valores de riesgo.

RIO URUGUAY

En la semana se produjeron nuevamente muy esca-
sas precipitaciones en la cuenca. La perspectiva para
la proxima semana es de algunas precipitaciones
leves a moderadas en toda la extensién de la cuen-
ca. Durante la semana continuaron acotados los cau-
dales del tramo compartido del rio. Los promedios
semanales aumentaron levemente al ingreso y dis-
minuyeron hacia agua abajo. El caudal de ingreso
al tramo compartido argentino-brasilefio repuntd
levemente en la Ultima semana, promediando
710m3/s, unos 190m3/s mas que la semana anterior.

Podrian darse algunos incrementos en los proximos
dias, dada la perspectiva meteoroldgica vigente. Sin
embargo, no serian significativos. Esta mafnana el
caudal era de 580m3/s.

En la estacion de SANTO TOME, el caudal medio
semanal disminuyé con respecto al anterior, resul-
tando en 670m3/s. Esta mafiana (22/05) era de 870m3/
s creciente y no se espera que este leve repunte per-
dure en los préximos dias.

En PASO DE LOS LIBRES, el descenso de caudal me-
dio semanal fue mas marcado, resultando en 570m3/
s, unos 250m3/s inferior al correspondiente anterior.
Los valores diarios descienden sostenidamente en
los ultimos dias. Registré esta mafana unos 510m3/
s. En lo que va de febrero, el promedio alcanza
840m3Y/s, valor que representa un 30% del caudal
normal histérico de febrero.

El aporte al embalse de SALTO GRANDE se mantuvo
descendente en los ultimos siete dias. Promedié unos
530m3/s, en la semana, sensiblemente menor al an-
terior (que fue de 1.300m3/s). Hoy alcanza 510m3/s.
Podria repuntar levemente en los préoximos dias,
dada la perspectiva meteorolégica vigente. La des-
carga, en promedio semanal, resulté por debajo de
la de la semana anterior en 280m3/s y claramente
por encima de la afluencia. El promedio en la ultima
semana fue de 1.040 m3/s. El nivel de embalse ac-
tualmente es de 33,28m, muy por debajo del nivel
normal de operacion.

El tramo inferior volvié a mostrar promedios decre-
cientes esta semana. En CONCORDIA se registré hoy
(22/05) una altura de 1,20m con un promedio sema-
nal de 1,16m, 26cm inferior al correspondiente an-
terior. En PUERTO GUALEGUAYCHU se registré hoy
una altura de 0,72m con un promedio semanal de
1,19m, 28cm inferior al correspondiente anterior.
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Fuerte alza en la
exportacion de pollos

“El Cronista”, 23/02/05

El sector avicola argentino comenzé el nuevo
ano con el pie derecho. Durante enero, las expor-
taciones de pollos crecieron 42% mientras que la
produccion aument6 11,2%, cifras que superan
las previsiones mas optimistas y que auguran un
excelente ano para un sector que fue muy golpea-
do durante la década pasada.

El Centro de Empresas Procesadoras Avicolas
(CEPA) divulgd ayer los volimenes producidos y
exportados durante enero, los cuales contintan la
tendencia positiva del 2004, ano en el que se al-
canzo el récord de los Gltimos nueve anos.

"Tuvimos un muy buen comienzo de ano v, si
todo sigue asi, podremos seguir avanzando en nues-
tro plan para pasar de captar el 1,5% al 5% del
mercado mundial hacia 2010", explic6 Roberto
Domenech, presidente de CEPA. Las ventas a pai-
ses como Chile, Alemania y Arabia Saudita totaliza-
ron 9.365 toneladas en enero, alcanzando un va-
lor de u$s 8,5 millones y haciendo factible el obje-
tivo del sector de colocar en el exterior unas
140.000 toneladas a lo largo de 2005.

Durante 2004, las exportaciones de pollos y
subproductos elaborados habian crecido un im-
presionante 60% hasta alcanzar casi las 100.000
toneladas, luego de que la Argentina lograra
posicionarse como proveedor tras la aparicién de
influenza aviar entre productores tradicionales del
Sudeste Asidtico. Los precios competitivos, la cali-
dad de los productos y el estatus de pais libre de
gripe aviar contribuyeron a que la Argentina pu-
diera ocupar rapidamente una parte del mercado
mundial que debieron abandonar otros provee-
dores. En pocos meses, los pollos y subproductos
nacionales pasaron de exportarse de 32 a 47 mer-
cados mundiales.

Los representantes del sector se muestran mas
que optimistas por las buenas perspectivas y tra-
bajan para llegar a exportar 400.000 toneladas
anuales para el final de la década. Sin embargo, la
gravisima crisis que atravesé la avicultura entre
1993 y el ano 2001 y la falta de crédito actual
limitan a los empresarios a la hora de concretar
nuevas inversiones. "SOlo este ano serd necesario
que las empresas desembolsen 150 millones de
pesos en infraestructura para poder hacer frente
tanto a la demanda externa como al creciente con-
sumo local", aseguré Domenech. Por ejemplo, en
los préximos meses deberdan construirse alrede-

dor de 500.000 metros cuadrados de nuevos
galpones para cria de pollos, principalmente en
Entre Rios y Buenos Aires, las dos grandes provin-
cias con produccion avicola.

El sector "mira de reojo" la permanente amenaza
de la competencia de Brasil, primer exportador
mundial de pollos, quien ficilmente podria reem-
plazar a la Argentina en caso de que no pueda res-
ponder a la demanda de los paises compradores.
Por ahora, la avicultura local trabaja al maximo de
su capacidad para ganar posiciones en los merca-
dos mundiales aprovechando un contexto favora-
ble que dificilmente vuelva a repetirse.

Oil World prevé reduccion
de cosecha mundial de
girasol

Oil World estima que la cosecha global de girasol
2004/05 caera a 25,35 millones de toneladas, des-
de los 26,87 millones de toneladas producidos el
ciclo pasado.El principal factor que condujo a esta
reduccion fue el recorte en la estimacion sobre la
cosecha ucraniana 2004/05 de 4,48 millones de
toneladas a 3,05 millones.Sin embargo, Argentina
produciria 3,2 millones de toneladas, desde pro-
yecciones previas de 2,98 millones, incrementando
la oferta global de la oleaginosa."La recoleccion
(en Argentina) ha comenzado con rendimientos
bajos en el norte del pais, pero la productividad
mejorara y resultard considerablemente mayor en
las principales regiones productoras de girasol,
principalmente en la provincia de Buenos Aires",
indic6 Oil World.Una baja produccién de semillas
de girasol implica una probable disminucion en la
oferta global de aceite derivado del ciclo 2004/05
que caeria a 9,1 millones de toneladas desde pro-
yecciones de 9,63 millones de toneladas.En tanto,
se prevé que el consumo mundial 2004/05 caiga a
9,12 millones de toneladas, por debajo de estima-
ciones previas de 9,72 millones. "Se han registra-
do mermas en las importaciones de aceite de gira-
sol durante esta temporada en India, Iran, China,
México y varios paises de Africa del Norte (...) Es-
peramos que esta tendencia continde durante el
resto del actual ciclo", segin la publicacién.Para
Oil World, la produccion insuficiente y las exporta-
ciones mantendran firmes los precios del aceite de
girasol -en relacion con las variedades derivadas
de la sojay de la palma-, lo que permitird recortar
las importaciones y el consumo.
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Reducen estimacion
cosecha soja de Brasil

La falta de lluvias podria reducir la cosecha de
soja 2004/05 de Brasil a entre 58 y 60,5 millones
de toneladas, pero el volumen producido atn es
superior a los 49,7 millones de toneladas recolec-
tadas en 2003/04, dijo la publicacion especializa-
da Oil World."Debido a la sequia y las altas tempe-
raturas que contindan afectando al sur de Brasil,
hemos reducido nuestra proyeccion de la cosecha
brasilena a 60,5 millones de toneladas", dijo Oil
World.La estimacion previa era de 61 millones de
toneladas y la de enero, de 61,8 millones."Pero si
se confirman los pronésticos climaticos que indi-
can que el clima seco continuara durante los proxi-
mos dias -y probablemente en las préximas dos
semanas- serd necesario un nuevo recorte hasta
alcanzar los 60, 59 6 58 millones de toneladas",
segun la publicaciéon.Atn cuando la cosecha toda-
via supere a la de 2003/04, la reduccion respecto
de las estimaciones previas disminuira la presion
de venta durante los préximos meses."El mercado
estard atento al desarrollo de las perspectivas de
producciéon de soja en Sudamérica durante los
proximos dias", dijo Oil World."No puede descar-
tarse la posibilidad de que se produzcan alzas en
los precios de la sojay probablemente también en
los valores de los productos derivados -aceite y
harina- si las precipitaciones resultan escasas o ais-
ladas y ocasionan mas reducciones en la cosecha
brasilena", dijo agrego.

Producciéon de oleaginosas
de India superaria el
volumen del ano previo

La produccién de oleaginosas de India, el princi-
pal importador de aceites comestibles del mundo,
superaria el récord anterior de 25,1 millones de
toneladas, dijo el viernes un reporte econémico
anual. Se estima que India producira 15,4 millones
de toneladas en el ciclo invernal 2004/05 (octu-
bre-septiembre), desde los 15 millones del ano
pasado, segin el estudio. "La actual superficie sem-
brada con oleaginosas excede el area destinada a
ese fin el ano pasado. En consecuencia, se espera
que la produccion de oleaginosas 2004/05 supere
al récord alcanzado el ano anterior", apunto el re-
porte. El Ministerio de Agricultura proyecté en

