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ANO XXIV e N° 1202 ¢ 13 DE MAYO DE 2005

INFRAESTRUCTURA DE
TRANSPORTE Y RETENCIONES
GRANARIAS

as exportaciones de nuestro pais llegaron durante el afo pasa-
Ldo a 34.453 millones de dolares. Del mencionado total, las

exportaciones de productos primarios y de manufacturas de
origen agropecuario (MOA) llegaron a 19.171 millones de dolares.
De este total, las exportaciones granarias (granos, subproductos y
aceites) llegaron a alrededor de 11.000 millones de ddlares.

La mayor parte de las exportaciones argentinas estin constituidas
por commodities (granos, subproductos, aceites, combustibles, etc.),
y éstas se caracterizan por las siguientes variables:

a)El gran peso especifico de esas commodities,

b)El bajo precio unitario por tonelada de esas commodities.

Estas dos variables hacen que el transporte se constituya en uno
de los aspectos centrales de una politica exportadora.

En el caso concreto de los granos, el hinterland de su produccion
es muy extenso y llega a alrededor de 1.000 kilémetros desde las
zonas marginales de produccion (Salta, Formosa, etc.) hasta los prin-
cipales puertos de despacho (San Martin, San Lorenzo, General La-
gos). Para cubrir las distancias mayores el medio ferroviario seria el
mais apto dado que no existen hidrovias desde la zona de produccion
hasta los mencionados puertos pero, lamentablemente, el ferrocarril
tiene una participacion relativa en el transporte de granos -la princi-
pal commodity transportada- de sélo el 14%. El resto es transporta-
do en camién.

La incidencia de los fletes, internos y externos, son determinantes
de nuestras exportaciones. Para el ano pasado (2004), las exporta-
ciones de granos, subproductos y aceites a valor CIF las estimamos
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en 13.500 millones de ddlares y los fletes domésticos y maritimos en
3.300 millones de ddlares, es decir el 24,4% de aquel total.

Veamos lo que podrian ser los nimeros para el corriente ano
(2005):

La produccion argentina de granos de la campana 2004/05 llega-
ria a aproximadamente 81 millones de toneladas. De este total esti-
mamos que las exportaciones de granos, subproductos y aceites ron-
daria los 61 millones de toneladas, casi 7 millones de toneladas mas
que durante el 2004.

De las mencionadas exportaciones, el 78% se embarcaria desde
los puertos privados ubicados entre San Martin y Villa Constitucion.
Si le agregamos los embarques desde otros puertos ubicados mas al
sur (San Nicolds, San Pedro, Zirate y Buenos Aires), puertos que
utilizan las vias navegables del Parand Inferior, Parand de las Palmasy
canales del Rio de la Plata, las exportaciones por los puertos fluviales
llegaria a alrededor del 80% del total. Eso implicaria cerca de 49
millones de toneladas.

Avalor FOB las exportaciones agricolas totales del pais representa-
rian:

61 millones tn por u$s 180 = u$s 11.000 millones

Hay que tener en cuenta que las exportaciones desde los puertos
up river Parana tienen un mayor valor FOB dado que desde los mis-
mos se exportan las semillas oleaginosas y sus subproductos y acei-
tes que tienen un precio mayor. De ahi que consideremos que el
valor FOB para estos puertos es de u$s 185 la tonelada promedio.
Las exportaciones a valor FOB por los puertos de rio implicarian:

49 millones tn por u$s 185 = u$s 8.820 millones

Teniendo en cuenta que el flete maritimo promedio puede estar en
45 dolares la tonelada, estimamos que el flete maritimo total puede
llegar a 2.750 millones de ddlares, por lo que las exportaciones tota-
les a valor CIF estarian en 13.750 millones de ddélares.

Tengamos en cuenta que el impuesto a las exportaciones granarias
(retenciones) estd en el orden de los 2.300 millones de délares para
todo el pais y en 1.850 millones para las exportaciones que se reali-
zan desde los puertos fluviales aledanos a la ciudad de Rosario. De
ahi que seria interesante, mientras se planifica una disminucién pau-
latina de la mencionada gabela, que parte de esos ingresos del go-
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bierno nacional se concreten en obras de infraestructura para el
sector transporte. Aqui tendriamos que distinguir las obras de infra-
estructura del transporte doméstico-terrestre (como ser: anillo cir-
cunvalar, rutas nacionales como la RN 33, RN 34, autopista Rosario-
Cérdoba, Ferrocarril Belgrano, etc.) y las obras que tienen relaciéon
con el flete maritimo como la mayor profundidad de las vias navega-
bles desde Puerto San Martin al mar -36 pies- y desde Santa Fe al
norte -adecuacién de la hidrovia barcacera-. La mayor profundidad
desde Santa Fe a Puerto San Martin, que hoy se encuentra en 22 pies
efectivos, quizas hasta 28 pies, permitiria una mayor actividad de
despacho, también, desde el puerto entrerriano de Diamante.

Construiremos ahora un pequeno modelo que nos permitira cal-
cular las ventajas que tendria una mayor profundidad de las vias
navegables desde Puerto San Martin al mar, es decir pasar de los 32
pies efectivos a los 36 pies efectivos. En articulos anteriores en este
Semanario se han analizado las ventajas que proporcionaria embar-
car nuestra exportacion granaria en barcos que en vez de transpor-
tar 43.000 toneladas pudieran transportar algo mas de 50.000 tone-
ladas. Como en cualquier tipo de industria, hasta un determinado
punto, los rendimientos a escala son crecientes y lo mismo pasa en el
transporte maritimo. Lamentablemente, existen limitaciones geogra-
ficas estructurales que no nos permiten ir mas alld de determinados
niveles. Sin embargo, llevar la profundidad a 36 pies efectivos es
posible, técnicamente, aunque, por supuesto habra que realizar los
estudios para no afectar el medio ambiente.

Si partimos de que se exportarian por los puertos de up river
alrededor de 49 millones de toneladas y que el buque promedio
transportaria alrededor de 43.000 toneladas (a 32 pies efectivos de
calado), tendriamos un total de 1.140 viajes.

Si el promedio de carga de los buques fuese 50.200 toneladas, lo
que seria factible con 36 pies (a razén de 1.800 tn por pie hundido
multiplicado por 4 pies), la cantidad de viajes se reduciria a 976.

Supongamos también que con 32 pies efectivos en los puertos
aledanos a nuestra ciudad los barcos, tipo Panamax, cargarian 43.000
toneladas y completarian unas 15.000 toneladas en el puerto de
Paranagua (Brasil).

Por el contrario, si los barcos cargasen en los puertos de up river
50.200 toneladas, suponemos que quizds no tendrian necesidad de
completar en ningdn puerto brasilefio y se podrian dirigir directa-
mente a destino o por lo menos tendrian esa opcion. Tengamos en
cuenta, también, que una proporcion importante de barcos son los
llamados Handymax, barcos que con 36 pies efectivos de profundi-
dad podrian salir de nuestros puertos priacticamente completos.

