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ANO XXIIl » N° 1196 ¢ 1 DE ABRIL DE 2005

¢ VOLVEMOS A LA INFLACION?

ermitasenos reproducir en este nimero gran parte de un arti-
Pculo que fuera publicado en el Semanario N° 1039 del 27 de

marzo de 2002 y titulado éVolvemos a la hiperinflacién?. En
esos momentos, muchos economistas sostenian que estibamos al
borde de una hiperinflacién y algunos aventuraban un valor para la
divisa estadounidense cercano a los 10 pesos por unidad. Ante seme-
jante alarmismo se sostuvo, desde estas paginas, que no se veia un
proceso hiperinflacionario en ciernes y mas bien se estimaba que se
podria producir una revalorizacién del peso (ver el articulo publica-
do en el Semanario N° 1046 del 17 de mayo de 2002, titulado éPuede
recuperarse la economia argentina?). Los hechos posteriores le
dieron la razén a dicho articulo y es por ello que no debe entenderse
a este Semanario encolumnado con los pesimistas. De todas mane-
ras, hace un tiempo atrds aludimos a que ciertas expectativas
inflacionarias flotaban en el ambiente econémico de nuestro pais y
es por ese motivo que nos parecié prudente insistir en el tema de la
inflacion. Veamos ahora la reproduccién del primer articulo, del 27
de marzo de 2002:

«La fuerte depreciacion del peso en las dltimas semanas esta pro-
vocando una suba de precios importante, haciendo temer que nues-
tro pais vuelva a caer en una hiperinflacion. Pero antes de analizar
esta posibilidad, veamos el significado de esta palabra. Textualmente
hiperinflaciéon significa ‘gran inflacion’. El afirmar, como lo hacen
algunos, que estamos en hiperinflaciéon cuando se supera un deter-
minado porcentaje de inflacién mensual (por ejemplo: 50%) no nos
parece correcto. Como se verd con mas claridad mas adelante, a
nuestro juicio existe hiperinflacién cuando el ritmo de produccion
de billetes corre por detras del aumento de los precios, producién-
dose una ‘iliquidez’ cada vez mayor en la economia.

«Cuando se habla de hiperinflacién se toman como referencia las
grandes inflaciones que tuvieron los paises europeos después de
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terminada la primera guerra mundial (1914-1918). De éstas inflacio-
nes la que se ha hecho mas popular es la inflacién alemana que
alcanzo su climax en octubre de 1923 con un alza de los precios que
se estima entre 25.000 y 30.000 por ciento en ese solo mes. También
son conocidas las inflaciones austriaca (1922), rusa (1920 en ade-
lante), hiingara y otras. Después de la segunda guerra mundial se
hizo famosa la hiperinflacién en China. También hubo inflaciones
violentas en Chile, Boliviay en nuestro pais.

«Sobre la inflacién alemana se han escrito obras importantes como
la del economista italiano Bresciani-Turroni, con el titulo «The
economic of Inflation», o la del profesor de la Universidad de
Princeton, ED.Graham, con el titulo «<Exchange and Production in
Hyper-Inflation: Germany, 1920-1923». También habria que men-
cionar la excelente obra de Gustav Stolper sobre la historia de la
economia alemana. Estas obras no sélo describen los problemas que
vivieron los alemanes en esos afnos sino que también realizan un
estudio profundo de las razones que llevaron al deterioro violenta de
su moneda. Sobre este ultimo aspecto, es importante mencionar dos
obras una de las cuales se escribi6 varios afnos antes, en 1912, y es el
«Tratado del dinero y crédito» de Ludwig von Mises, obra que pre-
sagio los problemas inflacionarios. La otra obra es la de Lord Keynes,
«Tratado de reforma monetaria», que se escribié en 1923 cuando
se estaba ingresando en el momento dlgido de la hiperinflacién.

«Antes de hablar de hiperinflacién hay que analizar el significado
de la palabra sin el aditivo de ‘hiper’. ¢Qué es la inflacién? General-
mente se la define como «el aumento sostenido en el nivel de los
precios». No estamos de acuerdo con esta definicién pues, a nuestro
entender, el problema de la inflacién no es que el nivel de precios
aumenta sino que los precios relativos se ‘distorsionan’, es decir que
algunos aumentan en mayor medida que otros y en algunos casos
unos aumentan y otros no lo hacen o disminuyen. Si todos los pre-
cios aumentasen de la misma manera, es decir en el mismo porcenta-
je, la inflacién no seria tan perjudicial. El problema, por el contrario,
es que esa distorsion de precios altera el sistema de senales e
informatico de la economiay esto produce cambios en la estructura
de la produccion. Esto se analiza con claridad en la obra de Mises
citada mas arriba. Si la distorsién de precios es la principal conse-
cuencia de la inflacién es ilogico definir la inflacién como el aumento
en el nivel de los precios. Mas correcto es definir la inflacién como ‘el
aumento de la masa monetaria, es decir que ésta se infla’......

....... Pero para pasar a una hiperinflacion se necesita analizar otro
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componente que es la llamada ‘velocidad de circulacién del dinero’.
Expliquemos un poco esta expresion. Existe en economia una vieja
teoria que se expresa a través de una ecuacion que recibi6 su expre-
sion mas popular a través del profesor Irving Fisher. Es la teoria
cuantitativa del dinero:

MV =TP

«Donde M = ala cantidad de moneda, V = a la velocidad de circu-
lacion de la moneda (en pocas palabras, cuantas veces da vuelta la
moneda en la economia en un periodo determinado), T = a las tran-
sacciones reales de la economia y P = al nivel medio de precios.

«Siaumenta M, sin que varien Vy T, terminard aumentando P. Si el
aumento de M es seguido por un aumento de V, a veces mucho mais
rapido como ocurre en la hiperinflaciones, se producira un incre-
mento muy fuerte de P

«Mis arriba hicimos notar nuestra critica al hablar de nivel medio
de precios. Es por esta razén que la teoria cuantitativa hay que to-
marla con ‘beneficio de inventario’. En realidad, la velocidad de cir-
culacién del dinero es la inversa de la demanda de dinero por parte
del publico. En periodos inflacionarios esa velocidad aumenta o, en
palabras, de Mises, «el publico percibe que el dinero es como choco-
late caliente que se derrite en sus bolsillos». Es decir que la gente le
escapa al dinero. En la hiperinflacion alemana, al comienzo fue la
emision la principal responsable del aumento de los precios, pero a
partir del mes de julio de 1922 fue la velocidad de circulacion del
dinero la que impuls6 a la catdstrofe hiperinflacionaria.

«Hay otro aspecto que hay que mencionary que es el siguiente: la
inflacion actia como un impuesto. Este concepto, aunque misiano,
fue desarrollado brillantemente por Keynes en la obra mencionada
mads arriba. En todo impuesto tenemos dos variables: la base
imponible y la alicuota impositiva. En el impuesto a las ganancias la
base imponible es la ganancia neta de la persona o empresa y la
alicuota la que corresponde o el 35%. En el impuesto inflacionario, la
base imponible es la cantidad de moneda y la alicuota la tasa de
inflacion.

«Una caracteristica de todo impuesto es que hay una relacion in-
versa entre la base imponible y la alicuota. Si disminuye la base
imponible tiene que aumentar la alicuota, si es que se quiere mante-
ner el nivel de ingreso impositivo. Esto también pasa en la inflacion.
La cantidad de moneda disminuye fuertemente, se produce una
‘desmonetizacion’ de la economia, la que es percibida por la gente
como ‘iliquidez’. Por lo tanto, para seguir recaudando la misma can-
tidad que antes hay que aumentar la alicuota, es decir la tasa de
inflacion. Pero ocurre que a partir de cierto nivel el aumento de la
tasa inflacionaria no logra compensar la caida en la cantidad de mo-
neda. Se produce una especie de ‘curva Laffer’......

R En la Alemania de la hiperinflacién alrededor de 200 grandes
imprentas producian billetes para el Reichbank y nominalmente esos
billetes tenian cada vez mas ceros: primero eran billetes de mil
Reichmark (RM), luego de un millén, después de mil millones, de un
billon, de cien billones, etc. La relaciéon de la moneda alemana con el
délar estadounidense era de 4,2 RM por 1 ddlar antes de la guerra.
En noviembre de 1923 la relacion llegé a 4,2 billones de RM por 1
dolar, es decir que la moneda alemana se habia depreciado alrede-

dor de 1 billén de veces. Pero a
pesar de este incremento nota-
ble en la cantidad de billetes ha-
bia iliquidez pues los precios au-
mentaban mds ripidamente, es
decir que aumentaba la veloci-
dad de circulacién del dinero.

«Qué sucedia mientras tanto
con el presupuesto de la nacion?
Los gastos en valores constan-
tes se mantenian, con ligeras va-
riaciones, pero los ingresos ca-
yeron estrepitosamente. Se pro-
dujo lo que actualmente se lla-
ma efecto Olivera-Tanzi.

«Qué sucedia con la marcha
de la economia? Al comienzo de
la inflacién se crearon activida-
des que cada vez en mayor me-
dida dependian de la inflacién,
mds concretamente de la ‘acele-
racién de la inflacién’. Pero cuan-
do los niveles inflacionarios se
hicieron ridiculamente altos la
economia se desorganizo total-
mente y la tasa de desempleo
aument6 abruptamente. Cuan-
do la inflacién se detuvo, casi de
golpe a fines de 1923, por obra
del joven banquero Wilhelm
Vocke, muchas de aquellas acti-
vidades que se habian manteni-
do a través de la inflacion caye-
ron y el desempleo se
increment6é atin mds. Una lec-
cién que hay que sacar del anali-
sis de la experiencia alemana es
que la inflacién y el desempleo
van de la mano y no son dos fe-
némenos contrapuestos. Como
manifestamos mas arriba, la in-
flacion distorsiona los precios
relativos de la economia y esta
distorsion altera el sistema de
informacién de las empresas,
especialmente el estado de acti-
vo y pasivo. Esta alteracion lleva
a que no sepamos cudl es la ver-
dadera situaciéon econémica de
la empresa, si estamos ganando
o perdiendo. La tasa de benefi-
cio es el ‘faro’ que guia a los
inversionistas y si las luces de
ese faro iluminan para cualquier
lado se invierte donde no hay
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que invertir y se deja de invertir en aquellas actividades donde hay
que hacerlo ........

e Detengamos ahora en la economia argentina. Durante casi
una década la inflacién fue controlada pero lamentablemente se co-
metieron una serie de errores en materia fiscal, errores que fueron
haciendo que la gente creyese cada vez menos en la llamada
convertibilidad. Esos errores tenian que haberse corregido con una
politica monetaria estricta, consecuencia de una politica fiscal equi-
librada. Durante algunos anos el desequilibrio fiscal fue ocultado a
través del ingreso obtenido por las privatizaciones, pero en los ulti-
mos siete u ocho anos tuvimos déficit de presupuesto crecientes. La
deuda aumentd y con esto, también la desconfianza de los acreedo-
res externos e internos, como de los posibles nuevos inversores.
Finalmente se tomaron medidas que hicieron cada vez menos creible
la continuacién de la convertibilidad, y finalmente la devaluaciényla
inflacion.

«Volviendo a la pregunta original: ¢habra hiperinflacién en Argen-
tina? Distinguidos economistas como el Dr. Jorge Avila sostienen que
la Argentina es ‘un pais en tensioén hiperinflacionaria’. No existen
dudas que la experiencia de nuestro pais en materia inflacionaria
explica la opinién de este autor, sin embargo creemos que el alto
receso de la economia, con una utilizacién de la capacidad industrial
de planta de solo el 57%, frena en algo aquellas expectativas
inflacionarias. Por otra parte, y esto es mas un deseo, si se toman
medidas creibles por la poblacién y los inversores es probable que
las expectativas inflacionarias se calmen....»

Hasta el parrafo anterior el articulo publicado en este Semanario
en marzo de 2002.

Dias atras, el Presidente del Banco Central, Dr. Martin Redrado
manifest6 que la inflacion que se estd produciendo en nuestro pais
no tiene como causa la emision monetaria dado que en los ultimos
meses esa emision se ha frenado. En realidad, entre la emision de
moneda y el aumento de precios hay un lapso de tiempo que para
algunos paises es mayor (EE.UU., por ejemplo, donde el Profesor
Friedman estima un lapso de dos afos), y para otros menor, el caso
de nuestro pais. Pero el incremento de la cantidad de moneda, en el
ultimo ano, medida a través de los distintos agregados monetarios,
ha crecido en alrededor de un 24% anual (ver Semanario anterior) y
eso explica el aumento de precios que se esta registrando.

EL CRUSHING DE OLEAGINOSAS POR
EMPRESA EN ARGENTINA, BRASILY
EE.UU.

dad de crushing de oleaginosas de nuestro pais llegaba, en la
segunda mitad del afo pasado, a 108.508 toneladas por dia, lo
que implica, considerando 300 dias de actividad en el ano, una capa-
cidad tedrica anual de 32.552.000 toneladas. En nuestra estimacion
la capacidad seria algo mayor de 111.624 toneladas por dia y
33.487.200 toneladas en un ano.
Por provincia la capacidad de crushing es la siguiente:

E n base a datos del Anuario de J.J.Hinrichsen 2005, la capaci-

a) Capital Federal y alrededo-
res: hay dos plantas con una ca-
pacidad total de 245 toneladas
por dia.

b) Provincia de Buenos Aires:
hay 14 plantas con una capaci-
dad total de 14.680 toneladas
por dia.

¢) Provincia de Santa Fe: hay
19 plantas con una capacidad
total de 81.263 toneladas por
dia.

d) Provincia de Cérdoba: hay
5 plantas con una capacidad to-
tal de 10.720 toneladas por dia.

e)Provincia de Entre Rios: hay
4 plantas con una capacidad to-
tal de 1.120 toneladas por dia.

f) Provincia de Salta: hay 1
planta con una capacidad de 40
toneladas por dia.

g) Provincia de Misiones: hay
1 planta con una capacidad de
140 toneladas por dia.

h)Provincia de La Pampa: hay
1 planta con una capacidad de
300 toneladas por dia.

En total, en el pais habia en
funcionamiento 47 plantas con
108.508 toneladas por dia. En
promedio cada planta tiene una
capacidad de 2.309 toneladas
por dia. Para la provincia de San-
ta Fe el promedio por planta es
de 4.277 toneladas.

Segun la misma fuente, en el
2004 habia en montaje varias
ampliaciones de las plantas ya
existentes. Greenlake S.A. inau-
gura este ano su nueva planta
en Gualeguaychua de 700 tone-
ladas. La ampliacion de Terminal
6 de 9.000 toneladas ya esta in-
corporada en las cifras de mis
arriba. Las plantas de Vicentin de
10.000 toneladas y de Molinos
Rio de la Plata de 12.000 tonela-
das, en el puerto de San Loren-
Z0, estan en construccién y no
estan incorporadas. Por lo tan-
to, en montaje, hay que sumar
22.700 toneladas.

Las plantas paradas en el
2003/04 son las siguientes: Mo-
linos Navarro de 700 toneladas,
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Molinos Rio de la Plata (Chivilcoy) de 1.000 toneladas, Rio del Norte
de 1.000 toneladas, Coop. Ltda. de Picada Libertad (Campo Grande)
de 180 toneladas, Molinos Rio de la Plata (Avellaneda) de 3.000 tone-
ladas, Oleaginosa Moreno (Bahia Blanca) de 1.000 toneladas, Niza
(Villa Mercedes) de 400 toneladas, CAP S.A. (ex Soyex/ex INCOPP) de
2.000 toneladas y Castoroil de 40/50 toneladas. En total son 10 plan-
tas con 9.525 toneladas por dia.

Los proyectos son los siguientes: Cargill en Villa Gobernador Galvez
(Santa Fe) de 13.000 toneladas, Bunge Argentina en Ramallo (Bue-
nos Aires) de 5.000 toneladas, SACEIF Louis Dreyfus en Timbues
(Santa Fe) de 8.000 toneladas, Granjas Argentinas (Colén) de 500
toneladas, Ponce (Bell Ville) de 200 toneladas y ampliaciéon C.I.D.A.
de 25 toneladas. En total las plantas en proyecto son 6 y suman
26.725 toneladas.