enero ultimo una produccién de oleaginosas de
24,8 millones de toneladas en India para el ciclo
2004/05. La industria global de aceites vegetales
se mantiene atenta a las estimaciones sobre la pro-
duccion de oleaginosas de India debido a su im-
pacto sobre las importaciones de aceites comesti-
bles del pais, cuyos principales proveedores son
Malasia, Indonesia, Brasil y Argentina. En tanto, la
Organizacion Central para la Industria y Comercio
de Aceites dijo que la proyeccion del gobierno es
demasiado alta. Los operadores dijeron que el go-
bierno necesita tomar mas medidas para aumen-
tar la produccién de oleaginosas. "Necesitamos
mejores semillas y buenos sistemas de irrigacion
para impulsar la produccién", dijo un operador de
oleaginosas con base en Nueva Delhi. La gran co-
secha global de oleaginosas, junto a una posible
abundante produccion local, mantendrian los pre-
cios de los aceites vegetales en un nivel moderado
durante los proximos meses, dijo el informe. India
importa alrededor del 40 por ciento de los 11 mi-
llones de toneladas de aceites comestibles que ne-
cesita anualmente y es el cuarto productor mun-
dial de aceites vegetales El pais compra aceite de
palma a Malasia e Indonesia y aceite de soja a Bra-
sil y Argentina. Segun las estimaciones de la indus-
tria, India importara 4,5 millones de toneladas de
aceites vegetales este ano -hasta octubre-, desde
estimaciones previas que indicaban que el pais
compraria 5,0 millones de toneladas. Esta reduc-
cién se debe a la buena cosecha local de verano.
India importé 4,4 millones de toneladas de aceites
comestibles en 2003/04.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 1800205 2002005 2200205 23002005 240205 | omedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 259,90 260,00 265,40 270,30 274,50 266,02 363,01 -26,7%
Maiz duro 190,10 187,90 194,70 196,50 195,00 192,84 268,63 -28,2%
Girasol 495,00 495,00 495,00 500,00 500,00 497,00 620,14 -19,9%
Soja 444,80 445,00 460,00 460,00 459,70 453,90 748,15 -39,3%
Mijo
Sorgo 140,00 138,10 142,90 140,00 145,00 141,20
Bahia Blanca
Trigo duro 269,00 269,00 278,00 289,00 290,00 279,00 378,95 -26,4%
Maiz duro 190,00 195,00 192,50 288,60 -33,3%
Girasol 472,00 472,00 477,00 485,00 485,00 478,20 599,43 -20,2%
Soja 435,00 438,00 450,00 450,00 450,00 444,60
Cordoba
Trigo Duro 241,70 250,40 246,05 353,81 -30,5%
Soja
Santa Fe
Trigo
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro 270,00 272,00 271,00
Maiz duro 267,30
Girasol 485,00 485,00 488,40 489,70 489,30 487,48 620,16 -21,4%
Soja
Trigo Art. 12 259,00 265,00 270,00 273,20 266,80 390,22 -31,6%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 270,00 274,00 280,20 290,00 294,70 281,78 361,60 -22,1%
Maiz duro
Girasol 472,00 472,00 477,00 485,00 485,00 478,20 599,43 -20,2%
Soja
* 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 21002005 22102105 23/02/05 2402005 2sioi0s | Semana  Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 640,0 640,0 640,0 646,0 646,0 640,0 0,94%
"000" 525,0 525,0 525,0 530,0 530,0 525,0 0,95%
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0 115,0
Aceites ()
Girasol crudo 1.444,0 1.444,0 1.444,0 1.435,0 1.435,0 1.444,0 -0,62%
Girasol refinado 1.600,0 1.600,0 1.600,0 1.625,0 1.625,0 1.600,0 1,56%
Lino
Soja refinado 1.255,0 1.255,0 1.255,0 1.275,0 1.275,0 1.255,0 1,59%
Soja crudo 1.016,0 1.016,0 1.016,0 1.060,0 1.060,0 1.016,0 4,33%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0
Soja pellets (Cons Darsena) 370,0 370,0 370,0 395,0 395,0 370,0 6,76%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 21/02/05  22/02/05  23/02/05  24/02/05  25/02/05
Trigo Mol/Ros CIDesc. Cdo. Exp 260,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo. gluten24 min 270,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 260,00 265,00 270,00 273,00 290,00
Exp/SM-VC ClDesc. Cdo. M/E 270,00
Exp/VC C/Desc. Cdo. MIE 270,00
Exp/SN ClDesc. Cdo. M/E 273,00 290,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 260,00 265,00 270,00 273,00 290,00
Exp/SP ClDesc. Cdo. M/E 258,00 263,00 265,00 270,00 285,00
Exp/SM Desde 24/2 Cdo. MIE 260,00
Exp/SM Desde 25/2 Cdo. M/E 265,00
Exp/SM Desde 28/2 Cdo. M/E 270,00 275,00 290,00
Exp/SM SiDesc. Cdo. M/E 260,00 267,00 272,00 278,00 295,00
Exp/AS S/Desc. Cdo. M/E 260,00 267,00 272,00 275,00
Exp/VC SiDesc. Cdo. M/E 260,00 265,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 267,00 272,00 278,00 295,00
Exp/SN SiDesc. Cdo. M/E 260,00 265,00 270,00
Maiz Exp/SM-Ros ClDesc. Cdo. M/E 170,00 178,00 180,00 180,00 185,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 170,00 180,00 180,00 185,00
Exp/GL ClDesc. Cdo. M/E 170,00 175,00 175,00 185,00
Exp/PA C/Desc. Cdo. M/E 178,00 180,00 180,00 185,00
Exp/SN-SP ClDesc. Cdo. M/E 170,00
Exp/SM Hasta 23/2 Cdo. MIE 195,00
Exp/SM-GL Hasta 24/2 Cdo. M/E 190,00 200,00
Exp/SM Hasta 25/2 Cdo. MIE 193,00
Exp/Ros Hasta 25/2 Cdo. M/E 193,00 200,00 200,00
Exp/GL Hasta 25/2 Cdo. M/E 200,00 205,00
Exp/Ros Hasta 26/2 Cdo. MIE 205,00
Exp/SM Hasta 26/2 Cdo. M/E 200,00 210,00
Exp/Ros Hasta 28/2 Cdo. MIE 195,00 205,00
Exp/SL Hasta 28/2 Cdo. M/E 200,00
Exp/SM Hasta 28/2 Cdo. M/E 185,00 195,00 195,00 200,00 205,00
Exp/AS Hasta 28/2 Cdo. M/E 185,00
Exp/SM-PA Hasta 04/3 Cdo. M/E 185,00 190,00 200,00
Exp/GL Mar/Abr'05 Cdo. M/E uss 62,00 62,00 62,00
Exp/PA Mar/Abr'05 Cdo. M/E u$s 59,00 62,00 62,00 62,00 64,00
Exp/AS-SM-Ros Mar/Abr'05 Cdo. M/E u$s 60,00 62,00 62,00 62,00 64,00
Exp/AS May-05 Cdo. M/E u$s 61,00
Exp/PA May-05 Cdo. M/E us$s 63,00 63,00 63,00 65,00
Exp/SM May-05 Cdo. M/E u$s 61,00 63,00 63,00 63,00 65,00
Exp/PA-SM Jun-05 Cdo. M/E uss 64,00 64,00 64,00 66,00
Sorgo Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 140,00 140,00 140,00 140,00 145,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 140,00 140,00 140,00 145,00 145,00
Exp/SM Mar/Abr'05 Cdo. M/E u$s 48,00 50,00 48,00 50,00 48,00
Exp/Ros Mar/Abr'05 Cdo. M/E u$s 48,00 50,00 48,00 50,00 50,00
Soja Fca/Bombal CIDesc. Cdo. M/E 457,00 467,00
Fca/GL-SJ-SL-SM Hasta 7 dias Cdo. M/E 445,00 460,00 460,00 460,00 470,00
Fca/Ric Hasta 7 dias Cdo. M/E 440,00 460,00 460,00 460,00 470,00
Fca/SM Hasta 15/3 Cdo. M/E 445,00
Fca/Ricardone 1/3al 07/3 Cdo. M/E 157,00
Fca/SM 1/3 al 15/3 Cdo. M/E u$s 151,00 156,00 155,00
Fca/SM Abr'05 Cdo. M/E u$s 148,00 153,00 154,00
Fca/SM-GL-Ric May'05 Cdo. M/E u$s 147,00 154,00 154,00 154,00 157 a 160
Fca/AS May'05 Cdo. M/E uss 154,00 154,00 154,00 157 a160
Fca/PA May'05 Cdo. M/E u$s 147,00 154,00 154,00 153,00 157 a 160
Fca/SL May'05 Cdo. M/E u$s 147,00 153,00 154,00 154,00 157 a160
EXp/SM-AS May'05 Cdo. M/E u$s 148,00 155,00 155,00 154,00 157 a 160
Exp/Ros May'05 Cdo. M/E uss 155,00 155,00 154,00 157al6l
Girasol Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 495,00 495,00 500,00 500,00 500,00
Fca/Ric-Ros C/Desc. Cdo. M/E 495,00 495,00 500,00 500,00 500,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 492,00 490,00 490,00 495,00 495,00
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 21/02/05  22/02/05  23/02/05  24/02/05  25/02/05
Girasol Fca/Junin Hasta 28/2 Cdo. MIE 500,00 500,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. M/E 480,00 480,00
Fca/Junin Feb/Mar05 Cdo. M/E u$s 169,00 168,00 170,00 170,00 170,00
Fca/Ric-Ros-Deheza  Feb/Mar05 Cdo. M/E u$s 170,00 170,00 171,00 171,00 171,00
Fca/Villegas Feb/Mar05 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00 163,00 163,00 163,00
Fca/T.Lauguen Feb/Mar05 Cdo. MIE u$s 159,00 159,00 162,00 162,00 162,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnfit) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo
de la descarga. (M/E) Mercaderfa entregada. (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 (SN) San Nicolas (SP) San Pedro. Precios en délares convertibles a pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**)
retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

Posicion | Volumen IA\ 21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05 25/02/05 Var. Sem.
FINANCIEROS
BAR022005 4 3,000 3,000 3,000 3,000 2,800 -6,67%
DLR022005 38.319 23.063 2,908 2,914 2,930 2,931 2,930 0,83%
DLR032005 60.852 16.766 2,907 2,912 2,930 2,933 2,930 0,90%
DLR042005 1.630 1.915 2,910 2,918 2,934 2,936 2,934 0,93%
DLR052005 170 2.645 2,915 2,924 2,938 2,940 2,938 0,89%
DLR062005 350 1.520 2,924 2,932 2,945 2,947 2,945 0,82%
DLR072005 100 320 2,935 2,943 2,956 2,957 2,955 0,78%
DLR082005 50 2,949 2,957 2,970 2,971 2,969 0,78%
DLR092005 353 2,959 2,970 2,979 2,980 2,978 0,71%
DLR122005 110 500 3,000 3,010 3,012 3,013 3,011 0,37%
AGRICOLAS
IMR032005 42 59,60 61,20 61,20 61,20 63,30 6,21%
IMR042005 2 275 60,60 62,20 62,20 61,90 64,00 5,61%
ISR052005 2.166 11.804 147,80 154,20 154,00 151,90 160,90 9,83%
ISR072005 4 12 151,10 157,50 157,30 155,20 163,90
ITR032005 4 8 90,00 91,90 93,60 94,00 96,00 6,67%
S0J042005 4 16 148,30 155,40 155,20 153,10 162,00 10,20%
Total 103.711 59.293
Precios de operaciones de Futuros del Rofex
Posicion 21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05 25/02/05 Var.
max min  Gltima| ~ max min  dltima| ~ max min  dlima]  max min  dltima|  max min  dltima Sem.
FINANCIEROS
DLR022005 2,9080 2,9060 2,9080|2,9150 2,9040 2,9150(2,9320 2,9160 2,9300|2,9350 2,9280 2,9310|2,9350 2,9270 2,9310| 0,79%
DLR032005 2,9080 2,9050 2,9070(2,9130 2,9050 2,9120(2,9320 2,9150 2,9300|2,9350 2,9260 2,9330|2,9370 2,9280 2,9300| 0,90%
DLR042005 2,9090 2,9080 2,9090(2,9120 2,9100 2,9100(2,9370 2,9330 2,9330
DLR052005 2,9400 2,9350 2,9400
DLR062005 2,9350 2,9320 2,932012,9450 2,9450 2,9450|2,9470 2,9470 2,9470
DLR072005 2,9590 2,9550 2,9550
DLR122005 3,0310 3,0130 3,01303,0120 3,0050 3,0120
AGRICOLAS
IMR042005 64,0 620 640
ISR052005 1479 1475 1478 1551 149,8 150,1| 154,3 1528 1533 | 1552 1519 1519 | 161,1 1555 160,7 9,69%
ISR072005 157,0 157,0 157,0
ITR032005 96,0 960 96,0
S0J042005 1524 1524 1524
108.898 Volumen de contratos semanal (futuros + opciones en pisoy electrénico) 72.299 |Aen contratos (al diajueves)
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacion diaria en Opciones de Futuros