También suponemos que la demora de completar en Paranagua
llevaria, por lo menos, 10 dias, cifra que en determinados momentos
del ano (marzo-junio) puede ser significativamente mayor (ha habi-
do momentos de hasta 30 dias o mas).

Hemos considerado que el viaje promedio de nuestras exportacio-
nes es de alrededor de 40 dias si el buque se dirige a destino sin
completar en Paranaguay 50 dias si completa en Paranagua.

Hemos supuesto también que el costo diario de un Panamax es de
50.000 ddlares por dia.

A partir de los datos anteriores haremos los siguientes calculos
que consideramos meramente hipotéticos pero que nos pueden arro-
jar una pista con respecto a las ventajas del dragado a 36 pies.

Logistica A

Suponiendo que el barco car-
ga up river 43.000 toneladas y
completa 15.000 toneladas en
Paranagua, tenemos el siguiente
cilculo:

50 dias x u$s 50.000 por dia
= u$s 2.500.000. Dividiendo
esta cifra por 58.000 toneladas
= u$s 43,1 por tonelada.

Necesariamente se tendrian
que realizar 1.140 viajes y los
barcos cargarian 58.000 tonela-
das, lo que implicaria una carga,
entre Argentina y Brasil, de
66.120.000 toneladas. El costo
total del flete maritimo seria de
2.850 millones de ddlares.

Logistica B

Suponiendo que el barco car-
ga up river 50.200 toneladas y
no completa en el puerto de
Paranagua, tenemos el siguiente
cilculo:

40 dias x u$s 50.000 por dia
= u$s 2.000.000. Dividiendo
esta cifra por 50.200 toneladas
= u$s 39,8 por tonelada.

Necesariamente se tendrian
que realizar 976 viajes y los bar-
cos cargarian 50.200 toneladas,
lo que implicaria una carga, de
produccién argentina, de 49
millones de toneladas. El costo
total del flete maritimo seria de
1.950 millones de dolares.

Es cierto que con la logistica B
el costo total del flete maritimo
seria menor pero ello ocurre
porque se esta cargando un to-
nelaje bastante menor. Es por
ello que haremos la correccién
y vamos a calcular que el tonela-
je faltante se cargari totalmente
en el puerto de Paranagua.

El mencionado faltante es de
17.120.000 toneladas y se car-
garia en el puerto de Paranagua.
En ese puerto se podria cargar
por barco 58.000 toneladas,
por lo que se necesitarian 295
viajes. Consideramos que esos
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viajes también se harian en 40 dias. Tendriamos entonces:

40 dias x u$s 50.000 por dia = u$s 2.000.000. Dividiendo esta
cifra por 58.000 toneladas, tenemos u$s 34,5 por tonelada.

La carga de 17.120.000 toneladas x u$s 34,50 por tonelada = 591
millones de ddlares de flete.

El costo total del flete maritimo para la logistica B seria de 1.950
millones de délares (por los granos cargados en puertos argentinos)
mds 591 millones de délares (por los granos cargados en Paranagua)
= 2.541 millones de délares.

La logistica A sale u$s 2.850 millones

La logistica B sale u$s 2.541 millones

La diferencia a favor de la logistica B es de 309 millones de ddlares
por ano.

El ahorro de flete es significativo y llevard a un aumento en el
precio FOB de nuestros granos, lo que redundard en beneficio del
productor agricola.

El ahorro de flete se considera en forma conjunta, para Argentina
y Brasil, dado que la logistica es planeada, por las grandes empresas
exportadoras, de esa manera. De todas maneras, una mayor profun-
didad de nuestras vias navegables implicard ir dejando paulatina-
mente de lado el actual sistema de 'completamiento'. Este sistema, al
afectar el precio FOB de Paranagua por los mayores tiempos de espe-
ra, termina afectando el precio FOB de los puertos up river.

Como se puede observar de los cdlculos anteriores no hemos con-
siderado nada mis que las exportaciones de productos granarios.
Por supuesto que las ventajas del mayor dragado también se 'derra-
man' sobre las exportaciones e importaciones de otras mercaderias,
como mineral de hierro, combustibles, etc.

En un semanario anterior mencionamos el ahorro que se produci-
ria, seguin nuestros calculos, si se realizasen algunas obras de infraes-
tructura del transporte interno. Si el medio ferroviario aumentase su
participacién desde 14% al 23%, por la concrecion del anillo circun-
valar y una mayor operatividad del ferrocarril Belgrano Cargas, esti-
mamos que los costos de flete se reducirian en aproximadamente 80
millones de ddlares por ano. Si a esto se le agregasen los beneficios
por la construccién de autovias en las rutas nacionales 33 y 34 y la
terminacion de la autopista Rosario-Cérdoba, tendriamos beneficios
conjuntos, agregados a los producidos en el flete maritimo, que no
estarian lejos de los 500 millones de délares anuales.

En un sistema competitivo como es el del mercado granario, esos
beneficios implicarian grandes mejoras de precios para el productor
agropecuario, lo que implica también en mejoras para el 'interior' del
pais.

El hecho de que estemos bregando por una mayor inversiéon en
infraestructura por parte de los gobiernos en base a sus ingresos por
el impuesto a la exportacién (retenciones) no implica que desde
ahora no estemos pidiendo la eliminacién de la mencionada gabela.
El impuesto a las retenciones debe ser eliminado por ser
discriminatorio. En la realidad de los nameros, el dolar que hoy reci-
be el productor de soja es de 2,35 pesos mientras que el délar que en
promedio reciben los sectores de la industria es de 3,19 pesos, te-
niendo en cuenta un arancel de 10%. Es decir que el productor
agropecuario recibe un ddlar que vale el 73,7% del dolar que recibe
el sector industrial.

Ya en anteriores oportunidades nos hemos referido a las causas

que motivan esta discriminacién
entre los dos sectores de la eco-
nomia, siendo la principal el he-
cho que con un tipo de cambio
igual el sector industrial no po-
dria competir en el exterior. Esto
no es correcto desde el momen-
to que durante la vigencia del
plan de convertibilidad (1991-
2001) con un tipo de cambio
Unico las exportaciones de ma-
nufacturas de origen industrial
(MOI) se multiplicaron por tres.
Otra razén que se esgrime, por
parte de algunos analistas, es la
de la inelasticidad de la oferta
granaria, idea que proviene de
algunos economistas cldsicos
especialmente David Ricardo.
Segun esta idea la variacién po-
sitiva en los precios no implica
un incentivo para una mayor
produccion. Esto es inexacto.
Bast6 que en la década del no-
venta se eliminasen las retencio-
nes para que aumentase fuerte-
mente la produccion.

Ante el argumento expresado
en el parrafo anterior algunos
podrian hacer la siguiente obje-
ciéon: équé paso en los tres ulti-
mos anos cuando a pesar de
incrementarse la alicuota de las
retenciones (+ 20%) aumento
también la produccién? La res-
puesta es sencilla: la produccién
aumento a pesar del incrementd
de la alicuota de retenciones por
el aumento de los precios inter-
nacionales y la mejor relacién
cambiaria en los primeros mo-
mentos después de la devalua-
cién de nuestra moneda a prin-
cipios de 2002.