Hay otras plantas que desde hace varios afos estan inactivas y que
no se incluyen en los tonelajes anteriores.

Si sumamos las que estuvieron activas en el segundo semestre del
ano pasado, mis las que estin en montaje llegamos a la cifra de
131.208 toneladas por dia. Si a esto le agregamos las plantas en
proyecto llegamos a 158.000 toneladas. Nuestro pais pasaria a ocu-
par una situacion de privilegio a nivel mundo. Si esta dltima cifra la
proyectamos en términos anuales llegariamos a algo mas de 47 millo-
nes de toneladas.

Por empresa tendriamos la siguiente capacidad (incluyendo los
proyectos en realizacion):
1)Bunge Argentina: 27.300 toneladas por dia 0 8.190.000 toneladas
por ano.
2)Cargill SACI: 25.600 toneladas por dia o 7.680.000 toneladas por
afno.
3)Molinos Rio de la Plata: 22.000 toneladas por dia o 6.600.000
toneladas por ano.
4)Vicentin SAIC: 21.800 toneladas por dia o 6.540.000 toneladas
por ano.
5)SACEIF Louis Dreyfus: 20.000 toneladas por dia o 6.000.000 tone-
ladas por ano.
6)Aceitera Gral. Deheza SAICA: 19.000 toneladas por dia 0 5.700.000
toneladas por ano.

La molienda real lleg6, durante el ano 2004, a 27.287.000 toneladas,
el 83,8% de la capacidad teérica mencionada mds arriba.
La molienda por tipo de oleaginosa fue la siguiente:

a)De soja se trituraron 24.229.486 tn.

b)De girasol se trituraron 2.840.999 tn.

¢)De lino se trituraron 8.634 tn.

d)De mani se trituraron 104.018 tn.

e)De algodoén se trituraron 63.160 tn.

f)De cartamo se trituraron 34.552 tn.

g)De canola se trituraron 6.060 tn.

De la mencionada molienda result6 la siguiente produccion de
aceite:

a)De aceite de soja 4.569.718 tn.

b)De aceite de girasol 1.202.586 tn.

¢) De aceite de lino 2.631 tn.

d)De aceite de mani 42.629 tn.

e)De aceite de algodén 10.055 tn.

f)De aceite de cartamo 12.111 tn.

g) De aceite de canola 2.714
tn.

La produccion de pellets fue
la siguiente:

a) De pellets de
19.027.437 tn.

b) De pellets de girasol
1.187.068 tn.

¢) De pellets de mani 55.293
tn.

d) De pellets de algodén
32.106 tn.

e) De pellets de cartamo
21.387 tn.

f) De pellets de canola 3.299
tn.

La produccién de expellers fue
la siguiente:

a)De expellers de soja 91.855
tn.

b)De expellers de girasol 135
tn.

¢) De expellers de lino 5.792
tn.

A nivel de América, es decir
incluyendo a los tres principales
productores de soja —EE.UU.,
Brasil y Argentina- las principa-
les empresas de crushing son las
siguientes (incluimos los proyec-
tos en nuestro pais):

a)Cargill: en nuestro pais ten-
dria una capacidad diaria de
25.600 toneladas a la que hay
que agregar la capacidad insta-
lada en Brasil por 12.700 tone-
ladas y la instalada en EE.UU. por
34.834 toneladas. En total
73.134 toneladas por dia.

b)Bunge: en nuestro pais ten-
dria una capacidad diaria de
27.300 toneladas a la que hay
que agregar la capacidad insta-
lada en Brasil por 30.100 tone-
ladas y la instalada en EE.UU. por
24.221 toneladas. En total
81.621 toneladas.

¢)ADM: en nuestro pais no tie-
ne ninguna planta. En Brasil tie-
ne instalada una capacidad de
12.650 toneladas por dia a la
que hay que agregar la capaci-
dad instalada en EE.UU. por
47.082 toneladas. En total
59.732 toneladas.

soja
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d)Coimbra-Dreyfus: en nuestro pais tendria una capacidad diaria
de 20.000 toneladas a la que hay que agregar una capacidad de
11.050 toneladas de Brasil. No pudimos determinar la existencia de
ninguna planta en EE.UU. En total 31.050 toneladas.

1RA. JORNADA DE TRIGO DE LA
REGION CENTRO

urante los dias 30 y 31 de marzo se realiz6 en la ciudad de

D Cérdoba la 1ra. Jornada de Trigo de la Region Centro. La mis-

ma cont6 con una nutrida presencia de publico que superd,

en ambas jornadas, las 600 personas. El primer dia estuvo reservado

a los aspectos comerciales y el segundo a aspectos técnicos. Quisié-

ramos resumir en esta pequena nota la exposicion de Ariel Pinto (de

Louis Dreyfus y Cia) que se refirio al <Mercado de Exportacién del

Trigo Argentino», exposicién que nos parecié sumamente
esclarecedora.

En un primer cuadro, sobre el comercio mundial de trigo, el ora-
dor mostré la participacion de los principales exportadores. En la
campana 2004/05 EE.UU. particip6 con el 27,7% de dicho comercio,
Canada con el 10,7%, la Unién Europea con el 10,6%, la Argentina
participaria con el 12,7%, Australia con el 16,3% y los paises del Mar
Negro con el 6,1%.

En un segundo cuadro se mostro la apertura de las exportaciones
argentinas por region. La alta participacion que ha tenido en anos
anteriores Brasil, como comprador del trigo argentino, participa-
cion que lleg6 en el 2003 al 90%, ha disminuido en las dltimas campa-
fas y estaria poco por arriba del 40% este ano. Otros clientes que
han aumentado su participacion, son: paises del Norte de Africa, del
resto de Africa, Irdn, Irak y Egipto, paises de Latinoamérica, del sur
de Africa y de Medio Oriente.

En posteriores cuadros Ariel Pinto analizé las caracteristicas de
nuestros compradores de trigo. Brasil, el principal destino, tiene un
nivel de demanda inelastica, y en el actual contexto de fletes, una
fuerte proteccion frente a otros oferentes (como el Este de Europa,
EE.UU,, etc.), la que se agrega al arancel externo del Mercosur. Las
zonas importadoras de Brasil son el Norte-Nordeste con el 25%, el
Centro con el 55% y el Sur con 20%. La participacién promedio en el
periodo 1994-2005 ha sido del 61%.

Los paises del Norte de Africa, como Argelia, Marruecos y Tunez,
son mercados orientados a comprar por precio. La proximidad a la
Unidén Europea dificulta el acceso del trigo argentino. La participa-
cion promedio en los Gltimos once anos ha sido del 4%.

Los paises del resto de Africa, como Kenia y Sudifrica, tuvieron
una participacién promedio de 7%. La proteina es el principal factor
de compra.

Egipto: es el principal importador de trigo del mundo y tuvo una
participaciéon promedio en las ventas argentinas de 8%. Son compras
gubernamentales afectadas por factores politicos. Hay un flujo de
financiamiento de EE.UU. para la compra de materias primas.

Los otros paises latinoamericanos (extra Brasil), como Pert y Chi-

le, tuvieron una participacién
promedio de 8%, compran ba-
sados en el valor C&F y la proxi-
midad de Argentina produce un
mercado abierto gran parte del
ano.

Otros destinos de Asia, Euro-
pay Medio Oriente, tuvieron una
participacion promedio de 12%
pero no son compradores habi-
tuales de nuestro pais. El acceso
es dependiente del precio.

En otro cuadro Pinto mostré
los requerimientos de calidad
por destino. Brasil tiene en cuen-
ta el contenido en cenizas y la
estabilidad. Los paises del Norte
de Africa el precio. El resto de
Africa (ejemplo: Kenia) el con-
tenido de gluten y proteina y el
resto de los paises latinoameri-
canos, como Perq, el contenido
de proteina.

En otro cuadro se mostraron
los parametros de calidad en la
exportacion de trigo segun las
regiones exportadoras. Por ejem-
plo: el falling number de lo que
se exporta por Rosario y puer-
tos aledanos es 300. Lo mismo
para lo que se exporta por Ba-
hia Blanca y Necochea. El peso
hectolitrico es similar para los
tres puertos (79 kg/hl). El conte-
nido de proteina (base seca) es
de 12,5 en Rosario, 12 en Bahia
Blanca y 11,5 en Necochea. El
porcentaje de gluten es de 26
para Rosario.

Las exportaciones acumuladas
en el periodo 1994-2005 arro-
jan 27% desde Necochea, 27%
desde Bahia Blanca y 46% des-
de la zona portuaria de Rosario.
Si separamos las exportaciones
a Brasil y a otros destinos, tene-
mos: para Brasil, Necochea des-
paché el 40%, Bahia Blanca el
36% y Rosario el 24%. Para otros
destinos, Necochea despaché el
11%, Bahia Blanca el 16% y Ro-
sario el 74%.

Con respecto a la produccion
de la dltima campana, el orador
la estim6 en 16,2 millones de
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toneladas, siendo las principales
provincias productoras las si-
guientes: Buenos Aires 9,2 mi-
llones de toneladas. La zona nor-
te de esa provincia, con una pro-
ducciéon de 500 mil. Cérdoba
con una produccién de 2,6 mi-
llones. Santa Fe con una produc-
cion de 1,8 millones, Entre Rios
con una produccién de 900 mil.
La Pampa con una produccidén
de 700 mil y cantidades meno-
res (500 mil) para otras provin-
cias del NOA y del NEA.

Ariel Pinto mostré después
una grifica sumamente intere-
sante que muestra el balance
regional de ofertay demanda de
trigo. Divide el pais en dos regio-
nes: al norteyal surde laruta 7.
Veamos:

Norte de la ruta 7
a) Produccion: 40% del total del
pais.

b) Molienda: 75% del total del
pais.

¢) Exportacion: 45% del total del
pais.

d)Déficit: alrededor de 2 millo-
nes de toneladas.

Sur de la ruta 7
a)Produccion: 60% del total del
pais.

b) Molienda: 25% del total del
pais.

c)Exportacion: 55% del total del
pais.

d) Superavit: alrededor de 2,4
millones de toneladas.

En otro cuadro el orador mos-
tr6 la oferta y demanda de trigo
de nuestro pais. La oferta, com-
puesta por la producciéon y el
stock inicial y la demanda com-
puesta por la exportacion, la de-
manda interna (fundamental-
mente para molineria y semilla)
y el stock final.

Finalmente mostré dos cua-
dros que muestran la evolucién
de las ventas del productory dis-
tinguio tres fechas:

a) Campanas anteriores al
2003: en el mes de enero se lle-
vaba vendido el 36% de la cose-

cha, en marzo el 69%, en julio el 88%, en octubre el 97% y en noviem-
bre el 99%.

b) Campana 2004: en el mes de enero se llevaba vendido el 21%,
en marzo el 42%, en julio el 64%, en octubre el 83% y en noviembre
el 87%.

c¢) Campana 2005 (estimacién): en enero se llevaba vendido el
33%, en marzo el 67%, y se estima que en julio seria el 90%, en
octubre el 97% y en noviembre el 99%.

La exposicion de Ariel Pinto fue sintética, clara y ofreci6 un panora-
ma bastante interesante de las exportaciones trigueras de nuestro
pais.

EL USDA SE ANTICIPA PARA LA
COSECHA DE TRIGO Y MAIz
ARGENTINO 2005/06

La delegacion agricola del USDA en Argentina publicé el reporte
anual 2005 sobre granos, con las primeras estimaciones sobre la
produccion para el ano comercial 2005/06.

Las cosechas de trigo y maiz del pais caerian en el 2005/06, luego
de aproximarse a niveles récord durante esta campana, por la obten-
ciéon de menores rendimientos en los cultivos.

2003 2004 2005
USDA oficial Est Revisada| USDA oficial Est Revisada| Proyeccion

Comienzo afio comercial 03/2004 03/2005 03/2006
MAIZ
Area cosechada (000 ha) 2150 2150 2650 2650 2650
Stock inicial 629 629 389 339 649
Produccion 14000 15000 17500 19500 17500
Importacion 10 10 10 10

Oferta Total 14639 15639 17899 19849 18149
Exportacion 10250 10900 13000 14000 12000
Consumo animal 2500 3000 2700 3500 4000
Total consumo interno 4000 4400 4300 5200 5500
Stock final 389 339 599 649 649
TRIGO
Area cosechada (000 ha) 5700 5700 6100 6000 6250
Stock inicial 1530 1550 395 1000 500
Produccion 13500 13500 16000 16000 15500
Importacion 4 10 10

Oferta Total 15034 15060 16405 17000 16000
Exportacion 9407 9560 10500 12000 11000
Consumo animal 80 4 80 4 4
Total consumo interno 5232 4500 5480 4500 4500
Stock final 395 1000 425 500 500

Fuente: USDA - Agregaduria Agricola en Argentina
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La produccién de maiz fue es-
timada en 17,5 millones de tn,
con una superficie sembrada
proyectada en 2,65 millones de
hectareas. Igual 4rea que la pre-
sente campana pero con menor
cosecha por la obtencién de ren-
dimientos normales.

El USDA prevé la cosecha de
maiz del ciclo 2004/05 en 19,5
millones de toneladas, levemen-
te por encima de las 19 millones
previstas por el gobierno. El re-
corrido que durante el mes de
febrero realizaron especialistas
del organismo estadounidense
en la region productora argenti-
na confirma que el cultivo del
maiz tendrd un excelente afo con
rindes historicos en algunas re-
giones. Mientras que en otras
pocas areas la sequia seguida de
fuertes lluvias afectaron el me-
jor desarrollo.

En el caso del trigo, la produc-
cion para el ciclo 2005/06 fue
estimada por la delegacion del
USDA en 15,5 millones de tone-
ladas y la superficie implantada
en 6,25 millones de hectareas,
disminuyendo 3% respecto del
presente ano. Para la campana
2004/5, tanto el USDA y como el
gobierno prevén una cosecha de
16 millones de toneladas.

"Si bien no se espera que la
produccion para el afo comer-
cial 2005/06 alcance los niveles
récord de este ano, el area sem-
brada y la produccién proyecta-
das estan levemente por encima
de lo registrado dos anos atras",
apunto6 el informe.

El reporte no es un documen-
to oficial del USDA, es prepara-
do por la delegacion de la emba-
jada de Estados Unidos en Argen-
tina.

En el trabajo se destacaron
también aspectos importantes
relacionados a la actividad agri-
cola, como ser transporte y al-
macenamiento. Para acceder al
mismo por internet es: http://
www.fas.usda.gov/gainfiles/

200503/146119243. pdf

TRIGO

Sin los fondos activos el cereal
estadounidense baja

Los precios del cereal en el mundo contindan con tendencia nega-
tiva, el pasado impulso estuvo dado por el accionar de los fondos,
mientras que los factores fundamentales contintian siendo los mis-
mos.

Hay grandes stocks mundiales de trigo, el délar continu6 afirman-
dose y la competencia en el mercado exportador es muy agresiva.

Esta semana el Comité de Granos de la UE otorgd subsidios por
3,90 euros por tonelada a 154.000 tn de trigo y también vendié
63.210 tn de trigo de intervencién almacenado en Europa Central. El
reembolso fue inferior a los 8,94 euros por tn de dos semanas atras.

La noticia fue bajista para los precios del cereal europeo por el
bajo nivel de subsidios que estin mostrando las licitaciones y el esca-
so volumen aceptado. De esta forma continia aumentando el ingre-
so del grano al sistema de intervencion.

Mis de 600.000 tn de trigo fueron ofrecidas en las ultimas dos
semanas, totalizando 6,49 millones de tn de trigo en intervencion y
aumentando ripidamente antes de llegar a fines de mayo cuando
cierra esa posibilidad.

Operadores sefnalan que la decision de mantener bajos reembol-
sos son buenas noticias para el cereal de otros origenes, mas cuando
Tunez lanzé una licitacion para comprar 150.000 tn de trigo blando.