Posicién Predode  Tipode  Volumen 1A por 21/02/05 22/02/05 23102105 24102105 25/02105
Ejercicio  opcion semanal posicion/1]

PUT

DLR022005 2,880 put 100 100 0,001

DLR022005 2,930 put 10 30 0,026

DLR022005 2,950 put 130 230 0,018 0,019

DLR032005 2,900 put 360 1.020 0,023 0,017

DLR032005 2,950 put 370 170 0,032 0,032

ISR052005 138,00 put 152 512 2,100 1,100 1,200 1,000

ISR052005 142,00 put 93 244 2,000 2,200

ISR052005 146,00 put 213 149 2,800 2,900 3,300

ISR052005 150,00 put 368 190 4,500 5,000 3,300

ISR052005 154,00 put 28 72 4,500

CALL

DLR022005 2,950 call 350 364 0,002 0,002 0,001

DLR022005 2,970 call 30 90 0,001

DLR022005 2,990 call 70 119 0,001

DLR022005 3,010 call 60 60 0,001

DLR022005 3,030 call 60 90 0,001

DLR032005 2,900 call 130 0,037 0,042

DLR032005 2,910 call 20 0,020

DLR032005 2,930 call 670 200 0,015 0,016

DLR032005 2,950 call 530 940 0,015 0,014

DLR032005 3,000 call 30 10 0,007 0,007

DLR032005 3,050 call 20 100 0,010

DLR032005 3,150 call 35 225 0,006 0,009 0,005

DLR042005 2,950 call 20 50 0,028

DLR052005 2,980 call 20 25 0,033

ISR052005 148,00 call 52 54 5,600 7,500 9,000 13,000

ISR052005 152,00 call 24 206 4,000 6,600 9,000

ISR052005 156,00 call 448 250 2,700 5,000

ISR052005 160,00 call 546 769 3,700 3,700 3,400 5,600

ISR052005 164,00 call 132 371 2,500 2,800

ISR052005 168,00 call 12 653 2,600

ISR052005 170,00 call 57 523 1,400 1,500 2,500

ISR052005 172,00 call 37 218 1,400 3,000

/1 Elinterés abierto corresponde al dia jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest| 21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05 25/02/05 var.sem.
Trigo BA 03/2005 30.400 308 91,00 92,60 93,50 93,50 98,20 8,03%
Trigo BA 05/2005 17.800 729 95,30 98,20 100,30 101,80 107,20 12,25%
Trigo BA 07/2005 36.100 1.168 99,80 102,80 105,20 107,20 113,30 13,53%
Trigo BA 09/2005 13.100 335 103,00 106,00 107,50 109,00 115,30 11,72%
Trigo BA 01/2006 4.000 70 94,30 97,00 99,00 99,50 103,50 9,52%
Trigo Pr. QQ 03/2005 16 103,00 103,00 104,50 105,00 105,00 3,45%
Trigo Pr. QQ 09/2005 10 99,50 99,50 99,50 100,00 100,00 0,50%
Maiz BA 03/2005 1 60,50 62,50 62,50 62,50 64,50 7,50%
Maiz BA 04/2005 26.700 833 60,30 62,20 61,90 62,20 64,20 6,82%
Maiz Ros 04/2005 4.700 318 60,50 62,30 62,00 62,10 64,50 7,14%
Maiz Ros 05/2005 1.800 89 61,50 63,30 63,00 63,50 65,50 5,65%
Maiz Ros 06/2005 47 62,80 64,30 64,30 64,80 66,80 6,03%
Maiz Ros 07/2005 7 64,00 65,50 65,80 66,30 68,30 6,72%
Maiz Ros 08/2005 100 173 65,10 66,50 66,70 67,20 69,00 6,15%
Maiz Ros 09/2005 2.700 109 66,20 68,00 68,00 68,50 70,50 6,82%
Maiz Ros 12/2005 1.000 25 68,20 70,00 70,00 70,30 72,20 5,87%
Maiz Ros 04/2006 1.100 26 68,20 71,00 71,00 71,50 71,50 5,93%
Gira. Pr. IW 03/2005 16 92,50 92,50 92,50 92,50 92,50
Gira. Pr. QQ 03/2005 22 92,50 92,50 92,50 92,50 92,50
Gira. Ros 03/2005 4.600 443 174,10 176,00 179,50 182,00 188,30 8,53%
Gira. Ros 05/2005 190,00
Gira. Ros 03/2006 1 166,00 168,00 168,00 169,00 170,00 2,41%
Soja Pr. IW 04/2005 2.200 5 103,00 103,00 103,20 103,20 103,20 0,19%
Soja Pr. IW 05/2005 4.200 95 103,00 103,00 103,00 103,00
Soja Pr. QQ 05/2005 2.800 50 98,00 98,00 97,50 98,00 98,00 1,03%
Soja Ros 04/2005 6.500 577 149,30 155,80 155,40 153,70 161,10 9,52%
Soja Ros 05/2005 86.600 7.727 149,30 155,90 155,50 153,50 161,50 9,79%
Soja Ros 07/2005 10.200 333 152,30 159,80 157,90 156,50 163,00 8,45%
Soja Ros 09/2005 1.700 20 154,00 161,50 160,50 159,20 165,60 8,24%
Soja Ros 11/2005 22.300 457 158,10 164,00 163,50 162,00 169,50 7,96%
Soja Ros 05/2006 1.400 35 150,00 154,00 154,00 154,00 159,50 6,48%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posici6n 21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05 25/02/05 var.

max min dtima max min Gtma max min GOima méax min diima  max min dtima  sem.
Trigo BA 03/2005 91,0 905 90,7 930 91,7 927 940 930 937 950 935 935 985 952 982 80%
Trigo BA 05/2005 955 953 953 982 960 982 10055 985 1003 1023 101,1 1023 1085 1070 1072 12,3%
Trigo BA 07/2005 1000 99,5 100,0 1033 100,7 1033 1060 1035 1060 1080 1052 1080 1142 1100 1133 135%
Trigo BA 09/2005 103,1 103,0 1031 106,0 104,0 106,0 107,7 1065 1075 109,1 1083 109,0 116,0 1153 1153 11,7%
Trigo BA 01/2006 970 960 970 990 990 99,0 1000 99,3 1000 1035 1010 1035 9,5%
Maiz BA 04/2005 622 615 622 619 619 619 622 619 622
Maiz Ros 04/2005 623 622 623 620 619 619 621 620 621 645 645 645 7,1%
Maiz Ros 05/2005 633 630 633 630 630 630 655 655 655
Maiz Ros 08/2005 672 672 672 690 690 690 6,2%
Maiz Ros 09/2005 66,2 660 662 680 680 680 680 680 680 685 685 685
Maiz Ros 12/2005 68,2 682 682 700 695 70,0 701 701 701 715 710 710
Maiz Ros 04/2006 71,0 700 71,0
Gira. Ros 03/2005 1741 1740 1740 180,5 179,0 1805 1820 1810 1820 188,0 1860 1830  8,0%
Gira. Ros 05/2005 190,0 190,0 190,0
Soja Pr. IW 04/2005 1030 1030 103,0 103,0 103,0 103,0
Soja Pr. IW 05/2005 103,0 103,0 1030 103,00 1030 1030 1030 1030 1030 1030 1030 1030
Soja Pr. QQ 05/2005 980 975 975 980 980 98,0
Soja Ros 04/2005 1495 1486 1493 156,3 1524 1550 1553 1550 1553 154,8 153,7 153,7 1611 1591 1611 8,9%
Soja Ros 05/2005 150,0 1480 1495 1564 1515 1552 1556 1539 1550 1575 1530 1530 1615 1570 1615 9,7%
Soja Ros 07/2005 1525 1510 1524 1599 1550 159,8 1580 157,3 1579 1585 1565 1565 163,0 1625 163,0 7,9%
Soja Ros 09/2005 1605 1595 1605 1605 160,0 160,0 1653 1630 1653
Soja Ros 11/2005 158,5 157,0 158,0 1645 1595 1635 1635 163,0 1635 1635 1620 1620 1695 1660 1695 8,7%
Soja Ros 05/2006 1540 151,0 154,0 154,0 154,0 1540
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Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05 25/02/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 119,00 121,00 122,00 126,00 128,00 119,00 7,56%
Precio FAS 89,43 90,99 91,76 94,94 96,38 89,40 7,81%
Precio FOB Mar 117,00 120,00 122,00 122,50 127,00 117,00 8,55%
Precio FAS 84,43 89,99 91,76 91,44 95,38 87,40 9,13%
Precio FOB Abr v 121,00 122,00 123,50 124,00 128,00 v 121,00 5,79%
Precio FAS 91,43 91,99 93,26 92,94 96,38 91,40 5,45%
Ptos del Sur
Precio FOB Mar v 121,00 124,00 126,00 € 124,00 130,50 v 121,00 7,85%
Precio FAS 91,52 94,12 95,92 93,13 99,23 91,50 8,45%
Precio FOB Abr v 123,00 126,00 127,50 ¢ 125,00 131,50 v 123,00 6,91%
Precio FAS 93,52 96,12 97,42 94,13 100,23 93,50 7,20%
Precio FOB Jun v 129,00 v 129,00
Precio FAS 99,35 99,30
Maiz Up River
Precio FOB Spot 80,00 83,00 83,00 83,00 86,00 80,00 7,50%
Precio FAS 59,30 61,64 61,64 61,64 64,00 59,30 7,93%
Precio FOB Mar 77,56 81,69 81,00 81,00 83,27 77,55 7,37%
Precio FAS 56,86 60,33 59,64 59,64 61,27 56,90 7,68%
Precio FOB Abr v 81,79 80,02 81,40 81,50 84,25 v 81,80 2,99%
Precio FAS 61,05 58,64 60,02 59,92 62,23 61,00 2,02%
Precio FOB May v 83,76 v 84,74 v 84,54 v 84,45 v 87,20 v 83,80 4,06%
Precio FAS 63,02 63,36 63,17 63,07 65,18 63,00 3,46%
Precio FOB Jun v 89,56
Precio FAS 67,54
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 67,00 70,00 70,00 72,00 75,00 67,00 11,94%
Precio FAS 49,34 51,74 51,74 53,32 55,72 49,36 12,88%
Precio FOB Mar v 69,98 v 70,96 v 70,37 v 70,27 v 73,42 v 70,00 4,89%
Precio FAS 52,32 52,71 52,12 51,60 54,15 52,30 3,54%
Soja Up River
Precio FOB Spot 212,00 214,00 213,00 211,00 214,00 209,00 2,39%
Precio FAS 154,39 155,79 155,05 153,53 155,73 152,10 2,39%
Precio FOB Abr v 204,02 209,26 209,08 205,96 217,16 v 204,00 6,45%
Precio FAS 148,06 151,57 151,40 151,40 157,90 148,80 6,12%
Precio FOB May 199,61 212,00 212,00 210,00 219,00 199,60 9,72%
Precio FAS 143,75 154,32 154,33 152,85 159,74 144,50 10,55%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 240,00 245,00 245,00 245,00 250,00 240,00 4,17%
Precio FAS 151,50 155,43 155,27 155,34 159,16 151,50 5,06%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05 25/02/05  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,8730 2,8830 2,8950 2,8960 2,8980 0,73%
vendedor 2,9130 2,9230 2,9350 2,9360 2,9380 0,72%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,2984 2,3064 2,3160 2,3168 2,3184 0,73%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1978 2,2055 2,2147 2,2154 2,2170 0,73%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3760 2,3842 2,3942 2,3950 2,3966 0,73%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3444 2,3525 2,3623 2,3631 2,3648 0,73%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2984 2,3064 2,3160 2,3168 2,3184 0,73%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,3314 2,3396 2,3493 2,3501 2,3517 0,73%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 23185 2,3266 2,3363 2,3371 2,3387 0,73%
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Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river FOB Golfo de México(2)