EVOLUCION DE
LOS TERMINOS
DE INTERCAMBIO

Una de las estadisticas mads
importantes de la
macroeconomia de un pais es la
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que se refiere a la evolucion de los términos de Intercambio. Estos
muestran la relacion de los precios de exportacion dividido los pre-
cios de importacion en nimeros indices.

Como una confirmaciéon de lo anterior se puede ver una grafica
publicada en la "Sintesis de la Economia Real", N° 48, del Centro
de Estudios para la Produccion (CEP) del Ministerio de Economia. En
dicha grifica (pdg. 25) se muestra la evolucién mencionada de los
términos de intercambio. La grafica abarca la evolucién desde el
primer trimestre de 1999 hasta el dltimo trimestre de 2004. La base
del nimero indice es de 1993 = 100. La evolucion ha sido la siguien-
te:

1. 99 94
2.99 95
3.99 97
4. 99 100
1. 00 103
2. 00 106
3. 00 110
4. 00 108
1. 01 105
2.01 105
3.01 108
4. 01 105
1. 02 98
2. 02 102
3. 02 110
4. 02 115
1. 03 115
2.03 110
3.03 115
4. 03 118
1. 04 122
2. 04 120
3. 04 115
4. 04 110

Como se puede deducir de los nimeros anteriores los términos de
intercambio deducidos de los precios de nuestras exportaciones e
importaciones han sido muy favorables para la Republica Argentina.

EQUIVOCADA JUSTIFICACION DE LAS
RETENCIONES

nes es la defensa del salario real. En este sentido se sostiene

que si no se aplicasen retenciones, cuando se produce una
devaluacién, los precios de los alimentos subirian y afectarian el
salario real de los trabajadores. Este tipo de justificacién se mencio-
no, por ejemplo, en la devaluacion compensada del ano 1967, cuan-
do el Ministro de Economia, Adalbert Krieger Vasena, tras la fuerte
devaluacion de nuestra moneda que se realiz6 a mitad de ese afno,
aumento las retenciones (J. C. de Pablo ha publicado un pequefo
libro sobre las Politicas Antiinflacionarias aplicadas durante esos

U na de las razones que se esgrimen para justificar las retencio-

anos).

Pero algo parecido ocurre
cuando los precios externos de
nuestras commodities granarias
se incrementan. El aumento de
esos precios puede tener un efec-
to inflacionario doméstico simi-
lar al producido por una deva-
luacion. Esto llevaria a que los
molinos o fibricas aceiteras que
cubren la demanda interna de
alimentos aumenten los precios
internos ya que, caso contrario,
se encontrarian con grandes
desventajas con respecto a los
precios que se registran en el
mercado externo. A esto hay que
agregar que las empresas propie-
tarias de los molinos y fibricas
de aceites mds importantes esta-
blecidos en nuestro pais son tam-
bién exportadores.

Muchas cosas se pueden criti-
car alo ocurrido en los afos no-
venta pero hay una que resiste
todo cuestionamiento y es la es-
tabilidad que hubo en materia
de precios. No existe ninguna
duda que la estabilidad de pre-
cios que se registré en los afnos
'90 no se registraba desde fines
de los anos '20 y esto a pesar de
los altos precios internacionales
que se registraron en algunos
anos de esa década. Veamos los
precios FOB en ddlares por to-
nelada desde 1990 a 2004 para
algunos de los principales pro-
ductos (en realidad la soja es un
producto que se exporta casi en
su totalidad y por lo tanto no tie-
ne un efecto de empuje sobre
los precios domésticos. En cam-
bio, el trigo y el aceite de girasol
son dos articulos que pesan en
la canasta familiar):

Soja

1990 215,08
1991 213,83
1992 212,08
1993 226,83
1994 233,92
1995 231,75
1996 285,42
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1997 296,50
1998 221,83
1999 175,33
2000 187,42
2001 171,50
2002 198,00
2003 238,42
2004 260,67

Aceite de Girasol

1990 451,92
1991 435,17
1992 414,83
1993 500,00
1994 596,75
1995 608,33
1996 514,22
1997 539,25
1998 651,83
1999 431,33
2000 335,33
2001 417,33
2002 528,31
2003 543,92
2004 591,08
Trigo

1990 129,08
1991 98,67
1992 124,67
1993 131,08
1994 131,00
1995 177,83
1996 218,49
1997 157,33
1998 120,42
1999 114,42
2000 117,58
2001 122,50
2002 145,80
2003 157,67
2004 140,33

Como se puede deducir de las listas anteriores, ha habido afos
con fuertes incrementos en los precios de algunas de estas
commodities agricolas, algunas de ellas de fuerte repercusién sobre
los precios domésticos, como el trigo y el aceite de girasol. Asi por
ejemplo, el trigo alcanz6 su maximo en el ano 1996 con algo mas de
218 dolares por tonelada en promedio, priacticamente un 121% de
incremento con respecto al precio promedio de 1991 cuando co-
menzo6 la convertibilidad. Con respecto al aceite de girasol, alcanz6
su maximo en 1995 con algo mas de 618 dolares la tonelada en
promedio, con un incremento de 40% con respecto al precio prome-
dio de 1991.

A pesar de que en esos anos se registraron fuertes alzas de precios

en esos productos y a pesar de
no existir retenciones, el indice
de precios no registré practica-
mente aumento. Claro que algu-
nos podrian sostener que una
'devaluacion', como la registra-
da en el 2002, tiene un efecto
mucho mayor pero, entonces, éa
qué inducir a semejante depre-
ciacién de la moneda?

La caida del salario real tiene
como su principal causa el pro-
pio hecho de la devaluaci6on
monetaria. {Tiene sentido soste-
ner que las retenciones tienen
que aplicarse después de una
devaluacion para sostener el ni-
vel del salario real cuando éste
ha caido por esa devaluacién? La
politica devaluatoria encierra
una contradicciéon. Por un lado,
se busca impulsar las exportacio-
nes con un tipo de cambio mds
favorable; por el otro se redu-
cen esos beneficios a través de
la aplicacion de retenciones. Lo
unico que nos queda es el he-
cho de la 'discriminacién', es de-
cir que algunos sectores no se
vean afectados por las retencio-
nes, lo que no es mas que la apli-
cacion de la 'dualidad cambiaria'
a la que nos hemos referido en
otras oportunidades.

Si queremos ver la evolucion
en términos reales podemos par-
tir para el sector granario de un
tipo de cambio nominal de 2,9
pesos por dolar y le deducimos
el incremento de retencién des-
de marzo de 2002 de 20%. Tene-
mos entonces 2,42 pesos. Multi-
plicamos esta cifra por el incre-
mento de precios mayoristas de
Estados Unidos desde aquel
momento (1,06) y lo dividimos
por el aumento de los precios
mayoristas argentinos (2,455).
Esto nos determina un tipo de
cambio por délar de 1,044 pe-
sos. Para el sector industrial, a
2,90 pesos le agregamos un 10%
de arancel promedio y lo multi-
plicamos por 1,06 y dividimos
por 2,455. El resultado es 1,38
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pesos por dolar. Es decir que el
délar granario es de 0,756 del
dolar industrial.