Las subas de los precios s6lo pueden ser motivadas por un aumen-
to de la demanda del cereal. Hay muchos compradores que conti-
nuan activos en el mercado aunque la competencia es fuerte y EE.UU.
perdi6 algunos mercados.

La firmeza del do6lar desde hace dos semanas hizo que el cereal
estadounidense fuera menos competitivo en el mercado mundial,
presionando las cotizaciones en Chicago.

A su vez, los diversos informes que plasman la evolucién de las
exportaciones muestran cifras inferiores a la campafa anterior a la
misma fecha.

Las inspecciones de exportaciones semanales sefalaron que se
embarcaron 558.800 tn de trigo, debajo de las 633.000 tn de la
semana anterior y de las 645.000 tn del ano pasado. Los embarques
acumulados del ano comercial alcanzan las 23,49 millones de tn, aan
debajo de las 25,18 millones de la campana anterior a la misma fe-
cha.

En tanto, las ventas externas semanales de trigo sumaron 366.400
tn, debajo del rango estimado por los analistas de 375.000y 575.000
tn. La cifra fue superior en un 14% respecto a lo reportado la semana
pasada pero debajo del promedio de las ultimas cuatro semanas. El
acumulado del ano comercial es inferior en un 11% al 2004.

Otro factor que estuvo influyendo en las cotizaciones futuras del
trigo en Chicago son las condiciones climiticas y la evolucion de los
cultivos. En la mayor parte de la regién productora de trigo estado-
unidense las condiciones climdticas son satisfactorias y el panorama
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es bajista para los precios, en especial para el mercado de Kansas.

Los informes de distintos estados sefalaron que el 72% de los
cultivos de trigo en Kansas se encuentran en estado de bueno a
excelente, igual que las plantaciones del cereal en Texas y en Oklahoma.

De acuerdo a lo reportado, la calidad de la mayoria de los trigos de
invierno habia mejorado. Recién el lunes el USDA comienza a publi-
car su informe semanal.

A la evolucion del clima en las planicies trigueras se le sumo el
posicionamiento de los operadores antes del reporte que se divulgd
el jueves sobre intenciones de siembra y stocks trimestrales.

En promedio los analistas estimaban que los stocks de trigo al 1°
de marzo serian de 27 millones de tn, debajo de los 27,8 millones del
ano pasado. Por otra parte, se esperaba que el trigo total sembrado
en EE.UU. alcanzara las 23,48 millones de ha, el area mas baja sem-
brada desde 1972. En la campana pasada se habian sembrado 24,15
millones de tn.

Dentro del trigo total se prest6 especial atencion a la siembra del
trigo de primavera dado que el trigo de invierno es un dato ya cono-
cido. Para el trigo de primavera se pronosticaba previo al reporte
5,56 millones de ha, debajo de las 5,57 millones del ano anterior,
mientras que el trigo de invierno es de 16,8 millones de ha debajo del
ano pasado cuando se sembrd 17,6 millones .

Finalmente cuando se conocieron las cifras relativas al cereal la
actitud de los operadores fue casi neutral, el comportamiento del
mercado fue mayormente seguidor de la soja.

Los stocks al 1° de marzo fueron de 26,7 millones de tn, cerca de
las estimaciones previas de los analistas, y debajo de las 27,8 millones
del ano pasado.

En lo que respecta al drea sembrada, el trigo total del 2005 alcan-
zara las 23,7 millones de ha, arriba de las estimaciones previas pero
debajo de las 24,1 millones del 2004. La superficie igualmente sera la
mads baja de los ultimos 33 anos.

Al reporte del USDA los operadores le dieron poca importancia. El
mercado estd mayormente influenciado por la actividad de los fon-
dos y alguna que otra noticia desde el mercado exportador.

La competencia contindia siendo muy activa y las nuevas licitaciones
para las compras de trigo se estdn realizando a precios muy bajos,
solo accesible a paises exportadores con grandes saldos del cereal.

El trigo local contintia con subas

En Argentina los precios del cereal terminaron la semana con sal-
do positivo gracias al interés que mostraron los compradores por
realizar nuevos negocios.

El lunes las ofertas fueron similares a la jornada del viernes con un
volumen operado cercano a las 5.000 tn, luego la suba de $ 10 que
llevo a los precios disponibles a $ 300 motivo la realizacién de mayo-
res negocios en el recinto. El tonelaje a partir del martes oscil6 entre
15.000 y 20.000 tn.

El precio no sélo llego a los $ 300, sino que también fue superado
por algunas ofertas que diferian la fecha de entrega de la mercaderia
o la condicién de negociacion.

Muchos compradores estuvieron activos, exportadores para dis-
tintos puertos y diversas fechas de entrega y también la molineria
que ofrecia condiciones de negocios para entrega inmediata o sin
descarga.

La puja entre ellos hizo que el
cereal argentino nuevamente se
diferenciara del comportamien-
to de los precios externos del
trigo. Mientras que en EE.UU. y
Europa los precios bajaron, la
suba interna fue reflejo de la
mejora de los precios FOB del
cereal.

Estos ultimos valores estuvie-
ron al comienzo de la semana en
niveles de u$s 135 por tn, igual
que el viernes pasado, pero lue-
go subieron hasta los u$s 140 a
pesar de que los precios FOB del
Golfo de México continuaron en
baja, tendencia desde hace ya
varias semanas.

La firmeza de los valores res-
ponde a la buena demanda que
muestra el cereal argentino en
el exterior, las ventas contintian
aumentado a muy buen ritmo.

Al 28 de marzo los compromi-
sos de exportacion de trigo al-
canzaron las 8,265 millones de
tn, aumentando 285.000 tn en
una semanay superando amplia-
mente las 4,48 millones de tn
del afo pasado a la misma fecha.

Las nuevas ventas informadas
fueron por 150.000 tn a Brasil,
80.000 tn a Sudafrica, 50.000 tn
a Sri Lanka y 5.000 tn a destinos
no especificados.

El mayor aumento se observa
nuevamente en Brasil, que ac-
tualmente lleva compradas 2,4
millones de tn frente a las 2,57
millones de tn del ano pasado a
la misma fecha.

La reciente suba de los precios
de trigo en el mercado argenti-
no y brasilefio, en linea con la
suba de los futuros del cereal en
Chicago, generd6 sorpresa a los
molinos de Brasil dado que en-
cuentran un mercado con pocos
vendedores.

Muchos molinos no estaban
preparados para el reciente
repunte de precios, mientras que
su principal abastecedor, Argen-
tina, exporté mucho trigo a otros
destinos y por el cereal restante
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la puja puede ser aiin mayor.

Desde Abitrigo se declara que
la suba de la cotizacién del ce-
real argentino fue mas
influenciada por la suba de
Chicago que por la reduccion del
saldo exportable. Las compras
de los fondos que invirtieron en
commodities agricolas fue una
oportunidad para los vendedo-
res.

A su vez, el aumento del costo
del flete en las ultimas semanas
eleva los costos de la principal
materia prima de los molinos
brasilefos: el trigo importado.
Esta coyuntura genera dificulta-
des a los molinos que habian
adoptado una estrategia de ope-
rar con bajos stocks.

Como Argentina gané muchos
mercados este ano, vendiendo
mis de 8 millones de tn de ce-
real, de aca en adelante los bra-
silefos pronostican una mayor
presion de los precios.

La suba del trigo argentino
desde el mes de enero, cuando
estaba en plena cosecha, fue de
casi un 20% por el impulso ex-
terno y el buen nivel de compro-
misos de ventas.

La gente de Abitrigo estima que
el trigo argentino podria llegar a
los u$s 160 por tn si el cereal
estadounidense continda su-
biendo, mientras que hoy el pre-
cio del trigo alcanza los u$s 145
por tn en base FOB, segin sefa-
16 1a fuente.

Los molinos brasilefios tam-
bién tienen pocas opciones en
el mercado interno, la cotizacion
estd acompanando la suba argen-
tinay mundial. En Parani el pre-
cio lleg6 a R$ 470 por tn, supe-
rando los R$ 360 de inicios de
marzo, y con pocos vendedores
en el mercado.

El actual panorama de los va-
lores es desalentador para la in-
dustria vecina, la suba de los pre-
cios del trigo elevo los costos y
el precio de la harina de trigo
impacta sobre los productos

derivados como pan, fideos y galletitas.

Sin embargo, la produccién brasilefia no alcanza para abastecer su
mercado interno y tarde o temprano necesita importar el trigo nece-
sario para abastecer su consumo. Se proyecta que las importaciones
alcance un nivel similar al afo pasado, cercano a las 5 millones de tn,
las cuales mayormente correspondieron a compras de trigo argenti-
no.

Hoy Argentina no depende de la demanda brasilefia, mucho trigo
fue vendido a paises extra Mercosur desde mitad del ano pasado y la
diversidad de compradores es alentadora para los precios.

La demanda externa fue activa gracias a la competitividad de los
precios argentinos. Del volumen vendido al exterior el sector
exportador lleva comprado casi un 4% mas mientras que los embar-
ques totalizan un 71% del total comprometido contra un 63% del
ano pasado a la misma fecha.

Sin embargo, los precios pagados en el mercado de Rosario estin
por debajo del FAS tedrico que se obtiene a partir del FOB. Siendo el
valor FOB minimo de u$s 140 para el trigo, el FAS tedrico correspon-
diente estaria en niveles de u$s 106 por tn, que multiplicado a un
délar de 2,90 pesos se obtendria un FAS de $ 307,40.

Este ultimo valor difiere de los $ 300 que se negociaron en el
mercado de Rosario y de los $ 330 de Bahia Blanca. La demanda
externa pendiente se orienta mas a compradores del sur que a los del
puerto de up river, aunque queda mucho trigo por vender en todo el
pais ante una cosecha que alcanzo las 16 millones de tn.

Con la produccién 2004/05 obtenida y el saldo de la campana
pasada, las exportaciones finales deberian superar las 10,5 millones
de tn de ventas potenciales y de no alcanzarse los precios serian
afectados por el aumento de disponibilidad.

Las perspectivas de precios son igualmente optimistas para el ce-
real si se mantiene el actual ritmo de demanda. A su vez, los precios
futuros mostraron esta semana una mejora.

La Unica oferta que se escucha en el recinto de operaciones de la
Bolsa de Comercio de Rosario para entrega de trigo en diciembre
2005 mostré una suba de u$s 4 en la semana. De los u$s 90 ofreci-
dos el viernes pasado mejoré hasta los u$s 94 que pago la exporta-
cién para San Lorenzo.

Los actuales niveles del trigo para la campana 2005/06 difieren
respecto de los u$s 105 que se ofrecian el ano pasado a la misma
fecha. Elemento importante para considerar por el productor que
decida sembrar trigo a partir de junio.

MAIZ

Mejoro el precio del cereal acompanado
de mayor oferta fisica

El cereal disponible comenzé la semana con tranquilidad ante la
volatilidad que mostraban los precios externos, pero el transcurrir
de las jornadas con valores mas firmes impuls6é mejoras en los pre-
cios locales para cerrar la semana con subas.

La mejora externa motivo que las ofertas realizadas por los
exportadores fueran mayores por la suba que también presentaron
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Brasil: evolucién de compras de trigo argentino
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los valores FOB del maiz argentino.

El precio FOB para maiz de embarque mas cercano mejord u$s 2
respecto de la semana previa, quedando en u$s 87, mientras que
para embarque en abril la suba fue menor, de tan s6lo u$s 0,80, para
cerrar a u$s 84,80.

Los valores mencionados fueron impulsados por la mejora de los
precios del mercado de referencia. En Chicago las oscilaciones de
precios estuvieron signadas por el informe del USDA sobre stocks e
intenciones de siembra del 2005, mientras que los valores FOB Golfo
de México del maiz se mantuvieron en niveles de u$s 98,4 por tn para
embarque mds cercano.

La diferencia de precios entre el cereal argentino y el estadouni-
dense estd beneficiando al primero en la obtencién de algunos nego-
cios, mientras que la competencia de China es también cada vez
mayor en destinos asiiticos.

Los compromisos de exportacién de maiz argentino al 28/03 tota-
lizaron 4,405 millones de tn, aumentando 296.000 tn en diez dias y
superando las 2,99 millones del afo anterior a la misma fecha.

Las ultimas ventas informadas fueron por 100.000 tn a Chile,
50.000 tn a Argelia y Malasia y 25.000 tn a Arabia Saudita. También
hubo negocios por 71.000 tn a destinos no especificados.

Entre los compradores del cereal argentino continda siendo Egip-
to el principal con 600.000 tn, seguido por Malasia y Corea del Sur
con 500.000 tn respectivamente. El resto del volumen se reparte
entre europeos, latinoamericanos y africanos.

Las ventas efectivas a la fecha son inferiores al total comprado por
el sector exportador. Este se muestra muy activo aprovechando el
mayor flujo de mercaderia que estd ingresando al circuito comercial
por el avance de la cosecha.

Segun datos oficiales al 24/03 se llevaba recolectado el 26% del
drea sembrada con el cereal, porcentaje inferior al 35% del ano pasa-
do a la misma fecha. En la semana anterior las precipitaciones acae-
cidas en la regién pampeana dificultaron el avance de la cosecha,
igual que esta semana donde se produjeron nuevas lluvias que para-
lizaron las actividades.

La recoleccién de maiz tiene un menor ritmo no sélo por las condi-
ciones climadticas adversas sino porque algunos productores estin
priorizando la trilla de la soja.

Los rendimientos obtenidos contintan creciendo en la medida
que la recoleccién avanza en la regién nuicleo maicera del este de

Cordoba, centro sur de Santa Fe
y noreste de Buenos Aires. La
productividad media de estas
zonas oscila entre los 90 y 95
qqg/ha, apuntalando altos prome-
dios nacionales que superan al
de la campana anterior.

La excepcion se observa en el
extremo norte de Cérdoba y
Santa Fe dado que las lluvias fue-
ron irregulares e insuficientes en
la etapa critica de la floracion del
cultivo.

En otras regiones donde el ce-
real se sembré mds tarde las re-
cientes lluvias pueden mejorar
la condicion de los cultivos y pue-
de aumentar atin mas las proyec-
ciones finales de produccion.

Las ultimas cifras conocidas de
estimaciones contindan senalan-
do una cosecha superior a las
19 millones de tn que el gobier-
no senald en el reporte mensual
de marzo. Los privados y el USDA
son quienes estiman entre 19,2
y 20 millones de produccion fi-
nal.

Con semejante volumen es
importante que la demanda se
mantenga firme para que los
precios no bajen y perjudiquen
aan mas los balances de los pro-
ductores maiceros.

La demanda de la exportacion
esta firme, mientras que las pro-
yecciones sobre el consumo in-
terno del cereal también son
alentadoras. El mayor consumo
para alimento animal y para la
industria molinera pueden sos-
tener los precios de la demanda
interna.

Las ofertas de la exportacion
mejoraron casi $ 7 en la sema-
na. Se termind negociando el
maiz con entrega inmediata a $
192 para los puertos cercanos a
Rosario, luego de haber llegado
hasta los $ 195 el jueves cuando
los precios externos mejoraron.

En el recinto de operaciones
se observa una gran variedad de
ofertas segun la fecha de entre-
gayel puerto de descarga. Cuan-
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do los exportadores ofrecen
condiciones de negociacion sin
descarga los precios pueden
mejorar entre $ 2y $5.

La mejora de precios también
motivo la realizacién de mayo-
res negocios. Se relevaron ope-
raciones diarias de entre 15.000
y 20.000 tn en todas las condi-
ciones de negociacion.

Las ofertas de los
exportadores para entrega de la
mercaderia durante los meses de
abril y mayo llegaron a subir u$s
3 en la semana, pero al cierre
del viernes la suba fue menor
quedando a u$s 66y u$s 67 res-
pectivamente.

Los precios a los cuales se esta
negociando actualmente el maiz
difieren respecto los $ 250 y u$s
99 a lo que se negociaba el ce-
real el afo anterior a la misma
fecha.