Emb U Mar-05 Abr-05 Mar-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio noviembre 116,13 159,11 158,56 158,15
Promedio diciembre 112,20 158,16 157,48 156,95
Promedio enero 107,50 109,60 112,73 157,51 156,92 156,82 156,61 156,27
Semana anterior 119,00 117,00 v121,00 v121,00 152,30 152,30 150,20 150,20 150,60
21/02 119,00 117,00 v121,00 v121,00 fer. fer. fer. fer. fer.
22102 121,00 120,00 122,00 124,00 156,50 156,20 155,20 154,90 154,60
23/02 122,00 122,00 123,50 126,00 157,70 157,00 155,90 155,20 154,70
24102 126,00 122,50 124,00 c124,00 157,70 157,00 155,90 155,20 154,70
25/02 128,00 127,00 128,00 130,50 161,12 160,02 160,02 159,29
Variacién semanal 7,56% 8,55% 5,79% 7,85% 5,79% 5,07% 6,54% 6,05%

Chicago Board of Trade)

Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06
Promedio noviembre 115,82 118,12 120,39 122,85 126,80 125,78 127,72
Promedio diciembre 110,96 113,48 115,90 118,39 122,08 124,02 124,01
Promedio enero 110,15 112,90 115,35 117,50 120,71 123,14 125,27
Semana anterior 108,76 111,70 114,28 116,30 118,96 121,44 123,28
21/02 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
22102 114,83 117,86 119,60 122,36 124,93 126,77 128,97
23/02 116,11 119,24 121,62 123,28 125,94 127,87 126,77
24102 114,92 118,04 120,43 122,36 125,11 127,32 127,69
25/02 118,78 122,45 124,66 126,40 128,97 130,44 127,87
Variacién semanal 9,21% 9,62% 9,08% 8,69% 8,42% 7,41% 3,73%

Kansas City Board of Trade()

Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06
Promedio noviembre 127,15 126,65 124,91 126,29 130,85
Promedio diciembre 123,27 120,99 119,35 121,08 125,22
Promedio enero 122,87 119,76 116,90 119,04 122,55
Semana anterior 121,44 116,39 113,17 115,74 119,33
21/02 fer. fer. fer. fer. fer.
22102 127,87 12511 120,15 122,91 126,03
23/02 129,16 126,03 120,98 123,09 126,77
24102 126,86 124,47 119,70 122,18 125,67
25/02 133,11 128,79 123,09 125,85 129,34
Variacion semanal 9,61% 10,66% 8,77% 8,73% 8,39%
(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México

Emb cerc Mar-05 Abr-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio noviembre 75,09 85,13
Promedio diciembre 74,47
Promedio enero 69,85 69,50 90,57 89,43
Semana anterior 67,00 v70,00 93,70 90,55
21/02 67,00 v69,98 fer. fer. fer. fer. fer.
22102 70,00 v70,96 96,65 93,50
23/02 70,00 v70,37 95,96 92,81
24102 72,00 v70,27 95,96 92,81
25/02 75,00 V73,42 fi fli fi fl f
Variacion semanal 11,94% 4,89% -0,95%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Mar-05 Abr-05 May-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio noviembre 86,86 85,57 85,72 96,07 96,18 97,14
Promedio diciembre 87,53 82,21 83,22 96,05 95,96 95,83
Promedio enero 80,52 76,04 77,44 79,53 97,14 95,84 94,31 94,52 95,70
Semana anterior 80,00 77,55 v81,80 v83,80 95,80 96,10 94,80 94,80 94,80
21/02 80,00 77,56 v81,79 v83,76 fer. fer. fer. fer. fer.
22/02 83,00 81,69 80,02 v84,74 97,80 98,00 96,70 96,70 96,70
23/02 83,00 81,00 81,40 v84,54 98,30 98,50 97,20 97,20 97,20
24102 83,00 81,00 81,50 v84,45 98,30 98,50 97,20 97,20 97,20
25/02 86,00 83,27 84,25 v87,20 101,96 101,57 101,18 101,77
Variacién semanal 7,50% 7,37% 2,99% 4,06% 6,10% 7,14% 6,73% 7,35%

Chicago Board of Trade()

Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Dic-06

Promedio noviembre 82,81 85,74 88,45 91,36 94,77 97,44 98,44 100,36 99,16
Promedio diciembre 80,67 83,65 86,58 89,59 93,25 96,11 97,83 98,97 98,72
Promedio enero 78,79 81,77 84,56 87,42 91,09 93,99 95,75 97,21 97,29
Semana anterior 78,74 81,79 84,54 87,20 91,14 93,89 95,96 97,14 98,03
21/02 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
22102 81,69 84,74 87,50 89,86 93,30 96,06 97,83 99,01 98,22
23/02 81,00 84,15 86,91 89,37 92,71 95,47 97,04 98,32 98,03
24102 81,00 84,05 86,91 89,66 92,91 95,57 97,24 98,52 97,83
25/02 83,26 87,20 89,56 92,32 93,89 95,86 98,03 99,60 98,03
Variacién semanal 5,75% 6,62% 5,94% 5,87% 3,02% 2,10% 2,15% 2,53% 0,00%

(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 detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de

EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amarillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Mar-05 Emb cerc Mar-05 Emb cerc D.Mr'05 Mar-05 Abr-05 May-05
Promedio noviembre 233,59 54,27 625,00 580,45 577,16
Promedio diciembre 240,67 247,50 58,93 614,53 578,93 585,61
Promedio enero 237,86 247,50 61,10 58,50 582,38 576,57 574,32 571,94
Semana anterior 240,00 62,00 64,00 577,00 578,00 567,00
21/02 240,00 62,00 64,00 577,00 577,00 570,00 565,00
22102 245,00 64,00 64,00 579,00 584,50 581,50 580,00
23/02 245,00 64,00 64,00 578,00 586,00 581,50 577,00
24/02 245,00 64,00 65,00 586,00 586,00 578,50 574,00
25/02 250,00 64,00 64,50 588,00 596,50 590,00 585,00
Var.semanal 4,17% 3,23% 0,78% 1,91% 3,20% 4,06%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite@)

Feb-05 Mar-05 Ab/Jn-05 JI/Sp05 Oc/Dc05 En/Mr06 Mar-05 Ab/Jn-05 JI/Sp05
Promedio noviembre 118,00 105,41 111,65 689,43 698,57
Promedio diciembre 115,81 113,00 106,24 111,18 116,71 697,06 707,35
Promedio enero 11950 114,05 108,65 112,40 117,20 121,50 686,25 673,10 682,50
Semana anterior 137,00 122,00 115,00 118,00 123,00 126,00 690,00 665,00 675,00
21/02 136,00 121,00 115,00 118,00 123,00 126,00 690,00 665,00 675,00
22/02 136,00 121,00 115,00 118,00 123,00 127,00 700,00 675,00 685,00
23/02 136,00 121,00 115,00 118,00 123,00 126,00 695,00 680,00 690,00
24/02 136,00 121,00 115,00 118,00 123,00 126,00 700,00 685,00 690,00
25/02 135,00 121,00 115,00 119,00 123,00 126,00 700,00 685,00 690,00
Var.semanal -1,46% -0,82% 0,00% 0,85% 0,00% 0,00% 1,45% 3,01% 2,22%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México()

Emb cerc D.Ab05 Abr-05 May-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio noviembre 218,73 198,27 194,76 217,33 218,38 219,97
Promedio diciembre 221,73 196,27 193,16 221,56 220,68 219,58
Promedio enero 214,86 190,19 190,32 189,06 222,14 216,38 206,89 197,50 193,08
Semana anterior 209,00 202,00 v204,00 199,60 236,00 225,30 223,10 219,60 216,00
21/02 212,00 205,00 v204,02 199,61 fer. fer. fer. fer. fer.
22/02 214,00 212,00 209,26 €212,00 242,70 230,70 229,70 226,90 223,80
23/02 213,00 212,00 209,08 212,00 245,20 233,10 232,40 229,50 226,50
24102 211,00 210,00 205,96 210,00 245,20 233,10 232,40 229,50 226,50
25/02 214,00 219,00 217,16 €219,00 244,35 242,15 237,55
Var.semanal 2,39% 8,42% 6,45% 9,72% 8,46% 8,54% 8,17%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalla y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertas del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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Soja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

Feb-05 Mar-05 Mr/Ab.05 Abr-05 May-05 Jun-05 Mar-05 May-05 Jun-05
Promedio noviembre 204,19 205,97 200,37 202,56 203,46
Promedio diciembre 206,31 200,54 199,37 201,81
Promedio enero 215,37 205,71 195,43 194,67 195,42
Semana anterior 212,74 209,53 206,40 205,49 207,51 214,40 205,12 207,32
21/02 231,11 229,64 225,79 224,50 225,97 230,93 223,03 225,42
22102 222,48 219,91 216,42 215,50 218,35 223,40 215,13 218,16
23/02 222,02 222,30 217,52 216,05 217,79 223,31 214,95 217,24
24102 219,17 219,54 214,95 212,93 214,40 220,46 211,82 213,66
25/02 231,30 226,34 223,21 225,97 fl fi fl
Variacién semanal 10,39% 9,66% 8,63% 8,90% 2,83% 327% 3,06%