MODIFICACIONES
EN EL REGIMEN
PARA
TRANSPORTAR
GRANOS

Los cambios en las normas
que atanen al movimiento de
granos en la comercializacion
del sector finalmente fueron in-
troducidos en esta semana me-
diante su publicacién en el Bole-
tin Oficial. Ello a contramano de
lo que pensaban algunos opera-
dores del sector, cuya hipotesis
era que no se implementarian en
plena época de cosecha. Pero lo
cierto es que habia voluntad
politica por ponerlos rapida-
mente en funcionamiento.

Este jueves 12 de mayo salid
publicada la resolucién que es-
tablece el uso obligatorio de Car-
ta de Porte para todas las moda-
lidades de transporte de granos
en el pais. La norma, identifica-
da como Resolucién Conjunta
335/2005, 317/2005 y General
1880, empezo a regir este vier-
nes, pero contempla de alguna
forma el que las modificaciones
no pueden implementarse brus-
camente en plena época de co-
secha. Por tal motivo, la norma
prevé la recepcion de mercade-
ria acompanada por los formu-
larios que estaban vigentes has-
ta el jueves 12 por 60 dias mas;
esto seria hasta el 12 de julio
proximo.

Los puntos principales de la
norma, que se diferencian de la
anterior normativa, significan en
la practica:

- La existencia de 2 tipos de
carta de porte, un formulario de
Carta de Porte para Transporte

Automotor de Granos y otro de Carta de Porte para Transporte Fe-
rroviario de Granos.

-La continuidad del Conocimiento de Embarque como formulario
para transportar granos por via fluvial. Sin embargo, en los
considerandos se menciona la futura definicién de un modelo de
Carta de Porte para esta modalidad, para que todo el sistema quede
unificado.

-No podrin utilizarse mas los remitos para distancias cortas, es
decir, el acarreo por menos de 50 kilbmetros en operaciones prima-
rias; indefectiblemente debera usarse la Carta de Porte.

-El transporte de subproductos estd exceptuado del uso de CP.

-Las CP deben ser confeccionadas por el adquirente del formulario
y en origen. Pueden adquirir CP, los productores inscriptos en la AFIP,
comerciantes de granos, industriales o prestadores de servicios

-No pueden adquirir CPB, las empresas de transporte ferroviario y
fluvial, y los operadores que efectian compra venta en consignacion
sin instalaciones, los que figuran como deposito y/o mayorista de
harina, los canjeadores, los corredores, los mercados a término, los
operadores de balanzas publicas, los entregadores recibidores y los
laboratorios.

-SAGPyA podra autorizar a que las CP sean emitidas por el destina-
tario siempre que el remitente sea un productor inscripto en la AFIP.
Se consignard, por lo tanto, que son emitidas "por cuenta y orden"
del productor.

-Los canjeadores y los operadores que compran y venden en con-
signacion sin instalaciones deberdn instrumentar sus operaciones
por las CP que emitan los productores o acopiadores intervinientes,
consigniandose que la emision del formulario es por cuenta 'y orden
de...

-Si se transporta grano de mas de un cargador en el mismo medio
de transporte se confeccionarin tantos formularios de CP como car-
gadores haya en la operacion.

-Si se transporta mas de un tipo de grano, se confeccionarin tantas
CP como productos se carguen en la unidad de transporte.

-Si se transportan granos en un mismo medio de transporte para
distintos destinos, se confeccionaran tantas CP como destinos haya
en la operacion.

-El pesaje de los granos se hard en la instalaciéon del cargador /
remitente.

-Si no hay balanza en la instalaciéon del cargador / remitente, se
consignari en la CP que la carga sera pesada en destino o en transito
y se pondran el kilaje aproximado en el campo designado para ello.

-Los CP para transporte automotor y para transporte ferroviario
son instransferibles. El Conocimiento de Embarque, que actia como
carta de porte para el transporte fluvial puede transferirse, segin lo
contempla la Ley de Navegacion.

-Habra un nuevo Cédigo de Autorizaciéon de Uso (CAU) otorgado
por la AFIP.

-Se deberan consignar los nimeros de operador en la ONCCA y el
de planta del remitente.

-El desplazamiento de mercaderia sin el correspondiente formula-
rio, debidamente cumplimentado, serda motivo de exclusién inmedia-
ta del Registro Fiscal de Operadores en la Compra Venta de Granos'y
Legumbres, una vez que la Secretaria de Transporte, la ONCCAy la
AFIP identifiquen a los involucrados en la operacion.
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Por la norma completa, ver en
las siguientes pdaginas en
Internet:
http://www.oncca.gov.ar/resolu-
ciones/resoluciones_granos.asp
http://infoleg.mecon.gov.ar/
txtnorma/106192.htm

SOJA

Todas las pizarras
en rojo en Chicago

No hubo contrato de futuros
agricolas que terminara positivo
en esta semana. Los precios del
poroto y del aceite de soja fue-
ron de los mas golpeados, con
pérdidas acumuladas en la sema-
na de entre el 4% y el 5,5%. Los
futuros de harina, mientras tan-
to, perdieron entre 1,7% y 3%
en sus primeras posiciones.

Hasta la aparicion del informe
del USDA, el mercado de
Chicago no tuvo muchas noticias
que le permitieran tomar un
rumbo ascendente.

Los operadores observaron,
en general, los informes
climaticos. Aunque no resulta
particularmente relevante por
ahora, el tiempo seco y el déficit
hidrico en algunas dreas del Me-
dio Oeste estaban poniendo un
pequeno alerta sobre los precios.
Sin embargo, los tltimos pronods-
ticos estaban anticipando un
cambio en el comportamiento
de las variables meteorolégicas,
cambio beneficioso para la siem-
bray el desarrollo de las plantas
en sus primeras fases
fenologicas.

En el altimo informe de evolu-
cion de labores culturales, el
USDA informé que estaba sem-
brado el 26% del area cultivable
de soja en EE.UU., adn demora-
da respecto del 32% del ano pa-
sado pero superando a la media
histérica. Los operadores aguar-
dan que el préximo reporte, a
conocerse el lunes 16 después

del cierre de Chicago, muestre un avance del 50%.

Desde el frente exportador, no hubo sorpresas para el complejo
sojero estadounidense. El informe de inspeccién de exportaciones
estadounidenses mostré el despacho de 224.500 Tm en la Gltima
semana, cifra que result6 inferior a los 460.000 Tm de la semana
anterior. Los embarques en lo que va del afno comercial ascienden a
26,1 millones de toneladas, superando en un 20,3% el acumulado
del ano pasado para esta misma fecha.

El informe de ventas semanales de exportacion del jueves, tampo-
co aport6 algo al mercado norteamericano. EE.UU. vendi6 en forma
neta 182.800 Tm de soja, cifra cercana al minimo esperado por los
traders, quienes habian trazado un rango de estimaciones que iba de
175 a 425 K Tm.