La buena produccion del ce-
real a nivel mundial, la recupe-
racion de los stocks finales y la
mayor cosecha argentina son los
factores bajistas que motivaron
la diferencia de precios entre
campanas, y que seguiran influ-
yendo sobre toda potencial suba
de precios.

Elviernes se escuché una ofer-
ta para cerrar negocios sobre el
maiz 2005/06, la exportacién en
Punta Alvear y San Martin paga-
ba u$s 68 para entrega en mar-
70 2006.

La importacion
brasilena de maiz
esta sujeta al
comunicado de la
CTNBio

El desembarque en Brasil, de
un volumen de 370.000 tn de
maiz transgénico de Argentina,
autorizado el 22 del corriente
mes por la Comision Técnica
Nacional de Bioseguridad
(CTNBio) tendrd que obedecer

el comunicado 113 del 2000 de la CTNBio.

La normativa determina que el desembarco de los granos de maiz
genéticamente modificados debera ser realizado en unidades locali-
zadas en puertos o puestos de frontera donde existan Servicios de
Vigilancia Agropecuaria Internacional del Ministerio de Agriculturay
Abastecimiento, adoptidndose practicas de adecuada contencion, in-
clusive en caso de eventual y temporario almacenamiento en esos
locales.

El transporte debera ser realizado en transportes graneleros o de
tipo granelero, o en otras unidades que aseguren la cuidadosa con-
tencion de manera de evitar la dispersion ambiental de los granos de
maiz genéticamente modificados. Ademis de lo mencionado, el des-
embarque, el almacenamiento, el transporte y el procesamiento de
los granos de maiz genéticamente modificados en las unidades de
procesamiento y produccion de alimento animal deberan ser manio-
brados con cuidadosa contencion, evento previsto en la legislaciéon
nacional de Bioseguridad y en las instrucciones normativas especifi-
cas de la CTNBio.

Las liberaciones accidentales en el medio ambiente del grano de
maiz genéticamente modificado deberin ser inmediatamente comu-
nicadas a la CTNBio y a las autoridades responsables de la fiscaliza-
cioén agricola, ambiental y sanitaria.

Los importadores y los transportistas son los responsables de la
garantia de seguridad del transporte y manejo del producto, impi-
diendo la liberalizacién inadvertida de los mismos en el medio am-
biente.

El maiz estadounidense cerrd en alza

En el mercado de Chicago los precios del maiz tuvieron una sema-
na con mucha volatilidad pero con saldo positivo luego de la fuerte
baja de la semana pasada.

Las noticias sobre el cereal no fueron relevantes aunque sirvieron
de soporte para un producto que actuaba mayormente como segui-
dor de la soja e impulsado solamente por compras de los fondos.

La actividad en el mercado estadounidense estuvo marcada por el
reporte que se conoceria el jueves sobre stocks trimestrales e inten-
ciones de siembra para el 2005.

Las exportaciones de maiz de EE.UU. se han vuelto rutinarias y s6lo
un importante aumento en las mismas podria sostener los precios de
acd en adelante mientras que los stocks mundiales y locales del ce-
real continian en aumento.

La Administracién de Alimentos y Drogas de Corea del Sur informé
esta semana que estaba investigando importaciones de maiz estado-
unidense para determinar si estaban contaminadas con una varie-
dad no aprobada. También dijeron que Seul exige un certificado para
las importaciones futuras de maiz alimenticio que determine que el
cargamento no contiene BT-10 -una variedad de maiz resistente a los
insectos- que no ha sido aprobada para alimento en Coreay en otros
paises.

El movimiento realizado por el pais asidtico es en respuesta al
problema de Syngenta de haber introducido en el mercado maiz
genéticamente modificado atn no aprobado.

A su vez, la revalorizacion del délar frente al resto de las monedas
vuelve al maiz menos competitivo en un mercado donde China vuel-
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ve a estar presente.

Hubo un rumor sobre que el gobierno chino podria incrementar
los subsidios a la exportacién de maiz debido a que los vendedores
tienen problemas para completar sus contratos de exportaciéon de
los granos..

El soporte de los precios estuvo dado por la falta de ventas de los
productores estadounidenses, mientras que los operadores de futu-
ros estaban centrados sobre las cifras de las intenciones de siembra
de maiz.

El promedio de las estimaciones de los analistas previos al reporte
para los stocks trimestrales de maiz al 1° de marzo era de 170,7
millones de tn, arriba del nivel del ano pasado de 140,2 millones de
tn y para las intenciones de siembra estaban en 33,3 millones de ha
contra las 32,7 millones sembradas en el 2004, la mayor en los ulti-
mos 20 anos.

En el caso del maiz, el reporte sobre stocks era el mds relevante. Es
un producto en el que el consumo interno es muy importante y dificil
de evaluar, dependiendo de esta forma el recuento de los stocks para
evaluar la fuerza de la demanda.

Finalmente los stocks informados por el USDA fueron mayores a lo
esperado, se estimaron 171,6 millones de tn al 1° de marzo de 2005,
superando las expectativas y las cifras del ano pasado.

Lo negativo de la estimacion fue que reflejaria un menor uso del
maiz para alimento animal, diminuyendo los stocks en el proximo
reporte mensual del préximo viernes 8 de abril.

Mientras tanto las intenciones de siembra fueron menores a las
proyectadas. Se proyecta que en EE.UU. se sembraran 32,95 millo-
nes de ha en el 2005, debajo del promedio de las estimaciones pre-
vias pero superando levemente las 32,75 millones del 2003.

Esta ultima cifra puede ser atin mayor si las condiciones climiticas
son favorables a partir de ahora.

LEY 21453

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

. Registro de Acumulado Acumulado

Productos principales  Cosecha/ Prod. .
la semana 31/03/2005 comparativo 31/03/04
TRIGO PAN 2004/05 287,205 7,544,214 4,504,240
2003/04 9,833,166 6,200,564
MAIZ 2004/05 437,665 4,684,550 3,247,417
2003/04 203 11,161,317 11,304,364
SORGO 2004/05 122 72,622 130,056
2003/04 203,956 666,422
HABA DE SOJA 2004/05 380,800 3,097,750 4,455,540
2003/04 281 6,770,870 8,569,361
SEMILLA DE GIRASOL 2004/05 1,353 48,743 5,968
2003/04 25,132 227,173
ACEITE DE GIRASOL 2005 23544 326,803 201,366
2004 937,016 861,692
ACEITE DE SOJA 2005 67,204 553,082 621,575
2004 32,187 4,490,680 3,869,201
PELLETS DE GIRASOL 2005 2,135 327,769 382,743
2004 951,847 1,117,350
PELLETS DE SOJA 2005 266,840 2,228,340 2,887,541
2004 112,000 19,480,966 17,814,237

Volimenes ex presados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPy A.

SOJA

Demoras en la
cosecha

El volumen diario de negocios
en la plaza local de soja resultd
superior al de la semana pasada,
pero, de alguna manera, decep-
cionante si se compara con lo
que podria estar operandose.

Cuando el mercado referen-
te, Chicago, se mantuvo tranqui-
lo las operaciones tardaron un
poco en realizarse y, en general,
se repitieron los valores de las
ruedas anteriores para el seg-
mento de la mercaderia disponi-
ble. Si el CBOT mejoraba ligera-
mente, la presion estacional por
la cosecha jugaba en contra, equi-
librando los valores y dejando-
los en niveles similares a los de
la rueda precedente.

Con un inicio ya firme de la
cosecha aument6 el nimero de
camiones en las terminales por-
tuarias del Up River. La posicién
en playa de camiones en los
puertos del area de influencia de
Rosario, al 1° de abril, mostraba
3.228 camiones, superando los
1.000 camiones que habia al ini-
ciarse el mes de marzo.

Asi es como se repitieron los
$480 en los tres primeros dias
de la semana.

Por el contrario, la soja local
fue la primera que se negocio el
jueves, cuando Chicago subia 6
doblares. En ese momento, los
compradores ofrecieron pagar
$ 20 mas que el miércoles y ripi-
damente se cerraron negocios.
La caida tardia de las cotizacio-
nes estadounidenses hizo que
muchos se retiraran del merca-
do pero después de haber reali-
zado un volumen importante de
operaciones.

En la ultima jornada, con la
baja de US$ 3,50 a 5 /I'm en los
futuros del CBOT, la presion de
los compradores sobre la soja
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local fue importante, cayendo el
precio del disponible en algo mds
de 10 ddlares en un unico dia.
La falta de noticias alcistas y el
avance de la recoleccion, mas
alld de las demoras coyuntura-
les por las precipitaciones que
se estin produciendo, motiva-
ron la presentacién de ofertas
notablemente mas bajas.

Si tomamos las diferencias
porcentuales en los precios del
disponible con respecto a los
precios de los forwards, veremos
que hubo una caida mds impor-
tante en la posicién de entrega
nueva. May'05 acumul6 una pér-
dida del 4% en esta semana, ce-
rrando este periodo a US$ 164
si quienes originaban eran fabri-
cas. Los exportadores se mantu-
vieron ausentes en el tltimo dia
de la semana, cuando habian
estado en el mercado en las
otras ruedas a valores similares
que la industria.

Mis alld de las demoras que
puedan haberse producido por
las precipitaciones de estos dias,
hay un buen avance en términos
relativos en la cosecha de soja.

Habria un 18% del area culti-
vable de soja ya recolectada, lo
que habria arrojado una produc-
cion de 8,13 millones Tm, de
acuerdo con el dltimo informe
de la Bolsa de Cereales de Bue-
nos Aires. Esta cifra estd mos-
trando un muy buen rendimien-
to promedio, de 30,5 qqg/ha,
compensando las bajas produc-
tividades de los cultivares mas
tempranos del NOA y NEA.

Entre las precipitaciones de
principios de la semana pasada
y mediados a final de esta sema-
na, volverian a retrasarse las ta-
reas de cosecha en la zona nu-
cleo. Se han producido demoras
en las labores de recoleccién en
el drea que va desde el noreste
de Cérdoba hacia el sudoeste de
Entre Rios, reiterindose los pro-
blemas por falta de piso y la po-
tencial amenaza de enfermeda-

des fingicas. Hubo abundantes precipitaciones en el Chaco, Santia-
go del Estero, norte de nuestra provincia y de Entre Rios y en Saltay
Tucuman, particularmente. Se detectaron nuevos casos de roya asia-
tica en seis partidos bonaerenses (Junin, Pergamino, Salto, Colon,
Rojas y Leandro N. Alem) pero se estima que su aparicion a esta
altura de la fase evolutiva de los lotes limitaria notablemente las po-
tenciales pérdidas.

La BCBA sigue manejandose con una estimacion de produccion de
37,7 millones de toneladas, mientras que las estimaciones privadas
van de 37 a la cifra ya mencionada.

Habra que ver qué sucederd en los proximos dias. Hay prondsti-
cos, como los de Climagro, que anuncian “... abundante nubosidad,
y las precipitaciones abarcardn la mayor parte del drea agricola, aun-
que con intensidades muy variables. Los mayores valores se daran
sobre el Noroeste Argentino, la Regién Chaquena, el norte de la Re-
gion Pampeanay el norte y centro de la Mesopotamia, que registra-
ran valores abundantes, con focos de mas de 100 mm. El centro del
drea agricola observara lluvias escasas, mientras que el sur, registra-
ra valores moderados.

A partir del lunes 4/4, las precipitaciones disminuiran, quedando
restringidas al Noroeste Argentino, la Region del Chacoy el norte de
la Regién Pampeana, mientras que las temperaturas continuardn bajo
lo normal.”

Resto de Sudamérica

Aparte de lo que suceda en nuestro pais, se han producido nuevas
pérdidas productivas en Brasil y en Bolivia. Las lluvias que se
registaron en esta semana en Mato Grosso repercutirian sobre lo
que efectivamente terminard cosechindose.

Esto se suma a algunos informes preliminares de rindes obtenidos
en los estados meridionales. En Rio Grande do Sul, cuando se habia
levantado el 7% del drea cosechada, se observaban 3 a 8 qqg/ha,
frente a los 20 qg/ha en que estd la media de dicho estado. A este
viernes estaba cosechado el 17% de la superficie gaucha, contra un
23% cosechado en el ciclo anterior y un 14% de la media historica.

Mis alla de la situacion particular de RGS, en todo Brasil se llevaria
cosechado el 51% del area, lo cual estd por debajo del 56% del ciclo
pasadoy del 54% que es la media histérica. Ello obedeceria al exceso
de humedad provocado por las intensas precipitaciones en el cen-
tro-oeste brasilefo.

Las ultimas estimaciones privadas de la cosecha de soja brasilefia
la estan colocando mas cerca del rango de 50 a 51 M Tm.

En Bolivia, también la ocurrencia de lluvias en las altimas fases
evolutivas de la soja, y ahora que se inicia la cosecha, ha llevado a
revisar las estimaciones de produccién. Se cree que habrd una gran
cantidad de hectiareas abandonadas y existe la permanente amenaza
de plagas por exceso de humedad. Hasta el momento esti levantado
el 10% de la superficie cosechable, calculada ahora en 890 K ha. Los
alemanes de Oil World han vuelto a ajustar los nimeros, llevindolos
estaveza 1,73 M Tm, partiendo de un posible rendimiento de 19,4
qq/ha. En el 2003/04 habian obtenido 18,5 qg/hay en el 2002/03 en
23,5 quintales.

Mis alld de los resultados productivos, de alguna manera u otra el
peso de la recoleccion entra a jugar en el mercado. Las exportacio-
nes sudamericanas empezaron a repuntar, especialmente por la mer-

14 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 01/04/05




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

caderia de origen brasilena. En Paranagua los despachos de soja se
duplicaron en este primer trimestre del 2005, respecto de enero -
marzo de 2004, ascendiendo a 1 millén de toneladas.

Los compradores de China, el demandante de la tercera parte de la
soja que se exporta, estuvieron calmos durante esta semana, aguar-
dando los informes del USDA sobre intencion de siembra y stocks
trimestrales en EE.UU.

Estos informes parecieron superar en importancia a la noticia de
brote de fiebre aviar en Corea del Norte, tal como lo report6 este
gobierno ante la FAO. Las naciones vecinas como Corea del Sur y
China no hicieron caso de esta novedad y estin importando harinas
y/o pellets a un ritmo normal.

Operadores del frente asidtico afirmaron que los productores de
China ya habrian comercializado las dos terceras partes de la pro-
duccion de soja y que, en virtud de los precios existentes, estarian
dispuestos a vender lo que les resta en el corto plazo. Sin embargo, la
industria se muestra cautelosa a la hora de comprar porque el mar-
gen bruto aceitero ha cambiado en las ultimas semanas. Mientras
que los precios de la soja en el mercado interno se mantienen relati-
vamente estables, influenciados en gran medida por la mercaderia
importada (US$ 375 la Tm descargado en puerto chino), los precios
del aceite y la harina de soja fueron retrocediendo.

Como resultado, los procesadores del noreste de China redujeron
su actividad, cuando no directamente la pararon.

Mientras tanto, una comunicacion oficial de la superficie a sem-
brar con soja 2005 en China, afirmaba que la misma se mantendria
relativamente estable con respecto al 2004, sin proporcionar nime-
ros concretos para un ano o el otro.

La soja sudamericana estaba ofreciéndose a 200/210 cUS$ pbu
sobre Jul’05 CBOT, C&F China en mayo. Esto equivale a unos US$
309/310 por tonelada.

Japon estaba originando soja estadounidense. Corea del Sur inda-
gaba por precios de la harina de soja, pero, al parecer, esperaban una
mayor baja en los precios.

La harina de soja sudamericana, embarque mayo, se ofrecia a un
C&F Corea del Sur de U$S260 la Tm, mientras que los compradores
ofrecian pagar US$ 255.