Chicago Board of Trade(s)

Mar-05 May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Nov-05 Ene-06 Mar-06 May-06
Promedio noviembre 197,45 199,82 202,29 203,16 204,08 207,20 213,34
Promedio diciembre 197,78 199,49 201,92 202,93 203,01 206,44 207,68 209,24
Promedio enero 193,43 193,96 196,04 196,90 197,01 200,27 202,08 202,78 203,63
Semana anterior 203,01 204,21 205,49 206,50 206,41 209,54 210,55 211,28 210,55
21/02 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
22/02 212,02 214,22 216,33 216,79 216,79 219,00 219,55 220,10 219,36
23/02 211,92 214,04 21541 215,97 215,51 217,34 218,17 217,89 217,89
24102 209,08 210,91 211,83 212,20 211,65 213,67 214,40 215,69 214,95
25/02 219,55 222,12 223,59 223,04 221,94 223,41 223,41 224,14 221,94
Variacién semanal 8,14% 8,77% 8,81% 8,01% 7,52% 6,62% 6,11% 6,09% 5,41%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Abr-05 Jun-05 Ago-05 Oct-05 Dic-05 Feb-05 Abr-05 Jun-05 Ago-05
Promedio noviembre 268,05 273,38 279,17 282,16 295,16 305,29 314,44 315,88
Promedio diciembre 268,37 271,41 276,74 281,71 285,33 298,47 308,21 311,80
Promedio enero 250,32 259,24 266,89 267,90 253,20 270,68 286,11 292,06
Semana anterior 221,35 256,98 265,79 271,39 275,34 258,17 268,54 286,45 295,54
21/02 262,46 268,02 273,59 277,20 280,72 270,99 276,74 294,45 301,68
22/02 268,69 274,23 279,77 283,37 286,88 277,00 282,91 300,54 307,74
23/02 268,61 273,86 276,90 280,49 284,36 278,37 282,70 297,62 306,18
24102 274,33 281,21 284,93 290,05 294,51 281,12 290,14 307,90 314,32
25/02 270,90 275,91 280,01 284,84 290,95 275,54 291,68 306,26 310,18
Variacién semanal 22,38% 7,37% 5,35% 4,96% 5,67% 6,73% 8,61% 6,92% 4,96%

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

Kanagawa, Chiba y Saitama.
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Pellets de Soja Délares por tonelada
Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Feb-04 Mar-05 Abr-05 My/Sp-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 My/Sp-05  Oc/Dc05
Promedio noviembre 212,18 206,52 191,18
Promedio diciembre 217,00 207,88 192,29
Promedio enero 227,90 218,05 209,71 206,48 209,43 205,43 192,29 196,86
Semana anterior 239,00 225,00 221,00 216,00 214,00 211,00 206,00 205,00 208,00
21/02 237,00 225,00 223,00 219,00 213,00 209,00 208,00 202,00 207,00
22102 242,00 229,00 226,00 221,00 217,00 213,00 212,00 203,00 210,00
23/02 229,00 228,00 223,00 218,00 214,00 213,00 210,00 213,00
24102 228,00 229,00 219,00 216,00 211,00 208,00 202,00 209,00
25/02 226,00 222,00 217,00 215,00 210,00 208,00 202,00 208,00
Variacién semanal 0,44% 0,45% 0,46% 0,47% -0,47% 0,97% -1,46% 0,00%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande
Emb cerc D.May05 Mar-05 My/Sp-05  Oc/Dc-05 Mar-05 Mr/Ab-05 Abr-05 Mar-05
Promedio noviembre 141,05 147,95 163,29
Promedio diciembre 144,20 148,82 165,54
Promedio enero 158,27 143,40 145,88 152,69 175,15 165,80 167,10
Semana anterior 156,00 154,00 154,54 156,53 166,67 179,90 178,68 176,48 168,32
21/02 159,00 157,00 164,46 165,90 174,82 188,71 188,05 185,85 178,24
22102 161,00 159,00 160,94 161,32 172,95 187,94 186,51 183,20 175,27
23/02 159,00 157,00 157,52 159,89 170,64 181,33 181,22 179,56 171,96
24102 155,00 157,00 155,75 156,86 167,33 178,79 178,90 177,25 169,42
25/02 160,00 164,00 160,49 164,24 173,72 185,41 183,64 fli
Var.semanal 2,56% 6,49% 3,85% 4,93% 4,23% 3,06% 4,06% 0,65%
Harina de SO]a Délares por tonelada
Chicago Board of Trade(is)
Mar-05 May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06
Promedio noviembre 174,17 176,83 180,45 182,03 183,26 184,65 188,54 196,16 196,16
Promedio diciembre 176,12 178,30 181,42 183,00 184,42 185,68 189,41 190,40 190,40
Promedio enero 173,68 174,13 176,81 178,31 179,70 180,39 184,03 184,55 186,75
Semana anterior 186,51 187,50 188,71 190,59 191,80 192,13 196,43 197,86 199,51
21/02 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
22102 193,45 194,78 197,20 198,41 199,63 199,74 203,81 205,25 206,35
23/02 190,15 191,69 194,11 195,66 197,09 196,54 200,40 200,95 202,93
24102 187,61 189,37 191,47 192,68 193,78 193,23 197,09 197,86 199,51
25/02 196,43 197,97 200,51 201,61 202,82 202,27 204,59 205,25 206,35
Var.semanal 5,32% 5,58% 6,25% 5,78% 5,75% 5,28% 4,15% 3,73% 3,43%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil
puesto en Ratterdam (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 D.May05 Ene-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 My/JI-05 Ag/Oc-05  Nv/En-05
Promedio noviembre 481,82 454,09 558,36 579,06 550,49 552,37
Promedio diciembre 492,20 444,47 548,98 550,68 544,12 541,81
Promedio enero 472,76 430,86 522,93 520,24 515,92 515,60
Semana anterior 442,00 427,00 493,14 491,83 491,83 487,92 487,92
21/02 443,00 430,00 493,88 493,88 493,88
22102 470,00 465,00 503,07 501,75 499,11
23/02 470,00 463,00 514,96 512,32 512,32
24102 460,00 453,00 514,96 514,96 514,96 514,96 514,96
25/02 484,00 480,00 507,05 902,15 501,78 504,41
Var.semanal 9,50% 12,41% 3,09% 83,42% 2,84% 3,38%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Mar-05 Abr-05 My/JI-05 Mar-05 Abr-05 May-05 My/St.05 Mar-05 Mr/Ab-05
Promedio noviembre 452,16 451,31
Promedio diciembre 444,54 441,17
Promedio enero 448,21 429,40 430,99 431,13 464,11
Semana anterior 443,01 432,10 427,91 448,53 437,06 427,14 431,99 449,08 449,08
21/02 494,71 486,56 485,23 504,08 493,72 483,80 482,26 510,14 510,14
22102 464,07 460,21 453,49 485,56 474,54 464,62 466,16 486,11 486,11
23/02 469,14 460,98 466,05 471,34 466,49 463,19 465,61 492,29 492,29
24102 459,22 452,82 450,40 462,53 458,34 455,03 458,12 483,47 483,47
25/02 475,97 471,12 468,70 477,08 473,33 469,58 fli fli
Var.semanal 7,44% 9,03% 9,53% 6,37% 8,30% 8,70% 7,66% 7,66%

Chicago Board of Trade(1)

Mar-05 May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06
Promedio noviembre 466,20 468,56 470,91 470,50 470,24 470,24 471,16
Promedio diciembre 451,80 453,78 455,73 454,47 453,29 453,29 453,65
Promedio enero 435,95 438,64 441,62 441,93 442,12 442,12 442,90 443,32 445,15
Semana anterior 442,46 445,33 448,85 450,18 450,18 450,18 453,26 454,59 456,35
21/02 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
22/02 479,50 482,80 485,45 486,11 484,35 484,35 483,91 485,01 482,80
23/02 479,06 483,02 485,89 486,11 485,45 485,45 486,55 487,21 482,80
24/02 470,24 474,87 477,95 477,95 477,95 477,95 479,94 480,60 480,60
25/02 496,91 501,98 505,07 503,53 500,44 500,44 499,34 498,24 498,24
Var.semanal 12,31% 12,72% 12,52% 11,85% 11,17% 11,17% 10,17% 9,60% 9,18%

(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 detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avttorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 23/02/05 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado ~ Total afijar ~ Total fijado |Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  04/05 10.500,0 7525,1 (**) 3203 7.452,9 801,9 554,7 4.858,2
(Dic-Nov) (9.000,0) (3.968,8) (3.852,8) (484,5) (148,8) (1.921,1)
03/04 9.850,0 8825,5(**) 9.612,5 1.252,6 1.024,4 8.743,4
(7.500,0) (6.200,6) (6.523,4) (1.740,3) (1.564,7) (6.020,7)
Maiz 04/05 12.000,0 2.651,3 3136 3.562,5 1.352,5 65,9
(Mar-Feb) (7.500,0) (1.659,1) (1.894,5) (925,7) (95,3)
03/04 11.200,0 11.155,7 105,6 104114 1.851,2 1.759,0 10.215,0
(10.900,0) (11.293,0) (11.265,9) (3.407,2) (3.086,7) (10.746,5)
Sorgo 04/05 700,0 475 13,5 61,1 0,2
(Mar-Feb) (800,0) (130,1) (153,2) (31,1) (11,5
03/04 400,0 204,0 216,5 30,9 28,4 158,9
(700,0) (666,4) (650,2) (51,4) (41,0 (576,9)
Soja 04/05 8.500,0 930,7 391,6 2.184,2 1.240,0 52,2
(Abr-Mar) (9.000,0) (4.114,7) (3.127,0) (1.292,5) (41,5)
03/04 7.000,0 6.711,0 40,9 7.719,3 1.857,3 1.279,8 6.565,8
(9.000,0) (8.569,2) (8.729,4) (1.810,8) (1.298,6) (8.815,3)
Girasol 04/05 200,0 24,8 25 21,0 14
(Ene-Dic) (300,0) 0,7) (53)
03/04 30,0 25,1 40,7 84 6,6 338
(300,0) (227,2) (190,2) (33,9 (19,7 (214,0)

(*) Embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO estimado por Situacién de Vapores.
(**) En TRIGO se descontaron 1 millén de toneladas de la casecha 2003/04, poraue tienen periodo de enmbarque Dic/04 en adelante, ciclo de comercializacion 2004/05.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 02/02/05

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 01/12/04

Maiz

Sorgo

04/05

03/04

04/05

03/04

04/05

03/04

03/04

03/04

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
1.783,4 1.694,2 898,7 269,6
(1.535,4) (1.458,6) (787,1) (220,7)
4.430,8 4.209,3 1.800,1 1.465,3
(5.026,9) (4.775,6) (1.532,1) (1.292,7)
4.109,7 4.109,7 2.958,7 50,1
(3.130,2) (3.130,2) (1.266,1) (66,8)
23.203,3 23.203,3 8.031,0 6.875,7
(24.631,9) (24.631,9) (8.450,9) (7.322,8)
1.186,9 1.186,9 180,1 452
(841,8) (841,8) (235,9) (67,6)
2619,8 2619,8 954,1 920,1
(3.168,7) (3.168,7) (1.363,2) (1.167,0)
1729,44 1556,50 291,80 224,70
(1.661,7) (1.495,5) (435,0) (282,5)
120,0 108,0 74 58
(119,3) (107,4) (13,8) (9.5)

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

Fundada el 18 de agosto de 1884, tiene por objeto:

+ Ofrecer un punto de reunion a sus asociados para tratar toda clase de
negocios licitos, facilitar la realizacion de operaciones mercantiles y
darles seguridad y legalidad.