Los nimeros que se van conociendo de la produccion brasilefia
no aportan nada en este momento, ya que sé6lo sirven para ajustar
algin nimero en mas o en menos.

En esta semana, la CONAB reflejé las pérdidas de cosecha
percibidas por los privados y reajust6 su cilculo de produccién de
soja brasilena a 50,2 millones Tm, frente al cdlculo anterior de 53,1
millones. Antes que la CONAB, una consultora brasilena, Ag Rural,
habia recortado su estimacion de produccion a 50,8 millones Tm, de
51,3 millones que habia proyectado hace un mes.

Cuando se conocio el informe del USDA, los anticipos de apertura
apostaban a una suba del mercado porque los guarismos tendrian
que tener influencia positiva sobre las cotizaciones, pero las expecta-
tivas no se concretaron. Un par de parrafos mas adelante comenta-
mos sobre el reporte propiamente dicho, pero, sin lugar a dudas, la
actividad de los fondos sigue siendo decisiva para la evolucion del
mercado.

A lo largo de la semana, los fondos terminaron resultando vende-
dores netos por montos notables en varias de las ruedas, si bien en
alguna estuvieron a ambos lados del mercado. Inclusive, en el mismo
dia de emision del reporte del USDA vendieron unos 7.000 contra-
tos. Se estimaba, por lo tanto, que la posicién comprada habria au-
mentado en esta Gltima semana, siendo un factor de presion adicio-
nal sobre los precios.

La actividad de los fondos podria interpretarse como una "movida
de salida" desde los posicionamientos en el rubro commodities. El
indice de futuros del CRB descendié un 1,3% en esta semana. El
indice conformado por productos energéticos cayé un 3,7% en la
semana, mientras que el compuesto por granos retrocedié un 1,2%.

Cierto escepticismo sobre los nimeros del USDA

El informe del USDA del jueves habria resultado alcista ya que se
redujo el stock final de soja estadounidense para la presente tempo-
rada, a 9,6 millones Tm, 600 K Tm menos que lo calculado en abril y
ligeramente por debajo de la media de los traders, que estaba en 9,7
M Tm.

También habria resultado alcista a la luz de los primeros nimeros
de la temporada 2005/06, a iniciarse el préximo 1° de septiembre. La
produccién fue proyectada en 78,8 M Tm, 8% por debajo del ntiime-
ro de produccién actual de 85,5 millones. El USDA sorprendi6 a los
traders ya que hubo un notorio recorte en el stock final. El ndmero
fue de 7,89 M Tm, algo mas de 2 millones inferior a lo que habian
anticipado los analistas en el mercado de Chicago, y un 18% inferior
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al stock final de este 2004/05. Gran parte de esa reduccioén obedece
a que el USDA prevé que se exportard mas soja en el proximo ciclo,
habiendo elevado la cifra de los 29,9 millones de este ciclo a los 30,6
millones para la temporada 2005/06.

Si miramos estos numeros desde lejos, se podrd observar que la
relacién stocks / uso en EE.UU. cae un apreciable 20% a un ratio de
9,8 puntos, pero que esa relaciéon mas que duplica el ratio de la
malisima temporada 2003/04.

Por lo tanto, subsiste en el mercado la sensacién de que hay una
gran oferta de soja en el mundo que permitird capear "cualquier”
tormenta coyuntural. Diciéndolo de otra forma, todos los factores
bajistas parecieran estar insoportados en el mercado.

Pero, la comodidad volvera a ser puesta a prueba en los préximos
meses en la medida que la definicién de la produccién estadouniden-
se se aproxime. Los prondsticos climaticos para los cultivos
oleaginosos prestaran volatilidad a los precios en los préoximos 2 a 3
meses.

Respecto de la oferta y demanda internacional, no hubo grandes
cambios, excepto la disminucién en 1 millén de toneladas en la pro-
duccion de soja de Brasil.

En lo que hace a la oferta, hay un avance mas o menos normal en
la siembra de EE.UU. como asi también en Canad4. En Australia ter-
mind la implantacion de colza, sin llegar a cubrirse el drea de inten-
cién debido a la sequia. Y, habra que observar qué sucede en Chinay
en India.

CBOT deprime los precios de la soja local

Después de haber superado los valores del viernes en las ruedas
del lunes y martes, la soja en el mercado local empez6 a bajar, fuerte-
mente influenciada por el derrotero bajista de Chicago. Los $460
pagados este viernes significaron una baja semanal del 4,7% que, en
términos de moneda dura, pueden traducirse en una baja del 2,2%.

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

Productos principales ~ Cosecha/ Prod. Registro de Acumulado Acumulado
la semana 12/05/2005 comparativo 12/05/04

TRIGO PAN 2004/05 42703 7.921.940 4.851.330
2003/04 9.833.816 6.200.564

MAIZ 2004/05 234.666 6.272.906 4583.971
2003/04 11.165.317 11.304.634

SORGO 2004/05 106.974 166.036
2003/04 664 206.335 666.422

HABA DE SOJA 2004/05 688.100 5.365.950 5.011.440
2003/04 164 6.771.034 8.563.663

SEMILLA DE GIRASOL 2004/05 1.101 72.716 10.049
2003/04 25132 244,673

ACEITE DE GIRASOL 2005 51.632 473.345 282518
2004 937.016 862.692

ACEITE DE SOJA 2005 61.953 887.780 1.103.793
2004 4523355 3.877.910

PELLETS DE GIRASOL 2005 27.450 430513 438.469
2004 951.847 1.118.950

PELLETS DE SOJA 2005 475.828 4.007.150 4.488.811
2004 19.601.834 17.824.340

Volimenes expresados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccién de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.

Esto equivale a una soja de US$
161. Este valor puede ayudarnos
a entender el interés por vender
soja en las ultimas jornadas, en
donde se not6 la ausencia de
volumen operado. Comprensi-
ble cuando se compara los valo-
res que, por otra parte, se ofre-
cian -o se ajustaban- en los con-
tratos de futuros, con precios de
2 a 3 ddlares mayores a los del
fisico para la posicion de entre-
ga May’05. El promedio diario
estuvo en 35.000 Tm en el re-
cinto de operaciones local. En la
semana pasada, el promedio dia-
rio de negocios superé ligera-
mente las 50.000 toneladas.

Con las primas asidticas mo-
viéndose poco, la demanda ex-
terna sigue moviéndose cautelo-
samente. Los precios FOB puer-
tos argentinos cayeron entre un
4% y 5,5% en esta semana para
poroto y aceite de soja, mientras
que la harina acumul6 pérdidas
de un 3%.

Localmente, los vendedores
empezaron a retener la merca-
deria, y se not6 cierta tranquili-
dad en el ingreso de camiones
de esta semana.

La conjuncién de fuertes ba-
jas en las cotizaciones de expor-
tacion y una pérdida no tan pro-
nunciada en términos de ddlar
en el valor de la soja local hicie-
ron que el margen bruto de la
industria se estrechara un poco.

La actividad en los campos
continu6 febrilmente, estiman-
dose que esta cosechado mis del
85% del drea cultivable con soja.