2% perdio Chicago

El comportamiento de los precios del complejo soja en Chicago
estuvo muy vinculado a la actitud de los especuladores. Pero los
fundamentales siguen mostrando gran cantidad de soja en mano del
productor norteamericano, un excelente nivel de demanda, china
principalmente, por mercaderia estadounidense y el avance de una
recoleccion sudamericana con nimeros mas recortados de lo que se
especulaba inicialmente.

Segun la encuesta hecha por el USDA, y dada a conocer en esta
semana, los agricultores estadounidenses sembrarian 73,9 millones
de acres (29,91 millones ha) con soja en el 2005. Es decir, que
habria un retroceso en la superficie sojera del 2% respecto de lo
sembrado en el afo anterior, cuando se lleg a cubrir la mayor drea
con la oleaginosa en la historia de EE.UU.

De los 31 estados productores, 16 de ellos verian disminuir su
superficie, mientras que 11 la aumentaran, respecto del 2004. Los

retrocesos mas importantes se
darian en las Dakotas, donde los
agricultores cambiarian sus pre-
ferencias a otros cultivos. Lo mis-
mo ocurriria para los estados del
Delta y para el Sudeste.

La cifra oficial contrasté con
la de los privados, que, en pro-
medio, manejaban un nimero
algo menor. La media de los
analistas era de 73,5 millones de
acres (29,74 M ha), frente a los
75,2 millones de acres (30,43 M
ha) cultivados con soja el ano
pasado.

Otro informe clave en la se-
mana fue el de los stocks de soja
al 1° de marzo, tanto en mano
de los productores como en aco-
pios comerciales, los que ascen-
dieron a 1.380 millones de
bushels (37,56 M Tm). Estas exis-
tencias resultaron ser un 52%
superiores a lo que habia en
stock el ano pasado a igual fe-
cha.

Lo mads interesante es que el
58% de esa soja estaba en mano
de los productores, es decir,
21,6 M Tm. El ano pasado, tam-
bién para el 1° de marzo, los pro-
ductores tenian 9,7 M Tm, lo cual
representaba el 39% de los
stocks totales. En definitiva, hay
una muy elevada cantidad de
mercaderia en mano de los pro-
ductores, con un incremento del
123% en el nivel de stocks en este
sector, respecto del ano pasado.

Aunque el nimero de stocks
al 1° de marzo podria haber sido
considerado como positivo por
el mercado porque resulté me-
nor a lo anticipado por los
analistas (éstos calcularon las
existencias de soja en 1 millén
de toneladas mas, es decir, 38,7
M Tm), la cantidad de grano en
mano de los agricultores es una
carta muy fuerte como para en-
trar a jugar en la partida. Hay
que “calcular” cudl sera la acti-
tud del productor estadouniden-
se en los meses venideros.
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Ventas al exterior de
productos lacteos crecieron
98%

“El Cronista”, 29/03/05

Las ventas al exterior de productos lacteos cre-
cieron 98% entre enero y febrero de este afno en
relacion al mismo mes de 2004, segin informé el
Servicio Nacional de Sanidad y Calidad
Agroalimentaria (SNSCA).

Con un total de 50.531 toneladas, los envios del
primer bimestre sumaron 107 millones de ddlares
frente a 28.590 toneladas por u$s 53,9 millones
en el mismo mes del ano pasado.

Del total acumulado durante el primer bimestre,
las exportaciones de leche bovina sumaron 37.190
toneladas por u$s 79 millones. En la comparacién
interanual, las cifras representan un incremento
de 71% en volumen y de 87% en divisas. Los prin-
cipales destinos fueron, en orden de importancia,
Venezuela, Argelia, México, Cuba, Brasil, Jordania,
Nigeria, Indonesiay Senegal.

Asimismo, el documento senalé que las ventas
de quesos alcanzaron 7.341 toneladas, por lo que
la facturacion sumoé u$s 18,5 millones. De este
modo, las exportaciones del rubro subieron el
131% en volumen y 139% en divisas con respecto
al mismo periodo de 2004. Para este segmento, los
principales destinos fueron los Estados Unidos y
México.

Por su parte, las exportaciones de otros produc-
tos lacteos, como dulce de leche, suero y manteca,
entre otros, sumaron unas 6.000 toneladas en el
primer bimestre de 2005, por lo que la factura-
cion ascendi6 a u$s 9,5 millones, representando
un incremento de 66% en volumen 'y 135% en va-
lor, en relacién al mismo periodo del ano anterior.

En 2004 la Argentina exportd 268.179 tonela-
das de productos licteos por u$s 540,1 millones,
con un alza interanual de 59% en volumen y del
85% en valor, en relacion con 2003. El importante
crecimiento verificado en todos los rubros de las
exportaciones de licteos durante el primer
bimestre permite prever que la tendencia conti-
nuari a lo largo del presente ano.

Oil World ve mayor caida
en cosecha de soja Brasil

La publicacién especializada Oil World dijo que

la cosecha brasilena de soja podria caer a entre 50
y 51 millones de toneladas este ano, desde una
estimacion previa de 52 millones, principalmente
debido a la sequia.

Las pérdidas que se registren en las produccio-
nes sudamericanas incrementarin la dependencia
mundial en la soja, el aceite y la harina derivada
estadounidenses.

Apenas tres meses atras Oil World proyect6 la
cosecha de soja brasilefa en entre 62 y 63 millo-
nes de toneladas. El afo pasado el pais sudameri-
cano cosech6 49,7 millones de toneladas de la
oleaginosa.

Hay nuevas sefnales que indican que los dafos
seran superiores a los estimados previamente en
los estados brasilenos de Mato Grosso y Parana,
segun Oil World.

"Esto y reducciones adicionales en Santa Catarina
y algunas de las regiones productoras mas peque-
nas podrian recortar la cosecha de Brasil a 50/51
millones de toneladas, o menos", segtin la publica-
cion.

Pero las condiciones son mas favorables en Ar-
gentina, por lo que Oil World elevo su proyeccion
de la cosecha de ese pais a 37,5 millones de tonela-
das, desde una estimacion previa de 37,1 millones
y por encima de los 31,8 millones del ano pasado.

Pese a la reduccion de la cosecha de Brasil, Oil
World prevé mermas en los precios de la sojay la
harina derivada en mayo y junio.

CIC prevé cosecha mundial
de trigo 2005/06 en 602
millones de tn tn

La produccién mundial de trigo caerd a 602 mi-
llones de toneladas en 2005/06 (julio-junio) desde
un récord de 623 millones en 2004/05, segin pro-
yecto el jueves el Consejo Internacional de Granos
(CIC, por sus siglas en inglés)."Pese al leve incre-
mento en las dreas y a unas condiciones climiticas
generalmente favorables para los cultivos del he-
misferio norte, se prevé que la produccién global
de trigo caerd a 602 millones de toneladas desde el
récord de 623 millones en 2004", dijo el organis-
mo en su informe mensual."Se cree que los rendi-
mientos caerdn desde el increiblemente alto pro-
medio de 2,9 toneladas por hectirea del ano pasa-
do a unas 2,8 toneladas", agregd.La estimacion de
623 millones de toneladas para la campana 2004/
05 es 2,0 millones de toneladas superior al que
hizo IGC el mes pasado.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 2300305 2800305 20003005 300305  3uogios | romedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 291,50 290,70 294,60 300,20 301,50 295,70 373,50 -20,8%

Maiz duro 185,00 185,00 187,20 190,00 193,70 188,18 267,52 -29,7%

Girasol 511,00 500,00 500,00 500,00 510,00 504,20 601,43 -16,2%

Soja 480,00 480,00 480,00 490,10 510,00 488,02 722,13 -32,4%

Mijo

Sorgo 115,00 113,50 110,00 110,00 114,30 112,56 195,41 -42,4%

Bahia Blanca

Trigo duro 315,00 320,00 323,50 325,00 330,00 322,70

Maiz duro 223,00 223,00 225,00 225,00 227,00 224,60 297,46 -24,5%

Girasol 490,00 485,00 485,00 485,00 495,00 488,00 538,47 -9,4%

Soja 475,00 480,00 485,00 480,00 704,57 -31,9%

Cordoba

Trigo Duro 284,10 264,90 274,40 274,47 369,25 -25,7%

Soja

Santa Fe

Trigo

Sorgo

Buenos Aires

Trigo duro 409,28

Maiz duro 256,48

Girasol 498,00 498,00 590,49 -15,7%

Soja 705,11

Trigo Art. 12 310,00 310,00 310,00 311,70 315,00 311,34 414,90 -25,0%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 315,00 315,00 324,00 318,00 390,28 -18,5%

Maiz duro

Girasol 490,00 485,00 485,00 485,00 495,00 488,00 597,09 -18,3%

Soja 515,00 515,00

* 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 280305 2900305 3003005 310305  olo4os | Somard  Varacdon
anterior semanal

Harinas de trigo (5)

"0000" 660,0 660,0 660,0 660,0 660,0 660,0
"000" 535,0 535,0 535,0 535,0 535,0 535,0

Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 110,0 110,0 110,0 110,0 110,0 110,0
Aceites ()
Girasol crudo 1.490,0 1.490,0 1.432,0 1.432,0 1.432,0 1.511,0 -5,23%
Girasol refinado 1.697,0 1.697,0 1.680,0 1.680,0 1.680,0 1.686,0 -0,36%
Lino
Soja refinado 1.344,0 1.344,0 1.344,0 1.344,0 1.344,0 1.373,0 -2,11%
Soja crudo 1.183,0 1.183,0 1.183,0 1.183,0 1.183,0 1.195,0 -1,00%
Subproductos ()
Girasol pellets (Cons Dna) 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 430,0 430,0 415,0 415,0 415,0 430,0 -3,49%

(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 21/03/05  22/03/05  23/03/05  24/03/05  25/03/05
Trigo Mol/Ros C/Desc. Cdo. Exp 290,00 295,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 300,00
Exp/VC ClIDesc. Cdo. M/E 290,00 300,00
Exp/SN ClDesc. Cdo. M/E 290,00 300,00 300,00
Exp/GL ClDesc. Cdo. M/E 290,00 300,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 290,00
Mol/Ros Desde 04/4 Cdo. Exp 300,00 300,00
Mol/Ros Desde 11/4 Cdo. Exp 295,00
Exp/GL Desde 31/3 Cdo. M/E 295,00
Exp/VC-SN Desde 01/4 Cdo. M/E 300,00
Exp/SL Desde 04/4 Cdo. M/E 292,00 300,00
Exp/GL-SM Desde 04/4 Cdo. M/E 300,00
Exp/SL Desde 05/4 Cdo. M/E 300,00
Exp/SM Desde 05/4 Cdo. MIE 290,00
Exp/SP-VC Desde 07/4 Cdo. M/E 300,00 295,00
Mol/Ros S/Desc. Cdo. Exp 297,00 305,00 300,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 295,00 297,00 302,00 305,00 300,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 295,00 297,00 302,00 305,00 300,00
Exp/SL Dic-05 Cdo. M/E u$s 91,00 92,00 92,00 94,00
Maiz Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 185,00 187,00 190,00 195,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E 188,00 190,00
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 190,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 185,00 187,00
Exp/SP C/Desc. Cdo. M/E 185,00 187,00 188,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 190,00 195,00
Exp/Ros-GL Desde 30/3 Cdo. M/E 185,00 187,00
Exp/PA Desde 01/4 Cdo. M/E 185,00 187,00
Exp/GL Desde 02/4 Cdo. M/E 190,00 195,00 190,00
Exp/SM Desde 03/4 Cdo. M/E 192,00
Exp/AS Desde 04/4 Cdo. M/E 185,00 187,00
Exp/SP Desde 04/4 Cdo. M/E 190,00
Exp/Ros-SL Desde 04/4 Cdo. M/E 188,00
Exp/PA Desde 06/4 Cdo. M/E 195,00 190,00
Exp/SP SiDesc. Cdo. M/E 190,00 188,00
Exp/SN SiDesc. Cdo. M/E 185,00 187,00 188,00 190,00 188,00
Exp/SM-PA-GL Abr-05 Cdo. MIE uss 65,00 67,00 66,00
Exp/GL May-05 Cdo. M/E uss 66,00 68,00 67,00
Exp/SM-PA May-05 Cdo. M/E u$s 64,00 65,00 66,00 68,00 67,00
Exp/SM-PA Mar-06 Cdo. M/E uss 68,00
Sorgo  Exp/SM CIDesc. Cdo. M/E 110,00 110,00 110,00 110,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 110,00 110,00 110,00 115,00 110,00
Exp/SN ClDesc. Cdo. M/E 110,00 110,00 110,00
Exp/SN Desde 04/4 Cdo. M/E 110,00 120,00
Soja Fca/SM CIDesc. Cdo. M/E 480,00 480,00 490,00 510,00 475,00
Fca/PA C/Desc. Cdo. M/E 490,00
Fca/Rosario ClDesc. Cdo. M/E 480,00 490,00 510,00 475,00
Fca/AS ClIDesc. Cdo. M/E 480,00 490,00 510,00
Exp/SP ClDesc. Cdo. M/E 480,00 480,00 490,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. M/E 480,00 480,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 480,00 490,00 510,00
Fca/Ric-PA-GL Desde 31/3 Cdo. M/E 480,00
Fca/GL Desde 02/4 Cdo. M/E 480,00 490,00 510,00
Fca/GL Desde 04/4 Cdo. M/E 480,00
FcalPA Desde 04/4 Cdo. M/E 510,00 475,00
Fca/Ricardone Desde 04/4 Cdo. MIE 490,00
Fca/Ricardone Desde 08/4 Cdo. M/E 510,00
Exp/Ros Desde 31/3 Cdo. MIE 480,00
Exp/SN Desde 04/4 Cdo. M/E 480,00 490,00 510,00
Exp/SP SiDesc. Cdo. M/E 510,00
Fca/AS May-05 Cdo. M/E u$s 165,00 166,00 170,00 177,00
Fca/GL May-05 Cdo. M/E u$s 165,00 165,00 170,00 177,00 164,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 21/03/05  22/03/05  23/03/05  24/03/05  25/03/05

Soja Fca/Ric-SM-PA May-05 Cdo. M/E u$s 165,00 166,00 170,00 177,00 164,00
Fca/SL May-05 Cdo. M/E u$s 165,00
Exp/SM-AS May-05 Cdo. M/E u$s 165,00 166,00 170,00 177,00
Exp/Ros May-05 Cdo. M/E u$s 165,00
Fca/SM-PA May-06 Cdo. MIE u$s 153,00 157,00

Girasol Fca/Deheza ClDesc. Cdo. flete/c/flete 500,00 500,00 500,00 510,00 505,00
Fca/Ric-Ros ClDesc. Cdo. M/E 500,00 500,00 500,00 510,00 505,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 495,00 495,00 495,00 500,00 500,00
Fca/T.Lauquen ClDesc. Cdo. M/E 495,00 495,00
Fca/Villegas Desde 11/4 Cdo. M/E 505,00 505,00 505,00 500,00
Fca/Junin S/Desc. Cdo. M/E 505,00 505,00 505,00 510,00 510,00
Fca/Ricardone Mar-05 Cdo. M/E u$s 173,00 173,00 173,00 177,00 175,00
Fca/Rosario Mar-05 Cdo. M/E ugs 173,00 173,00
Fca/Deheza Mar-05 Cdo. M/E u$s 173,00 173,00 173,00

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

Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en ddlares convertibles a pesos segin
el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