¢+ Procurarles mediante peticiones a las autoridades e instituciones
competentes, una adecuada legislacién relativa al comercio, produc-
cion, finanzas y economia en general.

¢+ Velar por los intereses generales de sus asociados, camaras y/o enti-
dades adheridas y gestionar su defensa ante quien corresponda.

¢+ Cumplir las funciones que le confieren las disposiciones legales en todo
lo referente a la cotizacion de titulos valores y auspiciar su realizacion.

+ Formar cAdmaras y aceptar la adhesion de entidades con personeria
juridica, cuyos fines sean compatibles con los de la Bolsa, con sujecion
de sus Estatutos.

+ Fomentar, propiciar y participar en todas aquellas iniciativas que resul-
ten en beneficio de los intereses generales de la produccion, comercia-
lizacién y consumo del pais y de la zona en general.




ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais
Proyeccion de: FEBRERO 2005

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais o Regién Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l

Argentina 2003/04 (act.) 0,63 14,00 0,01 14,64 10,25 4,00 0,39 9,75%
2004/05 (ant.) 0,39 17,00 0,01 17,40 12,50 430 0,60 13,95%
2004/05 (act.) 0,39 17,50 0,01 17,90 13,00 430 0,60 13,95%
Variacion 1/ 2,9% 2,9% 4,0%
Variacion 2/ -38,1% 25,0% 22,3% 26,8% 7,5% 53,8%

Sudafrica 2003/04 (act.) 244 9,70 0,30 12,44 0,80 8,70 2,94 33,79%
2004/05 (ant.) 2,94 9,70 0,25 12,89 1,00 8,70 319 36,67%
2004/05 (act.) 2,94 9,70 0,25 12,89 1,00 8,70 319 36,67%
Variacion 1/
Variacion 2/ 20,5% -16,7% 3,6% 25,0% 8,5%

Unién Europea 2003/04 (act.) 483 40,05 5,60 50,48 0,40 46,81 3,26 6,96%
2004/05 (ant.) 314 52,48 2,50 58,12 0,50 52,70 4,92 9,34%
2004/05 (act.) 3,26 52,98 2,50 58,74 0,50 52,70 5,54 10,51%
Variacion 1/ 3,8% 1,0% 1,1% 12,6%
Variacion 2/ -32,5% 32,3% -55,4% 16,4% 25,0% 12,6% 69,9%

México 2003/04 (act.) 324 21,80 571 30,75 0,01 26,40 434 16,44%
2004/05 (ant.) 4,34 21,00 5,80 31,14 0,01 27,40 3,73 13,61%
2004/05 (act.) 4,34 21,00 5,80 31,14 0,01 27,40 3,73 13,61%
Variacion 1/
Variacion 2/ 34,0% -3,7% 1,6% 1,3% 3,8% -14,1%

Sudeste de Asia 2003/04 (act.) 1,04 15,37 3,66 20,07 0,77 17,90 1,39 7,77%
2004/05 (ant.) 1,34 15,74 3,56 20,64 0,50 18,65 1,49 7,99%
2004/05 (act.) 1,39 15,94 3,36 20,69 0,50 18,65 1,54 8,26%
Variacién 1/ 37% 1,3% -5,6% 0,2% 3,4%
Variacién 2/ 33,7% 3,7% -8,2% 3,1% -35,1% 4,2% 10,8%

Brasil 2003/04 (act.) 3,88 42,00 0,35 46,23 4,00 38,80 343 8,84%
2004/05 (ant.) 343 42,00 0,30 45,73 4,00 40,00 1,73 4,33%
2004/05 (act.) 343 41,50 0,30 45,23 3,50 40,00 1,73 4,33%
Variacion 1/ -1,2% -1,1% -12,5%
Variacion 2/ -11,6% -1,2% -14,3% 2,2% -12,5% 3,1% -49,6%

China 2003/04 (act.) 64,97 115,83 180,80 7,55 129,40 43,85 33,89%
2004/05 (ant.) 43,85 126,00 0,20 170,05 4,00 133,00 33,05 24,85%
2004/05 (act.) 43,85 126,00 0,20 170,05 4,00 133,00 33,05 24,85%
Variacion 1/
Variacion 2/ -32,5% 8,8%  #DIV/O! -5,9% -47,0% 2,8% -24,6%

FSU-12 2003/04 (act.) 153 11,54 0,64 13,71 1,26 11,05 1,40 12,67%
2004/05 (ant.) 1,40 14,55 0,78 16,73 2,03 12,71 1,99 15,66%
2004/05 (act.) 1,40 15,10 0,58 17,08 1,83 13,01 2,24 17,22%
Variacion 1/ 3.8% -25,6% 2,1% -9,9% 2,4% 12,6%
Variacion 2/ -8,5% 30,8% -9,4% 24,6% 45,2% 17,7% 60,0%

1/ Relaci6n actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campatia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais
Proyeccion de: FEBRERO 2005

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Regi6n Campaiia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3
Argentina 2003/04 (act.) 12,47 34,00 0,54 47,01 6,71 26,62 13,68 51,39%
2004/05 (ant.) 13,68 39,00 0,50 53,18 7,67 21,711 17,74 63,88%
2004/05 (act.) 13,68 39,00 0,50 53,18 7,67 27,41 18,10 66,03%
Variacion 1/ -1,3% 2,0%
Variacion 2/ 9,7% 14,7% -14% 13,1% 14,3% 3,0% 32,3%
Brasil 2003/04 (act.) 15,93 52,60 0,33 68,86 19,82 32,24 16,80 52,11%
2004/05 (ant.) 16,80 64,50 0,36 81,66 22,30 35,87 23,46 65,40%
2004/05 (act.) 16,80 63,00 0,36 80,16 22,30 34,17 23,66 69,24%
Variacion 1/ -2,3% -1,8% -4,7% 0,9%
Variacion 2/ 5,5% 19,8% 9,1% 16,4% 12,5% 6,0% 40,8%
China 2003/04 (act.) 4,47 15,40 16,93 36,80 0,32 34,38 2,10 6,11%
2004/05 (ant.) 2,10 18,00 22,00 42,10 0,25 38,15 3,70 9,70%
2004/05 (act.) 2,10 18,00 22,50 42,60 0,25 38,65 3,70 9,57%
Variacion 1/ 2,3% 1,2% 1,3%
Variacion 2/ -53,0% 16,9% 32,9% 15,8% -21,9% 12,4% 76,2%
Unién Europea 2003/04 (act.) 0,93 0,71 14,63 16,27 0,01 15,53 0,74 4,76%
2004/05 (ant.) 0,74 0,80 15,86 17,40 0,03 16,52 0,85 5,15%
2004/05 (act.) 0,74 0,80 15,66 17,20 0,01 16,30 0,89 5,46%
Variacion 1/ -1,3% -1,1% -66,7% -1,3% 4,7%
Variacion 2/ -20,4% 12,7% 7,0% 5,7% 5,0% 20,3%
Japon 2003/04 (act.) 0,71 0,23 4,69 5,63 4,97 0,65 13,08%
2004/05 (ant.) 0,65 0,28 5,00 5,93 5,26 0,67 12,74%
2004/05 (act.) 0,65 0,28 4,70 5,63 4,99 0,64 12,83%
Variacion 1/ -6,0% 5,1% -5,1% -4,5%
Variacion 2/ -8,5% 21,7% 0,2% 0,4% -1,5%
México 2003/04 (act.) 0,05 0,13 3,80 398 3,93 0,04 1,02%
2004/05 (ant.) 0,04 0,13 4,40 457 4,53 0,04 0,88%
2004/05 (act.) 0,04 0,13 410 427 423 0,04 0,95%
Variacion 1/ -6,8% -6,6% -6,6%
Variacion 2/ -20,0% 7,9% 7,3% 7,6%

1/ Relacién actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercid de"El Gran Rosario”, estaen:
Il http://www.rosario.com.ar
Un sitio especialmente preparado para potenciar
ROSARIO las oportunidades comerciales de laregion.
INTERNET

Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais

Proyeccion de: FEBRERO 2005

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l
Argentina 2003/04 (act.) 0,20 19,76 19,96 19,34 0,37 0,25 67,57%
2004/05 (ant.) 0,25 20,75 21,00 20,31 0,29 0,40 137,93%
2004/05 (act.) 0,25 20,39 20,64 19,94 0,35 0,35 100,00%
Variacion 1/ -1,7% -1,7% -1,8% 20,7% -12,5%
Variacion 2/ 25,0% 3.2% 3,4% 3,1% -5,4% 40,0%
Brasil 2003/04 (act.) 0,64 22,78 0,23 23,65 14,76 8,12 0,78 9,61%
2004/05 (ant.) 1,62 25,29 0,15 27,06 17,01 8,36 1,70 20,33%
2004/05 (act.) 0,78 24,13 0,15 25,06 15,85 8,36 0,85 10,17%
Variacion 1/ -51,9% -4,6% 7,4% -6,8% -50,0%
Variacion 2/ 21,9% 5,9% -34,8% 6,0% 74% 3,0% 9,0%
Unién Europea 2003/04 (act.) 0,87 11,18 21,86 33,91 0,39 32,67 0,85 2,60%
2004/05 (ant.) 0,85 11,93 24,50 37,28 0,31 36,12 0,86 2,38%
2004/05 (act.) 0,85 11,73 22,25 34,83 0,40 33,57 0,86 2,56%
Variacion 1/ -1,7% -9,2% -6,6% 29,0% -7,1%
Variacion 2/ -2,3% 4,9% 1,8% 2,7% 2,6% 2,8% 1,2%
Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyeccion de: FEBRERO 2005
Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2003/04 (act.) 0,05 451 4,56 441 0,11 0,04 36,36%
2004/05 (ant.) 0,04 484 4,88 4,64 0,12 0,13 108,33%
2004/05 (act.) 0,04 478 4,82 4,66 0,12 0,04 33,33%
Variacién 1/ 1,2% 1,2% 0,4% -69,2%
Variacion 2/ -20,0% 6,0% 5,7% 5,7% 9,1%
Brasil 2003/04 (act.) 0,10 5,64 0,03 577 2,72 2,95 0,10 3,39%
2004/05 (ant.) 0,10 6,03 0,05 6,18 2,96 3,06 0,15 4,90%
2004/05 (act.) 0,10 5,75 0,05 5,90 2,73 3,06 0,10 321%
Variacién 1/ -4,6% -4,5% -7,8% -33,3%
Variacion 2/ 2,0% 66,7% 2,3% 0,4% 3,7%
Unién Europea 2003/04 (act.) 0,23 2,53 0,06 2,82 0,53 2,06 0,22 10,68%
2004/05 (ant.) 0,22 2,69 0,05 2,96 0,69 2,09 0,18 8,61%
2004/05 (act.) 0,22 2,65 0,05 2,92 0,63 2,07 0,23 11,11%
Variacién 1/ -1,5% -1,4% -8,7% -1,0% 27,8%
Variacion 2/ -4,3% 4,7% -16,7% 3,5% 18,9% 0,5% 4,5%
China 2003/04 (act.) 0,25 454 2,73 7,52 0,02 717 0,33 4,60%
2004/05 (ant.) 0,33 5,04 2,42 7,79 0,02 7,52 0,24 3,19%
2004/05 (act.) 0,33 5,12 2,42 7,87 0,02 7,60 0,25 3,29%
Variacion 1/ 1,6% 1,0% 1,1% 4.2%
Variacion 2/ 32,0% 12,8% -11,4% 4,7% 6,0% -24,2%
India 2003/04 (act.) 0,13 1,02 0,76 1,91 0,02 1,78 0,11 6,18%
2004/05 (ant.) 0,11 1,10 1,05 2,26 0,01 2,10 0,15 7,14%
2004/05 (act.) 0,11 1,02 1,05 2,18 0,01 2,03 0,14 6,90%
Variacion 1/ -7,3% -3,5% -3,3% -6,7%
Variacion 2/ -15,4% 38,2% 14,1% -50,0% 14,0% 27,3%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 526.672.047
Renta Fija 754.168.407
Cau/Pases 380.414.346
Opciones 63.671.216
Plazo 0
Rueda Continua 433.704.093