Las estimaciones de produc-
cién siguen oscilando entre los
37,5 millones de toneladas de la
SAGPyA, que parece ser uno de
los nimeros mds bajos que se
manejan’en el mercado, y los 39
millones que calcula del USDA.
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TRIGO

Baja Chicago por
buen clima y mas
trigo

En el mercado de Chicago la
evolucion del clima en las regio-
nes productoras estadouniden-
ses es quién marca el rumbo del
mercado. Si bien esta semana se
conocié un nuevo reporte men-
sual del USDA, en la operatoria
diaria las condiciones climaticas
son las que mandan.

Ante los cambios climaticos los
fondos son los que actian de for-
ma mas agresivas y definen las
tendencias de los precios.

El clima seco en el extremo sur
de las Planicies y en el este del
Medio Oeste que afecta a los
cultivos de trigo duro de invier-
noy a la variedad blanda fue un
parcial soporte para las cotiza-
ciones

Los analistas del cereal consi-
deran que la mayor parte del
cereal de invierno necesita un
mayor nivel de humedad para
continuar desarrollandose favo-
rablemente.

Segun un consultor climatico
el clima seco ya perjudico a los
cultivos de los estados de
Oklahoma y Texas, asi como al
trigo del sudoeste de Kansas.

En el informe semanal sobre
el estado de los cultivos el USDA
confirmé los datos que estin
observando en algunas regiones,
inform6 un deterioro de las con-
diciones mayor a lo esperado
por el mercado.

Al domingo pasado el 59% del
cereal de invierno se encontra-
ba en la categoria de bueno a
excelente, bajando un 6% respec-
to de la semana anterior pero
superando el 45% del afio pasa-
do a la misma fecha.

Con el transcurso de las sema-
nas la calidad del cereal se esta

deteriorando, siendo un elemento de sostén para los precios futu-
ros.

Por otra parte, el trigo de primavera se continda sembrando, al-
canzando el 80% de las intenciones de siembra, debajo del 82% del
ano pasado pero superando el promedio de los ultimos cinco anos
del 62%.

Los pronésticos climaticos son quienes dan la direccion a los pre-
cios. Cuando indican lluvias en las zonas secas, los precios de los
mercados de futuros de Chicago y Kansas cierran con bajas.

Para los proximos dias se pronostican precipitaciones en las dreas
mas secas de las Planicies del Sur, lo que traera cierto alivio a las dreas
mas estresadas y podran mejorar los rendimientos potenciales. Sin
embargo, en el largo plazo los prondsticos contindan anticipando
clima seco y con temperaturas superiores a lo normal.

En materia de exportaciones, los embarques de trigo estadouni-
dense siguen sin mejorar. Las inspecciones semanales sefialaron
374.900 tn embarcadas, muy por debajo de las 633.400 tn de la
semana pasaday de las 519.500 del 2004 a la misma fecha. El acumu-
lado del ano comercial alcanza a 26,3 millones de tn contra las 28,9
del ano anterior.

En EE.UU. se observa que las ventas actuales del cereal son rutina-
rias con importadores de granos de Asia informando que comprarin
trigo al este europeo por los precios mas competitivos y ante la se-
quia que estd afectando a Australia, el tradicional abastecedor de la
region.

Esta semana, la Unién Europea otorgé subsidios a 312.500 tn de
trigo por 6 euros por tn, aumentando tanto el reembolso como el
tonelaje. Esta decision fue vista con buenos ojos por parte del opera-
dor europeo a pesar que contindan solicitando un importe mayor en
ambos conceptos.

La Oficina de Granos de Francia (ONIC) recort6 su estimacion de
las reservas finales a 4,9 millones de tn, por debajo de las 5 millones
registradas el mes pasado pero superando ampliamente las 1,9 millo-
nes de tn del ano pasado.

ONIC también recort6 su estimacién de las exportaciones a paises
que no pertenecen a la Unién Europea (UE) a 6,7 millones de tn,
desde las 6,8 millones del mes pasado. Pero subi6 su estimacion de
las exportaciones de trigo de Francia a otros paises de la UE a 8,13
millones de tn, desde los 8 millones de abril.

Los exportadores mundiales contindan enfrentando una fuerte
competencia del cereal proveniente del Mar Negro, principalmente a
los destinos del norte de Africa

EE.UU. también enfrenta un panorama negativo en sus exportacio-
nes. El reporte semanal informé ventas por 365.300 tn (combinan-
do cosecha viejay nueva) cuando el mercado esperaba entre 225.000
y 375.000 tn.

La reciente firmeza que volvié a mostrar el délar es un factor que
juega en contra de las exportaciones estadounidenses de productos
agricolas y la situacion se refleja en el mercado.

La operatoria semanal en el mercado de Chicago también estuvo
signada por el posicionamiento de los operadores ante el nuevo re-
porte mensual del USDA.

En promedio los analistas esperaban que la estimacién de produc-
cion de trigo de invierno alcanzara las 42,3 millones de tn, superan-
do los 40,7 millones cosechadas en la campana anterior. También
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estimaban que los stocks del cereal de la campana vieja alcanzaran
los 15 millones de tn, arriba de los 14,7 millones del reporte de abril.

Para la préxima campana, el rango de las proyecciones sobre el
stock final fue bastante mds amplio. Las mismas fueron de 13,3 a
18,5 millones de tn, con un promedio en 15,7 millones.

El informe mensual del USDA es el primero que comenzo a mostrar
proyecciones para la campana 2005/06, aunque bien se aclara que
son tentativas dado que en el hemisferio norte esta finalizando la
siembra del trigo de primavera y en el hemisferio sur recién comien-
za la siembra.

Para EE.UU. las cifras de la campana 2004/05 quedaron sin cam-
bios mientras que las estimaciones iniciales para la préxima sefnalan
una produccién de trigo mayor en 720.000 tn por prondsticos de
mejor cosecha de trigo de invierno.

La produccion esperada de 59,46 millones de tn no es acompaia-
das por buenas cifras de demanda: se proyectan menor consumo
domestico y menores exportaciones. De esta forma los stocks finales
proyectados de la campana 2005/06 se estiman en 18,45 millones de
tn frente a los 14,72 de la campana precedente.

Del total estimado para el trigo, el cereal de invierno se proyect6
en 43,3 millones de tn, arriba de las estimaciones previas de los
operadores.

A nivel mundial la produccién 2004/05 fue aumentada en 1,2 mi-
llones de tn, para alcanzar las 624,9 millones de tn, incremento que
se tradujo en su totalidad en un aumento de las reservas finales que
se estiman en 149,55 millones de tn.

Para la campana 2005/06 se proyecta una produccién global de
615,21 millones de tn ante diversos cambios en las cosechas de mu-
chos paises, atento a la evolucion climitica en algunas regiones pro-
ductoras.

Las principales disminuciones se observan en la Uni6én Europea,
Canadd y Argentina, mientras que recomponen sus nimeros Austra-
lia, China, Pakistin y Kazajstin. Para el bloque europeo se proyecta
una disminucién de casi 10 millones de tn.