Posicién ‘ Volumen IA‘ 28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 01/04/05 Var. Sem.
FINANCIEROS
BAR032005 10 3,100 3,200 3,300 3,400 3,500 12,90%
DLR032005 73.189 2,926 2,924 2,920 2,923
DLR042005 88.521 61.529 2,928 2,926 2,923 2,922 2,921 0,10%
DLR052005 21.259 11.495 2,935 2,934 2,930 2,927 2,928 0,21%
DLR062005 15.944 3.334 2,943 2,942 2,937 2,933 2,938 0,38%
DLR072005 85 770 2,950 2,950 2,945 2,940 2,947 0,41%
DLR082005 40 2,960 2,960 2,955 2,949 2,957 0,41%
DLR092005 220 298 2,968 2,971 2,967 2,960 2,968 0,47%
DLR122005 150 410 3,000 3,003 3,000 2,990 2,998 0,40%
AGRICOLAS
IMR042005 264 64,10 64,50 65,00 66,50 66,00 4,76%
ISR052005 3.687 8.656 162,70 164,80 168,30 166,70 162,60 -0,25%
ISR072005 28 166,20 168,30 171,80 170,20 166,10
S0J042005 38 48 163,00 166,00 169,50 168,60 164,50 0,73%
Total 203.093 86.882
Precios de operaciones de Futuros del Rofex
Posicién 28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 01/04/05 Var.
max min  dltima|  max min  dltima]  méx min  dltima|  max min  dliima|  max min  Gltima Sem.
FINANCIEROS
DLR032005 2,9270 2,9180 2,9260(2,9280 2,9210 2,9240 2,9230 2,9200 2,9220
DLR042005 2,9290 2,9210 2,9280(2,9290 2,9240 2,9260/2,9230 2,9190 2,9210|2,9280 2,9210 2,9220|2,9230 2,9190 2,9210| 0,10%
DLR052005 2,9370 2,9300 2,9370{2,9350 2,9310 2,9340|2,9300 2,9240 2,9280|2,9330 2,9250 2,9270|2,9300 2,9240 2,9280| 0,27%
DLR062005 2,9430 2,9430 2,9430{2,9410 2,9380 2,9410|2,9380 2,9300 2,9380|2,9390 2,9380 2,9390|2,9380 2,9300 2,9380| 0,44%
DLR072005 2,9500 2,9500 2,9500(2,9500 2,9500 2,9500 2,9400 2,9400 2,9400
DLR082005
DLR092005 2,9680 2,9680 2,9680(2,9620 2,9600 2,9600|2,9680 2,9680 2,9680
DLR122005 2,9900 2,9900 2,9900
AGRICOLAS
ISR052005 163,1 161,7 162,7 | 1650 161,8 164,8| 166,6 161,3 162,6 | 1748 166,3 166,7 | 166,6 161,3 162,6  -0,25%
S0J042005 176,5 1750 1765
209.670 Volumen de contratos semanal (futuros + opciones en piso y electrénico) 97.323 |Aen contratos (al diajueves)
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacién diaria en Opciones de Futuros

Posicidn Preciode  Tipo de Volumen - Wpon  oena0s 200305 300305 303105 OL/04/05
Ejercicio opcion semanal  posicion/1

PUT

DLR032005 2880 put

DLR032005 2000 put 1030 0,003 0,002 0,001

DLR032005 200 put 420 0011 0011 0016

DLR032005 2050 put 1720 0028 0,029 0033 0,028

DLR042005 2000 put 20 0014

DLR042005 2030  put 20 0027

DLR042005 2050 put 2 0038

DLR042005 200 put 2 105 0,054

ISR052005 4600 put 8 177 1,500

ISR052005 15000 put 40 399 1,200

ISR052005 15400 put 24 284 1,500 2,500

ISR052005 15800  put 5 171 3,900 2,800 4,800

ISR052005 16600  put 4 15 3,700

ISR052005 7000 put 130 223 10,200 8,400

CALL

DLR032005 2000 cal 160 0027

DLR032005 2010 cal 130 0,019 0012

DLR032005 2030  cal 115 0,007 0,006 0,002

DLR032005 2050 call 10 0,003

DLR032005 200 call 20 0,002

DLR032005 2080 cal 10 0,001

DLR042005 2050 call 590 490 0015 0013 0012 0011

DLR042005 200 call 700 305 0,009 0,007

DLR042005 200  cal 3 70 0,008 0,006 0,006

DLR042005 3010 cal 15 8 0,007 0,005

DLR042005 3030  cal 52 59 0,004

DLR042005 3050  cal 2 135 0,003 0,004

DLR042005 3100 cal 10 55 0,003

DLR042005 3150  cal 25 275 0,003 0,002

ISR052005 4800  cal 4 50 16,500

ISR052005 15200 cal 4 164 17,800

ISR052005 15600  cal 52 160 10,800 9,000

ISR052005 16000  cal 195 625 8,500 9,500 11,800 10,000 7,200

ISR052005 16800  cal 68 554 6,700

ISR052005 17000 cal 168 540 4,400 4500 6,000 3,000

ISR052005 17200 cal 214 283 3,400 2,800

ISR052005 17600 cal 69 28 3,500 5,500 2,300

ISR052005 18000  cal 354 586 1,700 2,000 3,900 1,300

ISR052005 18400  cal 2 258 1,000

/1 Elinterés abierto corresponde al dia jueves. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.

B OLSA D E COMERCIO D E ROSARIO

Biblioteca
German M. Fernandez

orario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs

Correo electrénico bib@bcr.com.ar

Direccion Cordoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En tonelada

Posicién \ Volumen Sem. Open Interest\ 28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 1/04/05 var.sem.
Trigo BA 05/2005 5.400 658 111,00 111,40 110,80 111,20 110,30 1,38%
Trigo BA 07/2005 15.900 1.740 115,00 115,20 114,30 114,90 113,80 0,71%
Trigo BA 09/2005 2.400 426 117,50 117,80 117,00 117,70 116,00 0,61%
Trigo BA 01/2006 4.800 348 100,50 100,30 99,90 100,30 99,00 -0,80%
Trigo Pr. QQ 09/2005 10 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50

Maiz BA 04/2005 33.200 315 62,80 62,40 63,00 64,50 63,50 1,60%
Maiz Ros 04/2005 11.800 243 63,50 63,70 64,50 65,70 66,50 4,72%
Maiz Ros 05/2005 2.100 120 66,00 65,70 67,00 67,80 67,80 1,95%
Maiz Ros 06/2005 52 68,00 68,00 70,00 70,80 70,00 2,94%
Maiz Ros 07/2005 11 69,50 69,50 71,70 72,50 72,00 3,60%
Maiz Ros 08/2005 1.100 201 70,50 71,00 73,00 74,00 73,00 3,55%
Maiz Ros 09/2005 7.100 287 71,80 72,80 74,50 75,50 74,50 3,76%
Maiz Ros 12/2005 1.100 57 73,50 74,50 77,00 77,50 77,00 5,48%
Maiz Ros 04/2006 700 42 73,00 73,00 78,50 78,00 77,50 6,16%
Gira. Ros 05/2005 1 192,00 190,00 190,00 190,00 190,00 -1,04%
Gira. Ros 03/2006 1 170,00 168,00 168,00 168,00 168,00 -1,18%
Soja Pr. IW 04/2005 1500 68 103,80 103,80 103,60 103,50 103,50

Soja Pr. IW 05/2005 5.000 222 103,80 103,80 103,80 104,00 104,00 0,48%
Soja Pr. QQ 05/2005 64 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00

Soja Ros 04/2005 9.400 643 166,70 167,40 170,50 168,90 164,90 -0,24%
Soja Ros 05/2005 59.500 7.502 167,00 167,80 171,10 169,40 165,40 0,06%
Soja Ros 07/2005 21.800 864 170,00 170,50 173,50 171,60 168,80 0,30%
Soja Ros 09/2005 1.900 88 172,50 173,00 176,00 174,00 171,00 -0,29%
Soja Ros 11/2005 21.000 893 174,50 175,00 178,50 176,00 175,00 0,92%
Soja Ros 05/2006 5.700 273 157,50 157,50 160,00 162,80 158,00 0,64%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem. Open Interest\ 28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 1/04/05 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 310,00 310,00 310,00 310,00 315,00 2,61%
Maiz BA Inm./Disp 185,00 185,00 190,00 190,00 192,00 3,78%
Soja Ros Inm/Disp. 480,00 480,00 490,00 490,00 485,00 1,04%
Soja Féab. Ros Inm/Disp 480,00 480,00 490,00 490,00 485,00 1,04%
MATBA. Operaciones en doélares Entonelada
Posicién 28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 1/04/05 var.

max  min (tma max min dtma max min dltma  max min dltima  max min dtma  sem.
Trigo BA05/2005 111,0 1105 1110 1118 1114 1114 1114 1108 1108 1115 1112 1112 1103 1102 1103 0,9%
Trigo BA07/2005 1150 1146 1148 1160 1150 1150 1155 1143 1146 1153 1148 1149 1138 1138 1138 -0.2%
Trigo BA09/2005 1175 117,0 1175 1182 1175 1175 1180 1170 117,0 1180 1180 1180 1163 1160 1160 04%
Trigo BA01/2006  100,5 1005 100,5 1006 100,3 100,3 1003 999 99,9 1003 100,3 1003 99,5 990 99,0
Maiz BA04/2005 630 62,6 630 62,7 622 622 630 620 630 652 635 645 635 635 635
Maiz Ros 04/2005 635 635 635 637 635 635 645 635 645 670 653 665 665 655 665 4,7%
Maiz Ros 05/2005 66,0 66,0 660 657 655 657 670 666 670 690 690 690
Maiz Ros 08/2005 715 715 715 730 725 730 745 740 740 730 730 730
Maiz Ros 09/2005 71,8 718 718 728 725 725 747 735 745 765 743 743 745 745 745 38%
Maiz Ros 12/2005 740 740 740 770 770 770 770 768 77,0
Maiz Ros 04/2006 80,0 780 78,0
Soja Pr. IW 04/2005 1036 103,6 1036 1035 1035 1035 1035 1035 1035
Soja Pr. IW 05/2005 103,8 103,8 1038 104,0 1035 104,0 1040 1040 1040 05%
Soja Ros 04/2005 167,0 166,7 166,7 1675 1670 1675 1708 1700 170,3 177,0 1750 1755 1691 167,0 1670 1,0%
Soja Ros 05/2005 167,4 1664 1674 168,1 1672 168,0 1725 1686 1725 1780 1690 1715 1700 1645 1654 -0,1%
SojaRos 07/2005 170,0 169,4 1700 1705 1700 1705 1735 173,0 1735 1801 1785 1788 1690 1670 1688 0,3%
Soja Ros 09/2005 176,0 176,0 1760 1825 1820 1825
SojaRos 11/2005 174,8 174,0 1745 1755 1750 1755 1785 1780 1785 1845 1760 1784 1760 1730 1745 0,9%
Soja Ros 05/2006 158,0 157,5 1575 167,0 1580 1580 1600 160,0 1600 164,0 1625 162,8
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 01/04/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 135,00 139,00 139,00 140,00 140,00 135,00 3,70%
Precio FAS 101,97 105,12 104,27 105,88 105,87 101,96 3,83%
Precio FOB Mar 127,50
Precio FAS 95,96
Precio FOB Abr 131,50 130,50 131,00 132,00 132,50 127,50 3,92%
Precio FAS 99,17 98,32 98,67 99,48 99,87 95,96 4,07%
Precio FOB May v 137,00 137,50 137,50
Precio FAS 103,47 103,88 103,87
Ptos del Sur
Precio FOB Abr 139,00 139,00 139,00 139,50 142,00 136,50 4,03%
Precio FAS 105,52 105,53 105,53 105,93 107,94 103,53 4,26%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 86,00 87,00 87,00 87,00 87,00 85,00 2,35%
Precio FAS 63,99 64,78 64,75 64,72 64,74 63,16 2,50%
Precio FOB Abr 84,94 84,64 83,47 84,84 84,94 84,15 0,94%
Precio FAS 63,13 62,87 61,93 62,99 63,09 62,53 0,90%
Precio FOB May v 87,30 v 87,40 86,02 87,40 v 87,30
Precio FAS 65,02 65,07 63,97 65,03 64,98
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 74,00 76,00 76,00 76,00 76,00 74,00 2,70%
Precio FAS 55,12 56,72 56,72 56,72 56,72 55,03 3,07%
Precio FOB Ab/My v 71,95 v 72,04 v 71,85 v 68,11 v 69,98 v 71,16 -1,66%
Precio FAS 53,48 53,56 53,40 50,41 51,90 52,76 -1,63%
Soja Up River
Precio FOB Spot 225,00 225,00 228,00 229,00 226,00 224,00 0,89%
Precio FAS 164,03 164,03 166,23 166,82 164,79 163,26 0,94%
Precio FOB 15-Abr 222,03 221,39 227,27 222,31 218,45 221,11 -1,21%
Precio FAS 161,68 161,17 165,58 161,84 158,88 160,98 -1,30%
Precio FOB May 224,24 22341 229,10 226,35 222,95
Precio FAS 163,37 162,72 166,98 164,93 162,38
Ptos del Sur
Precio FOB May v 233,88 v 233,05 227,45 223,23 232,14 -3,84%
Precio FAS 170,75 170,09 165,77 162,53 169,41 -4,06%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 267,00 267,00 267,00 267,00 267,00 265,00 0,75%
Precio FAS 181,35 181,39 181,33 180,83 181,07 178,01 1,72%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
Tipo de cambio de referencia
28/03/05 29/03/05 30/03/05 31/03/05 01/04/05  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,8820 2,8810 2,8800 2,8770 2,8790 0,17%
vendedor 2,9220 2,9210 2,9200 2,9170 2,9190 0,17%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,3056 2,3048 2,3040 2,3016 2,3032 0,17%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,2047 2,2040 2,2032 2,2009 2,2024 0,17%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3834 2,3826 2,3818 2,3793 2,3809 0,17%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3517 2,3509 2,3501 2,3476 2,3493 0,17%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,3056 2,3048 2,3040 2,3016 2,3032 0,17%
Aceite Manf 20,00 1,15 2,3387 2,3379 2,3371 2,3347 2,3363 0,17%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,3258 2,3250 2,3242 2,3217 2,3234 0,17%
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Tl'igo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-upriver | quequén| FOB Golfo de México()
Unico Emb Abr-05 May-05 Abr-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio diciembre 112,20 157,48 156,95
Promedio enero 107,50 112,73 156,92 156,82 156,61 156,27 155,51
Promedio febrero 113,63 117,33 151,47 149,91 149,32 149,24 149,22
Semana anterior 135,00 127,50 136,50 154,50 154,50 152,60 151,00 150,30
28/03 135,00 131,50 139,00 154,50 154,50 152,60 151,00 150,30
29/03 139,00 130,50 139,00 153,40 153,40 151,90 150,40 149,60
30/03 138,00 131,00 137,00 139,00 151,70 151,70 151,40 151,00 150,90
31/03 140,00 132,00 137,50 139,50 151,20 150,50 149,00 146,80 145,20
01/04 140,00 132,50 137,50 142,00 149,00 148,26 145,97 145,97
Variacién semanal 3,70% 3,92% 4,03% -3,56% -2,84% -3,33% -2,88%
Chicago Board of Trade()
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Dic-06
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
Promedio febrero 107,76 110,78 113,14 115,13 118,13 120,20 121,82
Semana anterior 124,38 127,50 129,71 132,46 134,12 132,28 127,14 130,81
28/03 123,46 126,95 129,06 131,91 133,75 131,55 127,14 130,44
29/03 122,91 126,22 128,42 131,64 133,93 132,65 128,97 132,65
30/03 122,54 125,85 128,05 131,09 133,38 132,28 128,61 132,28
31/03 121,62 125,30 127,14 130,63 132,83 131,73 129,34
01/04 118,50 122,36 124,66 127,32 129,89 129,71 127,14
Variacién semanal -4,73% -4,03% -3,90% -3,88% -3,15% -1,94% 0,00%
Kansas City Board of Trade(s)
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06
Promedio diciembre 123,27 120,99 119,35 121,08 125,22
Promedio enero 122,87 119,76 116,90 119,04 122,55
Promedio febrero 120,82 117,09 113,57 116,08 119,69
Semana anterior 128,05 126,77 129,16 132,83 135,22
28/03 127,23 126,40 129,34 132,65 134,48 145,14 137,79
29/03 126,31 125,67 127,87 131,55 134,48 145,14 127,50
30/03 124,38 123,74 126,86 130,63 132,65 145,14 127,87
31/03 124,20 123,65 126,58 130,44 132,65 145,14 127,87
01/04 121,81 120,98 124,01 128,24 130,81 145,14 127,87
Variacién semanal -4,88% -4,57% -3,98% -3,46% -3,26%
(2) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue es desde el mes que se detalle 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 Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc May-05 May-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio diciembre 74,47
Promedio enero 69,85 69,50 90,57 89,43
Promedio febrero 65,81 69,98 89,37 91,40 89,47 81,54
Semana anterior 74,00 v71,16 92,81 92,81
28/03 74,00 v71,95 94,78 93,60
29/03 76,00 V72,04 94,88 93,70
30/03 76,00 V71,85 94,68 93,50
31/03 76,00 v68,11 94,88 93,70
01/04 76,00 v69,98 fli fi fli fi
Variacién semanal 2,70% -1,66% 2,23%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Mar-05 Abr-05 May-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio diciembre 87,53 82,21 83,22 95,96 95,83
Promedio enero 80,52 76,04 77,44 79,53 95,84 94,31 94,52 95,70 96,30
Promedio febrero 80,25 76,96 80,25 83,36 95,56 94,74 94,76 95,02 95,67
Semana anterior 85,00 84,15 98,60 98,20 97,60 98,60 98,60
28/03 86,00 84,94 87,30 98,60 98,20 97,60 98,60 98,60
29/03 87,00 84,64 87,40 100,00 98,50 99,30 99,60 99,60
30/03 87,00 83,47 86,02 98,90 97,30 97,30 98,40 98,80
31/03 87,00 84,84 87,40 98,40 98,40 99,30 99,70 100,10
01/04 87,00 84,94 87,30 98,32 98,72 99,60 100,00
Variacion semanal 2,35% 0,94% 0,12% 1,15% 1,01% 1,42%