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 1.594,09 2,33 16,04
GRAL 66.965,13 2,80 17,61
BURCAP 3.672,63 3,96 19,28

Luego de tomarse un descanso durante los primeros cuatro dias
de la semana, las confirmaciones de las buenas expectativas con
respecto al resultado del canje de la deuda sumado a los resultados
anunciados sobre el PBI de Estados Unidos mejores de lo esperado
impulsaron fuertemente al alza al mercado accionario argentino.

Los primeros dias transcurridos en esta semana se registraron pe-
quenas correcciones a la tendencia alcista producto de sucesivas
sesiones de euforia vividas en el mercado de Buenos Aires. Hoy,
luego de conocerse las expectativas sobre el resultado del canje de la
deuda que senalan un nivel de aceptacién por encima del 70%, la
presiéon de compra que se encontraba acumulando papel en los pri-
meros dias de la semana super6 ampliamente a la de venta obtenien-
do una revalorizacion del 4,21%.

Para hoy estaba previsto el anuncio del PBI norteamericano del
cuarto trimestre de 2004, y su publicacién generd optimismo en el
mercado ya que resulté mejor de lo esperado. Segin lo anunciado
crecio a un ritmo del 3,8% (trimestral anualizado) y en un 4% para el
conjunto del ano. Las previsiones del mercado era un crecimiento de
3,6%. El ajuste se debié principalmente a las nuevas cifras sobre
mayores exportaciones y gastos de las empresas que, en parte, fue-
ron contrarrestadas por aumentos de las importaciones y reduccio-
nes en el gasto de los consumidores, que equivale a casi dos tercios
del PIB de EEUU.

Los sectores que registraron mayores subas corresponden princi-

Evolucion del Merval y volumen operado
(desde 01/07/04 hasta 25/0205)
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palmente a sectores agresivos
que respondieron ante las bue-
nas expectativas econémicas.
Mostrando un efecto menor
aquellos que pertenecen a sec-
tores defensivos.

El mercado del crudo terminé
la semana con cierta prudencia
tras el fuerte aumento que ha-
bia experimentado en las Gltimas
sesiones y el Brend se apuntaba
hoy un retroceso del 0,75% co-
tizando en los 48,82 dolares el
barril.

Sorprendié un alto volumen
en el mercado de bonos en
default teniendo en cuenta que
hoy termina el plazo para su fun-
cionamiento. Los bancos salie-
ron a comprar en el contado
barriendo con Global 2005,
2006 y 2009. Se espera que los
nuevos titulos del canje vayan a
subir luego de la emisién. Para
los Bonos en pesos, esto puede
darse ya que estos tienen una
perspectiva favorable por delan-
te, dado que deberia haber una
apreciacion real de la moneda, y
esto explica porque se prefieren
bonos en pesos indexados a los
de en ddlares.

El délar cerr6 a 2,9345 luego
en un leve enfriamiento tras el
rally alcista de los dias anterio-
res. Ayer los exportadores de
cereales ingresaron solo 28,5
millones de ddlares, de los que
el Banco Central compré 10 mi-
llones de ddlares. Sin embargo,
aparecen otros vendedores que
obligaron a salir al Banco Nacion
con compras muy elevadas para
mantener el precio del dolar. La
entidad oficial compré por or-
den del Tesoro 60 millones de
ddlares.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias

21/02/05 22/02/05 23/02/05 24/02/05

25/02/05

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)
Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)
VIr Efvo. (u$s)

105.065,00
105.902,59

385.090,00
893.655,19

424.500,00
430.315,65

6.210,00
56.247,50

964.274,00
2.090.214,64

187.811,00
487.683,27

678.475,00
1.793.673,92

898.741,00
1.744.402,38

60.000,00
60.878,40

101.402,00
231.914,30

974.655,00
1.490.751,83

6.210,00
56.247,50

2.830.703,00
6.347.888,51

-37,11%
-3,31%

-56,88%
-3,83%

9,20%
12,81%

Totales
Valor Efvo. ($)
VIr Efvo. (u$s)

217471803 2.196.117,23 1.381.338,46 1.849.921,42

292.792,70

7.894.887,84

9,24%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Paraguay 777, 8° Piso
S2000CVO - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contadurfa:
Administracion:

mervalger@bcr.com.ar
mervalcont@bcr.com.ar
mervaros@bcr.com.ar

Ar
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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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 * 7,190 25/02/05 3112 2° Jun.04 244.106.049 431.834.654 493.675.139
Agraria 2,300 27/10/03 30/06 4° Jun-04 1.032.263 13.046.348 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 21/05/04 31/03 1° Jun-04 -502.645 18.469.021 4.142.969
Agrometal 2,930 25/02/05 3112 2°  Jun-04 2.818.242 33.655.310 24.000.000
Alpargatas * 1,950 25/02/05 3112 2°  Jun-04 -24.362.774 -289.538.622 46.236.713
Alto Palermo 8,590 25/02/05 30/06 4° Jun-04 18.837.540 770.373.698 72.768.225,00
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,990 25/02/05 30/06 1°  Sep-04 85.896.320 1.906.629.426 1.120.000.000
American Plast 1,350 26/10/00 31/05 4°  May-04 23.723.642 27.404.942 4.700.474
Atanor 7,060 30/06/04 31/12 1°  Mar-04 8.816.000 180.368.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/02 3112 2°  Jun-04 -80.904.000 -311.450.000 106.023.038
Banco Francés 7,270 25/02/05 31/12 2°  Jun-04 -44.529.000 1.298.170.000 368.128.432
Banco Galicia 4,200 25/02/05 3112 2°  Jun-04 -98.266.000 1.285.379.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 18,000 25/02/05 31/12 2°  Jun-04 161.643.000 1.837.292.000 1.500.000.000
Banco Macro Bansud 4,260 25/02/05 31/12 3°  Sep-04 148.108.000 1.227.743.000 608.943.000
Banco Rio de la Plata 3,430 25/02/05 31/12 2°  Jun-04 -38.574.000 896.385.000 440.174.000
Bod. Esmeralda 8,000 10/11/04 31/03 1° Jun-04 2.117.013 81.891.963 19.059.040
Boldt 5,090 25/02/05 3110 2°  Abr-04 13.536.367 137.647.511 55.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/03 3112 2°  Jun-04 -1.243.974 912.202.237 333.281.049
Capex 5,550 25/02/05 30/04 4°  Abr-04 -2.128.049 346.737.951 47.947.275
Caputo 1,500 24/02/05 3112 2°  Jun-04 -374.005 26.203.031 12.150.000
Carlos Casado 1,780 25/02/05 31/12 2°  Jun-04 2.553.540 60.388.647 21.600.000
CClI - Concesiones SA 3,960 24/02/05 30/06 4° Jun-04 -45.861.415 463.194.349 111.682.078
Celulosa 3,440 25/02/05 31/05 4°  May-04 19.617.604 76.270.143 75.974.304
Central Costanera 4,490 25/02/05 3112 2°  Jun-04 32.347.753 860.184.060 146.988.378
Central Puerto 1,920 25/02/05 3112 2°  Jun-04 -37.967.898 405.799.681 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,330 25/02/05 3112 3°  Sep-04 21574774 220.370.990 71.118.396
Cfa. Industrial Cervecera 1,150 16/10/03 31/12 2°  Jun-04 794.840 182.580.924 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,700 25/02/05 30/06 2°  Dic-03 1.507.225 55.552.125 23.356.336
CINBA 2,400 21/02/05 30/09 3% Jun-04 4.641.639 55.037.707 25.092.701
Colorin 10,400 25/02/05 31/03 1° Jun-04 -1.399.000 3.398.000 1.458.000
Com Rivadavia 20,000 29/12/99 31/12 2°  Jun-04 -116.184 199.886 270.000
Comercial del Plata * 0,530 25/02/05 31/12 3°  Sep-04 -10.833.000 -619.651.000 260.431.000
Cresud 4,750 25/02/05 30/06 4°  Jun-04 32.103.022 465.168.196 150.532.819
Della Penna 1,150 21/02/05 30/06 1°  Sep-03 144.459 35.978.205 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,750 25/02/05 31/12 2°  Jun-04 6.700.000 544.464.000 202.351.288
Domec 1,400 24102105 30/04 4°  Abr-04 -471.181 23.136.259 15.000.000
Dycasa 3,520 25/02/05 3112 2°  Jun-04 18.674.227 122.295.458 30.000.000
Estrada, Angel * 0,700 20/10/04 30/06 2°  Dic-03 -10.785.515 -62.146.110 11.220.000
Euromayor * 1,500 10/12/04 31/07 3% Abr-04 -924.582 7.918.511 22.595.256
Faplac 2,050 24/09/03 3112 3°  Sep-03 -12.138.490 55.307.869 37.539.541,70
Ferrum * 3,730 25/02/05 30/06 2°  Dic-03 398.577 104.913.478 42.000.000
Fiplasto 1,500 25/02/05 30/06 1°  Sep-04 -879.390 64.146.707 24.000.000
Frig. La Pampa * 0,350 18/08/04 30/06 4°  Jun-04 -1.503.885 315.967 6.000.000
Garcia Reguera 3,150 06/01/05 31/08 3°  May-04 113.161 9.571.003 2.000.000
Garovaglio * 0,550 25/02/05 30/06 2°  Dic-03 -1.373.448 3.798.027 623.987
Gas Natural Ban 1,920 25/02/05 3112 2°  Jun-04 6.703.203 788.703.896 325.539.966
Goffre, Carbone 2,200 28/01/04 30/09 3% Jun-04 -1.890.832 25.252.715 5.799.365
Grafex 0,815 15/02/05 30/04 4°  Abr-04 943.164 7.953.453 8.168.984
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informaciéon sobre sociedades con cotizacién regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha aeneral eriodo gjercicio neto _ala cotizacién
Grimoldi 2,700 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 16.156 32.061.511 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,750 07/02/05 31/12 2°  Jun.04 -1.528.591 349.077.351 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,770 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 -112.775.000 1.588.525.000 1.241.407.000
Hulytego * 0,300 08/11/04 31/12 2°  Jun.04 -1.494.924 -12.087.679 858.800
Iy E. La Patagonia 18,000 25/02/05 30/06 4° Jun.04 6.771.434 416.720.161 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,860 25/02/05 31/12 2° Jun.04 1.645.612 29.526.317 22.212.863
INTA * 1,400 24]02/05 31/12 2°  Jun.04 1.158.515 51.292.222 24.700.000
IRSA 4,970 25/02/05 30/06 4° Jun.04 87.862.000 959.854.000 284.803.000
Ledesma 1,910 25/02/05 31/05 4°  May.04 52.963.901 1.005.529.221 440.000.000
Longvie 0,970 24/02/05 31/12 2°  Jun.04 -1.338.433 41.135.870 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 05/05/03 30/06 4° Jun.04 -59.940 1.635.690 53.668
Massuh 1,400 25/02/05 30/06 1°  Sep.03 2.434.379 175.210.192 84.151.905
Merc.Valores BsAs 2.150.000,0 09/02/05 30/06 4° Jun.04 36.093.332 252.223.352 15.921.000
Merc.Valores Rosario 300.000,0 07/07/04 30/06 4° Jun.04 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,340 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 98.944.000 884.908.000 569.171.000
Metrovias * 0,950 17/02/05 31/12 3°  Sep.04 -16.252.541 387.484 13.700.000
Minetti, Juan 3,670 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 31.357.002 803.271.294 352.056.899
Mirgor 28,200 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 1.062.774 56.453.555 2.000.000
Molinos J.Semino 1,370 25/02/05 31/05 4°  May.04 3.123.032 51.388.617 24.000.000
Molinos Rio 5,690 25/02/05 31/12 3°  Sep.04 29.151.000 918.354.000 250.380.112
Morixe * 0,960 25/02/05 31/05 4°  May.04 692.193 3.216.795 9.800.000
Papel Prensa 1,600 30/11/04 31/12 2°  Jun.04 6.653.930 353.440.110 131.000.000
Perkins ** 2,200 25/02/05 30/06 3°  Mar.04 -1.909.039 28.199.493 7.000.000
Petrobrés Energia Part.ic.SA 4,150 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 5.000.000 4.838.000.000 2.132.043.387
Petrobras Energia SA 8,800 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 8.000.000 4.939.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,460 25/02/05 31/12 2° Jun.04 10.879.408 125.794.074 33.930.786
Polledo 0,655 25/02/05 30/06 4° Jun.04 -19.953.840 291.932.980 125.048.204
Quickfood SA 3,300 25/02/05 30/06 4° Jun.04 10.896.872 61.763.365 21.419.606
Quimica Estrella 0,940 25/02/05 31/03 1° Jun.04 -2.076.159 108.792.914 70.500.000
Renault Argentina * 1,080 25/02/05 31/12 3°  Sep.04 -1.917.801 107.678.827 597.301.815
Repsol SA 79,900 25/02/05 31/12 3°  Sep.03 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 184,500 25/02/05 31/12 3°  Sep.04 3.896.000.000  22.890.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 8,000 25/02/05 30/11 2° May.04 12.062.288 92.045.642 24.178.244
S.A. San Miguel 15,500 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 5.257.269 221.363.371 7.625.000
SCH, Banco 37,000 25/02/05 31/12 4°  Dic.03 3.059.100.000 18.442.100.000 2.384.201.471,5
Siderar 22,700 25/02/05 31/12 3°  Sep.04 856.847.632 2.341.034.903 347.468.771
Sniafa 1,400 24102/05 30/06 2°  Dic.03 -1.068.732 25.509.096 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,480 25/02/05 30/06 1°  Sep.03 431.323 88.359.810 61.271.450
Solvay Indupa 4,130 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 36.112.000 893.971.000 269.283.186
Telecom Arg. "B" * 8,250 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 -230.000.000 938.000.000 984.000.000
Telefénica de Arg. "A" 3,100 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 -31.000.000 2.747.000.000 1.746.000.000
Telefénica Holding de Arg. * 3,200 02/01/01 31/12 3°  Sep.04 -254.000.000 -1.066.000.000 405.000.000
Telefénica Data Arg.SA 54,000 25/02/05 31/12 3°  Sep.04 -179.000 208.934.000 64.874.200
Tenaris 18,350 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 175.682.000 1.859.365.000 1.180.537.000
Transp.Gas del Sur 3,620 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 47.767.000 2.106.439.000 794.495.283
Transener 1,580 25/02/05 31/12 2°  Jun.04 174.374.546 593.820.130 360.198.818

(*) cotizacién en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
BT02/BTX02 u$s % uss
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 d 09/05/02 d 09/05/02 a 39.916 100 10 1
BT03/BTX03 u$s uss uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/01 21/07/03 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 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50

d 15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN u$s uss ugs
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses d 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 uss % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) d 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GDO03 us$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GD05 us$s % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 uss % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 us$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) d 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) d 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/12 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 ugs % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ3l % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 uss % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 us$s % uss
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 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$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
1109 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s us$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/10/04 04/03/05 0,25270766 0,40 25 1 1
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 03/11/04 04/04/05 0,26257481 0,40 26 1 1
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/03 3,0000 19 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s uss
Bonos Consolidacién Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRES %$ %$ $
Bonos Consolidacién Deudas 03/02/06 03/02/06 0,84 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
us$s - 1° Serie 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s uss uss
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 ‘d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
us$s - 2° Serie 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 \d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort ** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03 0,008703 1 100
PR10 uss uss us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
u$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03 0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/06 03/02/06 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/04 03/08/05 0,610 12,50 5 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/02/05 1,010 6 100 100
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/04 03/02/04 1,280 12,50 4 2 75,00 75,00
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/08/04 03/08/04 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
RY05 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/05/04 04/05/04 0,430 30,00 4 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/11/04 0,280 5 40 40
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 31/03/04 31/03/04 1,0441 10 2 0,90 90
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 30/09/04 30/09/04 0,97 10 3 0,80 80
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 uss % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/01 21/05/05 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 0,06063 4 1 100
TY06 uss % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/01 15/05/06 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/01 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/11/04 01/11/04 0,84 85 85 28,60 28,60
Ley 11.192 - 1° Serie 01/11/04 01/11/04 0,84 86 86 27,76 27,76
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/11/04 01/11/04 0,0661 0,84 90 90 24,40 24,40
Moneda Nacional - Ley 11.192 01/11/04 01/11/04 0,0715 0,84 91 91 23,56 23,56

\* 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 (ltimo 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 segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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El resultado mas confiable
Camara Arbitral de Cereales
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¢ Fisico Comercial de Cerealesy
Oleaginosos

e Fisico Boténico

® Quimico de Productos

® Quimico de Subproductosy Aceites
Vegetales

® GenéticaMolecular (OGMs)

e Calidad de Trigo

e Andlisis de Suelos

e Andlisisde Agua

e Andlisis Especiales (Micotoxinas)

Servicio de envio de

muestras, sin cargo, a traveés

de Correo Argentino

LaCéamaraArbitral de Cereales brinda

"~ alosusuarios de sus laboratorios un

servicio gratuito parael envio de
muestras, desde cualquier punto
geogréfico del pais.

RECONOCIMIENTOS:

OAA: Acreditacion Normas | SO

FOSFA: Member Analyst

GAFTA: Professional Service-Category G
INASE: Habilitado para andlisis de semilla
SENASA: Laboratorio inscripto

IRAM: Subcomités de Aceitesy Grasas,
Cereales, Toxinas Naturalesy O.GM.

Departamento Comercial
Céamara Arbitral de Cereales

Cordoba 1402, 2° Piso, S2000AWV Rosario
Santa Fe, Rosario, Argentina
Tel.: (0341) 4213471 al 78 Interno 2211
camara@bcr.com.ar  www.bcr.com.ar
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FRANQUEO A PAGAR

2000 - ROSARIO

Cuenta N° 10663

CORREO ARGENTINO]
Sociedad Anénima

IMPRESO

GRIMALDI GRASSI S.A.

CORREDORES DE CEREALES - OLEAGINOSOS Y SUBPRODUCTOS
OPERACIONES DE MERCADO A TERMINO

SANTA FE
Eva Per6n 2739
Tel. (0342) 455-6858 / 4259
Fax N° 455-9820
C.P. S3000BVO
e-mail: santafe@ggsa.com.ar

RIO CUARTO
Gral. Fotheringham 181
Tel. (0358) 464-5668 / 5459
Fax N° 464-7017
C.P. X5800DGC
e-mail: riocuarto@ggsa.com.ar

PARANA
Belgrano 139
Tel. (0343) 423-0274 / 0059 / 0693
Fax: Conmutador
C.P. E3100AJC
e-mail: parana@ggsa.com.ar

CASA FUNDADA EN 1888

ROSARIO

Casa Central
Santa Fe 1467 - C.P. S2000ATU
Tel. (0341) 410-5550/71
Fax N° 410-5572
WWw.ggsa.com.ar
e-mail: rosario@ggsa.com.ar

BUENOS AIRES
Reconquista 522 - Piso 2°
Tel. (011) 4393-0701 / 3620 / 2313
Fax N° 4393 - 3976
C.P. C1003ABL
e-mail: buenosaires@ggsa.com.ar

CHACABUCO
Saavedra 134
Tel. (02352) 42-9057
Fax N° 43-1688
C.P. B6740AVO
e-mail: chacabuco@ggsa.com.ar

CORONEL SUAREZ
A. Storni 857
Tel. (02926) 42-3169
Fax N° 42-4121
C.P. B7540AAl
e-mail: coronelsuarez@ggsa.com.ar

BOLIVAR
Carlos Pellegrini 434
Tel. (02314) 42-4074
Fax N° (02314) 42-6090
C.P. B6550BUJ
e-mail: bolivar@ggsa.com.ar