Ante una menor produccién y un crecimiento del consumo del
cereal, los stocks finales de la campana se proyectan en 147,44 millo-
nes de tn.

El trigo local tiene vida propia

En el mercado local los precios del cereal escaparon a la tendencia

externa. La demanda, tanto de
la exportacién como de la
molineria, se muestra muy acti-
va y la puja por realizar nuevos
negocios motiva mejores pre-
Cios.

Los precios disponibles llega-
ron hasta los $ 300 que pago la
industria molinera el jueves,
mientras que la exportacion lle-
g6 a pagar los $ 295 del viernes
anterior para el cereal con en-
trega inmediata o sin descarga.

La suba de casi $ 5 en la sema-
na frente a la caida de casi u$s
4,50 en el mercado de Chicago
no motivo a los productores a
ingresar mas cereal al circuito
comercial.

Esta respuesta se podria fun-
damentar en que los vendedo-
res esperan mejores precios en
el corto plazo y tienen una exis-
tencia en reserva que no es tan
holgada como muchos piensan.

De los 16 millones de tn que
se obtuvieron este afo de pro-
duccion el sector exportador ya
lleva compradas 9 millones para
el cumplimiento de sus compro-
misos externos y la molineria se
estima que tiene otros 3 millo-
nes de tn.

Con 12 millones de tn ya in-
gresadas al mercado, el saldo de
4 millones de tn deberia
distribuirse entre la exportacion
y la molineria. Siendo que esta
altima consume anualmente
aproximadamente 5 millones de
tn, el saldo de 2 millones debe-
ria ser abastecida compitiendo
fuertemente con el sector
exportador si se cumple la de-
manda potencial por parte de
Brasil (para este andlisis consi-
deramos que el saldo de stock
inicial de la campana se repetira
como stock final).

Al dltimo reporte conocido
Brasil llevaba comprometidos
compras por 2,54 millones de tn
de trigo, de las cuales 1,8 millo-
nes de tn ya fueron embarcados.
Si efectivamente compra todo el
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cereal en Argentina, unas 4,5
millones de tn, ain quedarian
negocios potenciales por casi 2
millones de tn.

El ritmo de compras de nues-
tro pais vecino esta siguiendo el
mismo patrén de la campana
pasada. El volumen de compro-
misos del ano pasado ala misma
fecha totalizaba 2,55 millones de
tn, y fue incrementandose sema-
na tras semana hasta octubre
cuando ingresd su nueva pro-
duccién.

Si a la demanda potencial de
Brasil le sumamos algin otro
comprador que pueda aparecer,
las ventas externas de trigo po-
drian exceder el saldo potencial
de 10,5 millones de tn, siendo
que tan so6lo faltarian compro-
meter 2 millones de tn.

Al 06/05 los compromisos ex-
ternos de trigo argentino 2004/
05 sumaban 8,68 millones de tn,
aumentando s6lo 20.000 tn en
una semana pero superando am-
pliamente los 4,64 millones del
ano pasado a la misma fecha.

El cambio senalado en la se-
mana no puede asignarse a nin-
gun pais en particular dado que
se realizaron reasignaciones
para muchos paises en el infor-
me que semanalmente publica la
Secretaria de Agricultura.

Con una firme demanda exter-
na, los precios del cereal en el
mercado interno se despegan de
la evolucién externa, mas cuan-
do EE.UU. estd proyectando una
mayor cosecha de trigo y estima
una menor produccién para el
trigo argentino de la campana
2005/06.

El USDA proyecta la produc-
cién de trigo local para la proxi-
ma campana en 15,5 millones de
tn frente a las 16 millones de tn
actuales. En tanto, las exporta-
ciones permanecerian sin cam-
bios en 10,5 millones de tn con
respecto al presente ciclo.

La cifra anterior se conoce
cuando recién se comenzd a

sembrar el cereal en algunas regiones del pais y se proyecta que se
repita la misma darea destinada al cereal. Se especula que la diferencia
entre ambas campanas estard dada por los rendimientos del cereal.

Este ano, en promedio, se han obtenido muy buenos rindes gra-
cias a las favorables condiciones climdticas que acompanaron las
etapas criticas del cereal. Para la préxima campana las perspectivas
no son tan optimistas ante un comienzo con escasez de humedad en
algunas regiones.

Se comenzo la implantacion de trigo en la provincia de Cérdoba,
con perspectivas de que la misma respete el hectareaje destinado al
cereal, y en las provincias nortenas, donde se espera un aumento del
drea a sembrar gracias a la humedad acumulada después de las pre-
cipitaciones de los meses de marzo y abril.

En tanto que, la falta de lluvias en el centro sur de la regién triguera
y el aumento de los insumos mantiene la indefinicién de los produc-
tores respecto a la futura siembra, segiin expreso6 la Bolsa de Cerea-
les de Buenos Aires en su reporte semanal.

En la regién proxima a Rosario se proyecta intenciones similares
de siembra por parte de los productores de trigo. Las actividades se
inician generalmente a partir de las primeras semanas del mes de
junio, sin embargo, la variedad a sembrary las condiciones climiticas
son las que finalmente deciden el avance de las mismas.

El ano pasado a esta fecha se llevaba sembrado el 2% a nivel nacio-
nal, mientras que actualmente no estin disponibles los datos oficia-
les sobre el avance de las actividades de siembra.

Para el productor que esta definiendo su decision en los préoximos
dias podemos senalarle que los insumos muestran diferencias de
costos respecto del ano pasado, mientas que los precios no estin
acompanando con la misma suba.

Las ofertas de los exportadores en el recinto de operaciones se
mantienen en niveles de u$s 85 para entrega en diciembre en el
puerto de San Lorenzo, muy por debajo de los u$s 105 del ano
pasado a la misma fecha y de los u$s 92 que se esta negociando en los
mercados de futuros.

Los precios citados responden a los valores mds bajos que estin
negociandose los futuros de trigo a nivel mundial en relacién al afo
pasado a la misma fecha. Atin no disponemos de informacién respec-
to de los valores FOB del trigo argentino para embarque correspon-
diente a la nueva campana.

Por el momento observamos que los precios FOB del trigo argenti-
no para embarque mds cercano continian firmes a pesar de la baja
de los valores FOB del Golfo de México. Desde los puertos de up
river se esta negociando a u$s 135, mientras que desde los puertos
del sur el valor aumenta a u$s 137.

Los buenos precios externos para el cereal argentino es una sefal
alentadora que confirmaria una tendencia firme para el trigo en los
proximos meses.

MAIZ

Bajo el cereal local por presion externa

El mercado disponible del cereal fue afectado por la volatilidad
externa. El comportamiento de los precios futuros en el mercado de
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Chicago hizo que los precios locales no pudieran consolidar una
tendencia durante la semana.

La operatoria comenzé con subas el lunes y continué el martes,
(puntualmente el mejor precio fue pagado por un exportador que
necesitaba de mercaderia inmediata), luego retomo los niveles cer-
canos a los $ 190 a pesar de la caida del cierre hasta los $ 185.