Chicago Board of Trade(s)

May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Dic-06 Jul07
Promedio diciembre | 83,65 86,58 89,59 93,25 96,11 97,83 98,97 98,72

Promedio enero 81,77 84,56 87,42 91,09 93,99 95,75 97,21 97,29

Promedio febrero 82,01 84,75 87,60 91,15 93,90 95,79 97,09 97,77

Semana anterior 82,87 86,02 88,48 92,02 94,39 95,67 96,95 97,04 101,57
28/03 83,76 86,81 89,07 92,42 94,78 96,16 97,24 96,45 100,78
29/03 83,85 87,00 89,17 92,32 94,68 95,96 97,14 96,35 101,18
30/03 83,66 86,71 89,07 92,22 94,48 95,67 96,95 96,65 101,18
31/03 83,85 87,00 89,56 92,42 94,88 96,06 97,63 97,14 101,18
01/04 83,76 87,00 89,76 93,30 95,86 97,14 98,32 97,04 101,18
Variacién semanal 1,07% 1,14% 1,45% 1,39% 1,56% 1,54% 1,42% 0,00% -0,39%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz 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 Abr-05 Emb cerc D.Mr'05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio diciembre 240,67 247,50 58,93 614,53 578,93
Promedio enero 237,86 61,10 58,67 582,38 576,57 571,94
Promedio febrero 239,65 62,15 60,00 578,95 573,56 572,31 577,07
Semana anterior 265,00 61,00 63,00 610,00 598,00
28/03 267,00 61,00 63,00 610,00 605,00 597,50 587,50
29/03 267,00 61,00 63,00 615,00 607,50 601,25 595,00
30/03 267,00 61,00 63,00 610,00 607,50 602,50 601,00
31/03 267,00 61,00 63,00 610,00 606,25 600,00 597,50
01/04 267,00 62,00 63,00 610,00 610,00 605,00 600,00
Var.semanal 0,75% 1,64% 0,00% 0,00% 2,01%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite7)

Mar-05 Abr-05 Ab/Jn-05 JIISp05 Oc/Dc05 En/Mr06 Ab/In-05 JIISp05 Oc/Dc05
Promedio diciembre 113,00 106,24 111,18 116,71 697,06 707,35
Promedio enero 114,05 108,65 112,40 117,20 121,50 673,10 682,50
Promedio febrero 120,20 114,30 117,35 122,50 125,30 670,50 679,25
Semana anterior 128,00 123,00 123,00 125,00 128,00 132,00 695,00 695,00
28/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
29/03 128,00 124,00 123,00 126,00 128,00 132,00 705,00 705,00 695,00
30/03 128,00 123,00 123,00 125,00 128,00 132,00 695,00 695,00 690,00
31/03 127,00 123,00 123,00 125,00 128,00 132,00 700,00 700,00 695,00
01/04 124,00 122,00 122,00 125,00 128,00 132,00 705,00 705,00 700,00
Var.semanal -3,13% -0,81% -0,81% 0,00% 0,00% 0,00% 1,44% 1,44%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Upriver | FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Abr-05 May-05 Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05
Promedio diciembre 221,73 193,16 220,68 219,58
Promedio enero 214,86 190,32 189,06 216,38 206,89 197,50 193,08 197,94
Promedio febrero 204,40 197,76 195,21 222,02 217,57 215,23 214,07 214,21
Semana anterior 224,00 22111 222,95 243,70 245,30 247,20 249,20 249,90 249,40
28/03 225,00 222,03 224,24 243,70 245,30 247,20 249,20 249,90 249,40
29/03 225,00 221,39 223,41 243,30 244,90 246,60 248,30 248,80 247,90
30/03 228,00 227,27 229,10 250,20 251,80 253,40 255,00 255,50 254,70
31/03 229,00 222,31 226,35 245,80 248,20 249,30 250,40 250,50 249,60
01/04 226,00 218,45 238,84 240,31 243,80 244,90
Var.semanal 0,89% -1,21% -1,99% -2,03% -1,38% -1,73%

(2) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embargue es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos 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.
Mr/Ab.05 Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Abr-05 May-05 Jun-05

Promedio diciembre 200,54 199,37 201,81

Promedio enero 195,43 194,67 195,42

Promedio febrero 208,35 204,09 202,65 214,09 211,13 218,12

Semana anterior 235,98 238,46 238,65 237,73 234,70 236,62 236,99

28/03 235,61 237,36 238,09 236,72 233,96 236,07 236,07

29/03 233,87 236,53 237,27 236,53 233,32 235,25 235,25

30/03 239,01 241,03 241,77 242,23 235,52 238,28 240,12

31/03 232,95 235,71 237,18 235,71 232,03 233,32 236,44

01/04 227,99 231,85 233,50 233,32 fli fi fli

Variacién semanal -4,39% -2,85% -1,78% -0,59% -0,08%

Chicago Board of Trade)

May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Nov-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06

Promedio diciembre 199,49 201,92 202,93 203,01 206,44 207,68 209,24

Promedio enero 193,96 196,04 196,90 197,01 200,27 202,08 202,78 203,63 202,09
Promedio febrero 198,53 199,85 200,58 200,61 203,28 204,62 205,43 205,25 206,87
Semana anterior 231,03 232,96 231,67 225,79 221,94 222,67 222,49 220,47 220,47
28/03 229,93 232,04 230,66 224,69 220,83 222,12 221,20 219,00 220,10
29/03 229,29 231,21 230,48 223,96 219,55 220,47 220,47 218,26 219,36
30/03 235,53 237,37 236,17 228,92 224,60 225,34 224,88 222,67 223,41
31/03 230,57 233,69 231,31 227,45 222,49 223,59 223,77 223,04 223,77
01/04 225,61 229,10 227,82 222,76 220,56 221,20 221,94 219,73 221,94
Variacién semanal -2,35% -1,66% -1,67% -1,34% -0,62% -0,66% -0,25% -0,33% 0,67%

Tokyo Grain Exchange

Transgénicag9) No transgénica(i0)

Abr-05 Jun-05 Ago-05 Oct-05 Dic-05 Abr-05 Jun-05 Ago-05 Oct-05
Promedio diciembre 268,37 271,41 276,74 281,71 298,47 308,21 311,80 313,31
Promedio enero 250,32 259,24 266,89 267,90 267,03 270,68 286,11 292,06 295,97
Promedio febrero 251,21 259,04 267,83 271,11 273,04 264,80 281,11 289,96 294,72
Semana anterior 282,99 271,79 283,82 285,96 289,76 290,69 303,39 301,35 307,01
28/03 277,27 281,43 288,63 290,57 297,69 284,38 306,47 306,56 310,35
29/03 280,15 280,88 288,27 290,49 296,68 282,82 300,74 305,36 311,27
30/03 282,71 285,92 294,90 297,21 303,41 284,90 301,47 311,75 319,34
31/03 291,57 294,66 304,30 306,64 311,23 294,57 310,20 320,78 327,14
01/04 285,42 290,01 301,57 305,15 312,40 291,11 308,18 321,66 327,99
Variacion semanal 0,86% 4,40% 6,25% 6,71% 7,81% 0,15% 1,58% 6,74% 6,83%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizadas de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depésitas autorizados de Tokio,
Kanagawe, Chibay Saitama.
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Pellets de Soja Délares por tonelada
Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Abr-05 My/Sp-05 Oc/Dc05 En/Mr-06 Abr-05 May-05 My/Sp-05 Oc/Dc05  En/Mz-06
Promedio diciembre 192,29
Promedio enero 209,71 206,48 212,71 196,62 192,29 196,86
Promedio febrero 212,50 207,75 213,30 199,60 194,30 197,75
Semana anterior 236,00 235,00 238,00 243,00 230,00 221,00 223,00 226,00
28/03 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
29/03 236,00 234,00 236,00 238,00 229,00 225,00 220,00 221,00
30/03 237,00 234,00 236,00 238,00 230,00 225,00 220,00 222,00 225,00
31/03 243,00 240,00 242,00 246,00 236,00 225,00 225,00 228,00
01/04 235,00 235,00 239,00 243,00 229,00 225,00 222,00 223,00 225,00
Variacién semanal -0,42% 0,00% 0,42% 0,00% -0,43% 0,45% 0,00% -0,44%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande
Emb cerc D.May05 Abr-05 My/Sp-05  Oc/Dc-05 Abr-05 May-05 Jun-05 Emb cerc
Promedio diciembre 144,20 148,82 165,54
Promedio enero 158,27 143,40 143,24 145,88 152,69 165,80 167,10
Promedio febrero 153,80 140,95 142,79 141,92 151,89 169,68 168,22
Semana anterior 175,00 171,00 173,50 169,70 171,74 191,69 192,79 194,78 186,73
28/03 175,00 171,00 175,93 168,32 173,34 188,33 189,71 192,19 181,44
29/03 176,00 172,00 175,93 168,65 173,61 187,78 189,98 191,47 181,99
30/03 180,00 174,00 182,98 171,96 178,79 191,80 194,00 197,20 185,74
31/03 175,00 169,00 177,47 168,38 178,13 187,39 187,94 193,23 180,23
01/04 173,00 167,00 173,94 166,45 173,67 184,97 184,97 189,82 fli
Var.semanal -1,14% -2,34% 0,25% -1,92% 1,12% -3,51% -4,06% -2,55% -3,48%
Harina de SO] a Délares por tonelada
Chicago Board of Trade(1s)
May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06
Promedio diciembre 178,30 181,42 183,00 184,42 185,68 189,41 190,40 190,40
Promedio enero 174,13 176,81 178,31 179,70 180,39 184,03 184,55 186,75 188,48
Promedio febrero 179,50 181,63 183,12 184,33 184,69 188,31 189,16 190,78 192,74
Semana anterior 207,67 209,10 209,66 208,00 204,59 204,92 205,03 205,03 204,70
28/03 205,14 206,79 207,78 205,25 201,50 201,72 202,05 203,15 203,37
29/03 205,69 206,90 207,34 205,03 201,17 201,17 201,83 203,15 204,14
30/03 211,64 212,08 212,08 209,44 205,25 205,25 205,25 205,03 205,03
31/03 206,13 208,11 208,33 205,58 203,92 204,03 203,92 204,48 207,78
01/04 202,60 204,70 205,58 203,37 201,39 202,05 203,15 206,35 208,88
Var.semanal -2,44% -2,11% -1,95% -2,23% -1,56% -1,40% -0,91% 0,65% 2,05%

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Embcerc  D.May05 Ene-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 My/JI-05 Ag/Oc-05  Nv/En-05
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
Promedio febrero 441,80 430,65 491,08 496,29 517,52 490,93 491,65 496,72
Semana anterior 490,00 486,00 543,43 539,52 539,52
28/03 488,00 484,00 fer. fer. fer. fer.
29/03 496,00 495,00 552,37 552,37 552,37
30/03 502,00 500,00 543,90 543,90 543,90
31/03 490,00 488,00 556,85 556,85 556,85 556,85
01/04 487,00 483,00 550,80 553,39 553,39
Var.semanal -0,61% -0,62% 2,09% 2,571%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Abr-05 May-05 My/JI-05 Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Abr-05 May-05
Promedio diciembre 444,54 441,17
Promedio enero 422,18 429,40 430,99 429,34 464,11
Promedio febrero 435,03 431,26 443,03 436,33 454,31 473,68
Semana anterior 491,85 486,78 501,55 500,44 503,53 503,53 501,55 491,63
28/03 493,61 489,86 496,92 496,92 497,58 500,89 493,61 493,61
29/03 489,86 484,35 487,44 490,96 489,86 492,95 492,95 489,86 488,76
30/03 497,80 494,49 495,15 496,70 497,80 502,87 502,87 497,80 495,59
31/03 487,22 487,88 483,91 485,01 490,08 490,08 485,01 482,81
01/04 483,47 482,59 481,26 484,57 489,20 489,20 fli fli
Var.semanal -1,70% -0,86% -4,04% -3,17% -2,85% -2,85% -3,30% -1,79%

Chicago Board of Trade(12)

May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06
Promedio diciembre 453,78 455,73 454,47 453,29 453,29 453,65
Promedio enero 438,64 441,62 441,93 442,12 442,12 442,90 443,32 445,15 446,78
Promedio febrero 447,02 450,18 451,48 451,60 451,60 453,37 453,74 454,99 457,52
Semana anterior 505,95 509,04 505,29 502,43 493,61 490,96 489,42 489,42 487,21
28/03 502,43 506,39 503,31 501,10 490,08 489,42 488,32 488,32 483,91
29/03 504,19 508,38 505,29 503,09 493,83 492,72 490,96 489,86 485,01
30/03 517,64 520,50 516,75 514,33 504,85 502,65 498,68 496,03 493,83
31/03 504,85 507,72 504,85 499,34 488,32 494,49 490,52 482,80 477,29
01/04 500,00 504,63 501,54 497,80 496,47 495,59 491,62 489,42 482,80
Var.semanal -1,18% -0,87% -0,74% -0,92% 0,58% 0,94% 0,45% 0,00% -0,90%

(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 autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 23/03/05 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana  Total comprado Total a fijar Total fijado |Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  04/05 10.500,0 8.265,8 148,2 8.449,4 836,9 653,6 5.924,9
(Dic-Nov) (9.000,0) (4.479,2) (4.530,6) (507,2) (216,8) (2.780,7)
03/04 9.850,0 8.825,5 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 13.000,0 4.405,5 403,9 5.346,9 1.659,3 160,8 1.710,3
(Mar-Feb) (7.500,0) (2.990,0) (3.131,8) (1.111,5) (161,0) (707,4)
03/04 11.200,0 11.161,1 2,0 10.493,0 1.850,8 1.788,4 10.405,0
(10.900,0) (11.304,4) (11.306,0) (3.418,3) (3.146,5) (10.836,4)
Sorgo 04/05 700,0 72,5 48 80,3 05 15,0
(Mar-Feb) (800,0) (130,1) (156,4) (31,3 (11,5) (28,0
03/04 400,0 204,0 216,6 30,9 28,4 158,9
(700,0) (666,4) (650,2) (51,4) (41,0 (576,9)
Soja 04/05 8.500,0 2.726,9 388,9 3.854,1 1.630,0 248,6
(Abr-Mar) (9.000,0) (4.455,5) (3.916,6) (1.516,0) (65,4)
03/04 7.000,0 6.770,8 2735 8.062,7 1.863,7 1.400,7 6.708,5
(9.000,0) (8.569,4) (8.154,0) (1.262,6) (1.179,5) (8.866,2)
Girasol 04/05 200,0 47,7 20,0 52,8 18,8 0,8 40,0
(Ene-Dic) (300,0) (5,5 9.9) 0,4) (0,1) 0,2)
03/04 30,0 25,1 40,7 84 6,6 33,8
(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 cosecha 2003/04, porgue tienen periodo de embarque Dic/04 en adelante, ciclo de comercializacion 2004/05.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 02/03/05 estimadas (1) declaradas afiar total
Trigo pan  04/05 2.282,9 2.168,8 1.069,8 402,9
(1.906,8) (1.811,5) (932,5) (305,1)
03/04 4.433,8 42121 1.800,8 1.501,2
(5.042,7) (4.790,6) (1.531,6) (1.300,7)
Soja 04/05 5.819,7 5.819,7 3.810,2 174,1
(4.786,5) (4.786,5) (2.370,7) (87,9)
03/04 24.336,0 24.336,0 8.220,8 7.247,3
(25.429,3) (25.429,3) (8.635,2) (7.689,7)
Girasol 04/05 1.794,7 1.794,7 563,2 62,6
(1.068,3) (1.068,3) (385,1) (98,9)
03/04 2632,2 2632,2 954,8 931,6
(3.220,9) (3.220,9) (1.370,6) (1.207,5)

Al 05/01/05
Maiz 03/04 1929,56 1736,60 304,70 283,30
(1.883,8) (1.695,4) (521,0) (380,6)
Sorgo 03/04 163,2 146,9 8,5 6,7
(137,4) (12377) (14,0) (10,6)

(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: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.
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Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos
Al 01/03/2005

Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas
Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola

Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 8.190 12.544 168

Total Santa Fe 395.022 155.498

Total Cdrdoba 193.212 18.042 1.457 28.096

Total Entre Rios 1.586 151 6.829

Total otras provincias

Total General 598.010 186.235 6.829 1.457 28.096 168

Existencia de aceite

Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 8.942 9.870 8.360
Total Santa Fe 193.787 11.552
Total Cérdoba 5.058 8.996 2.841 269
Total Entre Rios 1.335 691
Total otras provincias
Total General 209.122 30.418 691 2.841 269 8.360
Existencia de pellets

Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 33.100 17.070 1.921
Total Santa Fe 381.346 8.485 371
Total Cdrdoba 11.980 2.644 7.150 4.388
Total Entre Rios 4.670 216
Total otras provincias
Total General 431.096 28.415 7.521 4.388 1.921
Existencia de expellers

Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires
Total Santa Fe 2.776
Total Cdrdoba
Total Entre Rios 757
Total otras provincias
Total General 2.776 757

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercia de"El Gran Rosario”, estaen:
http://www.rosario.com.ar

Un sitio especia mente preparado para potenciar
ROSARIO las oportunidades comerciales de laregion.
INTERNET

Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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Industrializacion y Produccion de semillas oleaginosas
FEBRERO de 2005 Cifras en toneladas

Industrializacion semillas

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 71923 54.142 12.121
Total Santa Fe 1.601.148 141.348

Total Cordoba 115078 37.208 20.042 4.609

Total Entre Rios 11.787 118 2.874

Total otras provincias

Total General 1.799.936 232.816 2874 20.042 4.609 12121
Produccion de aceite

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 13941 24.186 5478
Total Santa Fe 304.186 56.877

Total Cordoba 21.840 14.385 8546 1.567

Total Entre Rios 2151 55 1034

Total otras provincias

Total General 342.118 95.503 1.034 8546 1.567 5478

Produccion de pellets

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo Canola
Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 55.923 24.397 6.621
Total Santa Fe 1.262.998 57.907

Total Cordoba 93.488 15.920 10.892 2.858

Total Entre Rios 9.351 60

Total otras provincias

Total General 1.421.760 98.284 10.892 2858 6.621

Produccion de expellers

Provincia Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo Canola

Total Gral Buenos Aires

Total Buenos Aires 140

Total Santa Fe 7.912

Total Cordoba

Total Entre Rios 1.810
Total otras provincias

Total General 7912 140 1.810

Rendimiento nacional

Producto Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo Canola
Aceite 19% 41% 36% 43% 34% 45%
Pellets 7% 42% 54% 62% 55%
Expeller 0,4% 0,1% 63%

Sobre la base de datos de la Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 350.265.008
Renta Fija 290.788.028
Cau/Pases 374.420.226
Opciones 28.406.963
Plazo 36.061.919
Rueda Continua 320.226.742

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 1.424,31 4,40%  -8,62%
GRAL 61.343,70 3,60% -7,47%
BURCAP 3.427,03 3.88%  -6,52%

La plaza bursitil local cerré el mes de marzo con su indice de
acciones lideres con una caida acumulada del 10,15 por ciento, lo
que acotd la ganancia en lo que va del ano a 1,82 por ciento.

Con la salida de Transportadora de Gas del Sur, desde el viernes, el
indice Merval estara conformado por 11 especies, una menos de las
que lo hicieron durante el primer trimestre de 2005.

Grupo Financiero Galicia, con una participacion de 24,27 por cien-
to, mantiene el liderazgo en el indicador principal de la Bolsa porte-
na. La siguen Petrobras con 16,79 por ciento y Acindar con una
ponderacion del 16,14 por ciento.

La Bolsa se movi6 con volatilidad, marcada por la cautela y a la
espera de un fallo de la cimara de apelaciones estadounidense sobre
un congelamiento de bonos incumplidos del pais.

A las incertidumbres internas se sumé el contexto internacional
que por estos dias enfrenta claves definiciones en términos de tasas
que afectan a todos los emergentes.

El miércoles, el mercado accionario registré un fuerte rebote alcis-
ta, cortando una racha negativa de cinco jornadas consecutivas, ante
el optimismo de dar por descontado que el fallo de la justicia de
EE.UU. serd favorable y lo peor que puede suceder es que la emisiéon
de los nuevos bonos se dilate un poco. Ademas, ayudé la predisposi-
cién de Standard & Poor's a mejorar la calificacién a bancos y compa-
nias de telecomunicaciones una vez finalizado el proceso de canje.

Con este nuevo panorama, los negocios arrancaron el mes de abril

Evolucion del Merval y volumen operado
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con tendencia alcistay el Merval
pudo volver a posicionarse por
encima de la barrera psicologi-
ca de los 1.400 puntos.

En Wall Street, el primer tri-
mestre del ano dejé al indice
Nasdaq en su peor cierre de los
ultimos cuatro afos para el pe-
riodo mencionado, con una per-
dida del 8,1 por ciento en los tres
meses transcurridos en 2005,
contra una baja de 2,6 por cien-
to en el indice Dow Jones en si-
milar periodo.

La baja sectorial mds promi-
nente en el indice Nasdaq fue en
las acciones de Internet, cuyo
subindice de precios disminuy6
su valor un 12,5 por ciento.

De las acciones de mayor mer-
cado y capitalizacién bursaitil
sobresali6 en el trimestre
ExxonMobil, atada a la suba del
petrdleo y convertida en la ac-
cién mas capitalizada del merca-
do, mientras que GM bajé un 27
por ciento en el periodo al anun-
ciar una fuerte disminucion de
utilidades para los trimestres
venideros.

En dos semanas comenzarin
a llegar los trimestrales de las
empresas cotizantes, donde se
lograra una primera aproxima-
cién a los naimeros que domina-
ran el trimestre, que conjugados
con la informacién macro y
otros datos de la realidad mar-
cardn las tendencias inmediatas
de Wall Street.

Mientras tanto, se conocieron
los datos del empleo que de-
muestran que el mercado del
trabajo ha sido el sector de la
economia con mas lenta recupe-
racion desde la ultima recesion
estadounidense.

Hay consenso en Wall Street
sobre un crecimiento de la eco-
nomia de un 4 por ciento
anualizado para el primer trimes-
tre, pero también hay criterios
coincidentes en una disminucién
del crecimiento para el trimes-
tre abril-junio que hoy se inicia.
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Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias

28/03/05

29/03/05

30/03/05

31/03/05

01/04/05

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)

522.600,00
836.941,40

1.453.049,00
3.005.263,39

536.977,00
1.753.434,99

17.700,00
18.095,95

307.253,00
763.312,51

16.612,77
16.057,54

124.012,00
281.066,10

74.970,00
75.779,68

1.254.485,00
1.210.721,94

631.882,77
946.874,57

3.675.776,00
7.013.798,93

477%
53,83%

135,98%
66,62%

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

3.842.204,79

1.753.434,99

781.408,46

297.123,64

1.286.501,62

7.960.673,50

64,99%

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: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracion: mervaros@bcr.com.ar

MERCAIN
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 5,730 23/03/05 31/12 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 3,130 23/03/05 31/12 2°  Jun-04 2.818.242 33.655.310 24.000.000
Alpargatas * 1,550 23/03/05 31/12 2°  Jun-04 -24.362.774 -289.538.622 46.236.713
Alto Palermo 8,450 16/03/05 30/06 4° Jun-04 18.837.540 770.373.698 72.768.225,00
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,640 23/03/05 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 3112 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 5,750 23/03/05 3112 2°  Jun-04 -44.529.000 1.298.170.000 368.128.432
Banco Galicia 3,990 15/03/05 31/12 2°  Jun-04 -98.266.000 1.285.379.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 16,000 22/03/05 3112 2°  Jun-04 161.643.000 1.837.292.000 1.500.000.000
Banco Macro Bansud 3,890 23/03/05 31/12 3°  Sep-04 148.108.000 1.227.743.000 608.943.000
Banco Rio de la Plata 3,100 23/03/05 3112 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 4,780 23/03/05 31/10 2°  Abr-04 13.536.367 137.647.511 55.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/03 31/12 2°  Jun-04 -1.243.974 912.202.237 333.281.049
Capex 5,500 22/03/05 30/04 4°  Abr-04 -2.128.049 346.737.951 47.947.275
Caputo 1,600 21/03/05 3112 2° Jun-04 -374.005 26.203.031 12.150.000
Carlos Casado 1,700 18/03/05 3112 2°  Jun-04 2.553.540 60.388.647 21.600.000
CCl - Concesiones SA 3,960 08/03/05 30/06 4° Jun-04 -45.861.415 463.194.349 111.682.078
Celulosa 3,150 23/03/05 31/05 4°  May-04 19.617.604 76.270.143 75.974.304
Central Costanera 4,380 23/03/05 31/12 2°  Jun-04 32.347.753 860.184.060 146.988.378
Central Puerto 1,610 23/03/05 31/12 2°  Jun-04 -37.967.898 405.799.681 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,200 23/03/05 31/12 3°  Sep-04 21.574.774 220.370.990 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. 1,500 23/03/05 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 10,500 23/03/05 31/03 1° Jun-04 -1.399.000 3.398.000 1.458.000
Com Rivadavia 20,000 29/12/99 3112 2°  Jun-04 -116.184 199.886 270.000
Comercial del Plata * 0,494 23/03/05 31/12 3°  Sep-04 -10.833.000 -619.651.000 260.431.000
Cresud 3,860 23/03/05 30/06 4°  Jun-04 32.103.022 465.168.196 150.532.819
Della Penna 0,860 23/03/05 30/06 1°  Sep-03 144.459 35.978.205 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,690 23/03/05 3112 2°  Jun-04 6.700.000 544.464.000 202.351.288
Domec 1,300 14/03/05 30/04 4°  Abr-04 -471.181 23.136.259 15.000.000
Dycasa 3,280 23/03/05 31/12 2°  Jun-04 18.674.227 122.295.458 30.000.000
Estrada, Angel * 0,750 02/03/05 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 31/12 3°  Sep-03 -12.138.490 55.307.869 37.539.541,70
Ferrum * 3,400 23/03/05 30/06 2°  Dic-03 398.577 104.913.478 42.000.000
Fiplasto 1,350 23/03/05 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 3,000 22/03/05 31/08 3°  May-04 113.161 9.571.003 2.000.000
Garovaglio * 0,470 21/03/05 30/06 2°  Dic-03 -1.373.448 3.798.027 623.987
Gas Natural Ban 2,020 23/03/05 31/12 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 0,750 23/03/05 30/04 4°  Abr-04 943.164 7.953.453 8.168.984
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Informaciéon sobre sociedades con cotizacién regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha aeneral eriodo gjercicio neto _ala cotizacién
Grimoldi 2,650 22/03/05 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 2,150 23/03/05 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 17,000 17/03/05 30/06 4° Jun.04 6.771.434 416.720.161 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,500 22/03/05 31/12 2° Jun.04 1.645.612 29.526.317 22.212.863
INTA * 1,550 08/03/05 31/12 2°  Jun.04 1.158.515 51.292.222 24.700.000
IRSA 3,780 23/03/05 30/06 4°  Jun.04 87.862.000 959.854.000 284.803.000
Ledesma 1,850 23/03/05 31/05 4°  May.04 52.963.901 1.005.529.221 440.000.000
Longvie 0,830 23/03/05 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 1,250 23/03/05 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 500.000,0 18/03/05 30/06 4° Jun.04 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,550 23/03/05 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 3,500 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 31.357.002 803.271.294 352.056.899
Mirgor 28,000 22/03/05 31/12 2°  Jun.04 1.062.774 56.453.555 2.000.000
Molinos J.Semino 1,380 22/03/05 31/05 4°  May.04 3.123.032 51.388.617 24.000.000
Molinos Rio 4,200 23/03/05 31/12 3°  Sep.04 29.151.000 918.354.000 250.380.112
Morixe * 0,930 09/03/05 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 ** 2,100 14/03/05 30/06 3°  Mar.04 -1.909.039 28.199.493 7.000.000
Petrobrés Energia Part.ic.SA 3,560 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 5.000.000 4.838.000.000 2.132.043.387
Petrobras Energia SA 7,500 22/03/05 31/12 2° Jun.04 8.000.000 4.939.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,500 21/03/05 31/12 2° Jun.04 10.879.408 125.794.074 33.930.786
Polledo 0,515 23/03/05 30/06 4° Jun.04 -19.953.840 291.932.980 125.048.204
Quickfood SA 2,750 23/03/05 30/06 4° Jun.04 10.896.872 61.763.365 21.419.606
Quimica Estrella 0,800 22/03/05 31/03 1° Jun.04 -2.076.159 108.792.914 70.500.000
Renault Argentina * 0,720 23/03/05 31/12 3°  Sep.04 -1.917.801 107.678.827 597.301.815
Repsol SA 77,000 23/03/05 31/12 3°  Sep.03 1.687.619.000 15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 163,000 23/03/05 31/12 3°  Sep.04 3.896.000.000  22.890.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 7,500 23/03/05 30/11 2° May.04 12.062.288 92.045.642 24.178.244
S.A. San Miguel 13,700 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 5.257.269 221.363.371 7.625.000
SCH, Banco 35,500 23/03/05 31/12 4°  Dic.03 3.059.100.000 18.442.100.000 2.384.201.471,5
Siderar 21,400 23/03/05 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) 0,490 23/03/05 30/06 1°  Sep.03 431.323 88.359.810 61.271.450
Solvay Indupa 3,820 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 36.112.000 893.971.000 269.283.186
Telecom Arg. "B" * 6,700 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 -230.000.000 938.000.000 984.000.000
Telefénica de Arg. "A" 2,500 23/03/05 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 51,000 23/03/05 31/12 3°  Sep.04 -179.000 208.934.000 64.874.200
Tenaris 18,000 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 175.682.000 1.859.365.000 1.180.537.000
Transp.Gas del Sur 3,500 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 47.767.000 2.106.439.000 794.495.283
Transener 1,420 23/03/05 31/12 2°  Jun.04 174.374.546 593.820.130 360.198.818

(*) cotizacién en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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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

40 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 01/04/05



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

¢ 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)

“\ T‘%I Complejo de Laboratorios:

Servicio de envio de

de Correo Argentino

LaCamaraArbitral de Cereales brinda
alos usuarios 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.

muestras, sin cargo, a traveés

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




GG

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