El impulso inicial de los precios estuvo dada por la puja entre
algunos compradores por el cereal, mientras que la caida posterior
fue liderada por los precios internacionales y algunos exportadores
que estuvieron realizando ventas.

El volumen negociado fue mejor cuando los precios subieron, el
mismo oscil6 entre 15.000 y 20.000 tn diarias, a excepcion del jue-
ves donde la operatoria fue de 8.000 tn.

El relevamiento en el recinto demuestra que hay mucho grano que
ingresa diariamente al circuito comercial en la medida que avanza la
recoleccion del grano.

Segun datos oficiales los productores argentinos llevan cosechado
el 66% del area implantada con el cereal al 05/05, superando el 61%
del ano anterior a la misma fecha, y aument6 un 8% en la semana
gracias a las buenas condiciones climdticas que acompanaron las
actividades.

A medida que avanza se consolidan los buenos rendimientos a
nivel nacional. En la region cercana a Rosario los rindes en muchos
de los casos superan los 100 qg/ha, mientras que aquellos que tienen
sembrados tanto soja como maiz contindan privilegiando a la prime-
ra.

Los buenos resultados obtenidos se traducen en las estimaciones
de produccion final, el gobierno continda estimando 19,2 millones
de tn y 19,4 millones la Bolsa de Cereales. Los privados se acercan
mas a nivel de 20 millones de tn de produccion.

El USDA, por su parte, continda estimando una cosecha de maiz
argentino 2004/05 de 19,5 millones de tn, mientras que dio a cono-
cer la proyeccién de la campana 2005/06 en 19 millones de tn.

El organismo estadounidense proyecta exportaciones por 13,5
millones de tn desde las 14 millones de la actual campana.

Para alcanzar las cifras de exportaciones proyectadas, el mercado
exportador estd mostrando un buen ritmo de negocios con compro-
misos que aumentan semana tras semanas.

Al 06/05 las ventas externas de maiz 2004/05 totalizaron las 5,88
millones de tn, aumentando 125.000 tn en una semanay superando
las 4,31 millones del afno anterior a la misma fecha.

Entre los nuevos negocios hubo una venta por 65.000 tn a Arabia
Saudita 'y por 100.000 tn a Espana, sumado a una correccién negati-
va por 40.000 tn de destinos sin especificar.

En este informe que publica semanalmente la SAGPyA todavia no
se informa los negocios de maiz destinados a Brasil, dato que se
obtiene a través de las declaraciones de aduana.

La obtencién de nuevos negocios de maiz se logra gracias a la
competitividad de los precios del cereal argentino en el mundo, mis
cuando el Gnico que compite es EE.UU. y con China sélo accesible
para el mercado asiatico.

Los precios FOB del maiz para embarque mds cercano desde los
puertos de up river mostraron un retroceso de u$s 1,20 respecto de
la semana previa, para quedar a u$s 84,50, valor inferior en casi u$s
9 respecto del precios FOB Golfo de México.

Partiendo del valor FOB argen-
tino senalado y descontindole
los gastos fobbing se obtiene un
FAS teorico de u$s 62,7, que al
tipo de cambio actual correspon-
deria a un precio disponible de
$ 181. Este ultimo precio dista
de los $ 185 que terminaron
pagando los exportadores para
el maiz con descarga inmediata.

El sector exportador lleva
compradas 7,11 millones de tn,
superando en casi un 18% el
volumen de ventas efectivas al
exteriory en un 40% el volumen
del afo pasado a la misma fecha.
Estos nameros muestran que la
demanda estd activa no s6lo para
responder los negocios externos
actuales sino por la potenciali-
dad de mayores ventas.

Después del maiz,
Brasil también
busca sorgo

Luego de la liberalizacion de
la importacion de maiz
transgénico concedida por la
CTNBio a algunos estados brasi-
lenos que solicitaron oficialmen-
te las compras, el Ministerio de
Agricultura acentud las necesi-
dades de procedimientos de se-
guridad y etiquetado en base a
las decisiones judiciales y la nue-
va ley de Bioseguridad.

Los procedimientos para la
importacién, desembarque,
transporte y utilizacién del maiz
transgénicos estan definidas
pero con algunas novedades en
cuanto a exigencias como la de
Siscomex (Sistema Integrado de
Comercio Exterior) y la Inspec-
cion Federal.

Como se preveia se ha instala-
do un proceso burocritico en
las compras externas de maiz.

El etiquetado pasard a ser una
cuestion de interpretacion y
cada empresa importadora lo
administrard a su manera. La
decisiéon de adquirir el cereal
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argentino, aprovechando los
precios mas bajos pero aceptan-
do un proceso burocritico en
cada negocio, estard en manos
de la industria y/o consumidor.

La importacion de maiz depen-
de s6lo de los consumidores que
necesitan de esta opcion para
abastecerse a lo largo del afo.

La liberacién técnica concedi-
da por la CTNBio propicio la de-
finicibn de reglas de
internalizacién y etiquetado ba-
sadas en la nueva Ley de
Bioseguridad. Estas reglas no
afectaran a las ya definidas para
Pernambuco pero disponen de
mayor burocracia que pueden
provocar algunos retrasos en los
procedimientos de importacion,
por lo menos en los primeros
negocios.

La Secretaria de Defensa
Agropecuaria del Ministerio de
Agricultura divulg6 en la dltima
semana unas normas que esta-
blecen el procedimiento para la
importacién de maiz transgénico
proveniente de Argentina.

La normativa disponte que el
importador deberd obtener al
Siscomex un pedido de importa-
cién, ademas de solicitar un ana-
lisis por medio del Requerimien-
to de Importacién de Productos
para la Alimentacién Animal al
servicio de fiscalizacién de
insumos pecuarios de la
Superintendencia Federal de
Agricultura.

A su vez, el maiz GM sélo po-
dra llegar a los puertos de Brasil
o puestos de frontera que cuen-
ten con servicio de vigilancia
agropecuaria internacional y
deberan ser adoptadas practicas
de cuidadosa contencién del
producto por parte del importa-
dor.

El problema burocrético en las
importaciones de maiz comen-
z6 a tener sus efectos en el mer-
cado.

Se inform6 que durante la se-
mana lleg6 al puerto de Rio Gran-

de do Sul el segundo barco de sorgo argentino para cubrir la falta de
maiz por la menor cosecha local. Este negocio, segun los analistas
brasilefios, es una sefial de que los criadores de aves y porcinos
tratardn de evitar, de ser posible, la importacién de transgénicos.

La importacion de sorgo es una opcion para el maiz ante el proce-
so burocritico para la importacién de transgénicos que exige el eti-
quetado del producto final, elevando los costos de las empresas.

La mayor parte del cereal producido en Argentina es transgénicoy
no tiene segregacion del producto libre de modificaciéon genética,
siendo el sorgo un producto alternativo para la alimentacién animal,
cultivado en Argentina y libre de OGM.

La normativa del Ministerio de Agricultura de Brasil determinar
que para comprar maiz genético el importador debe cumplir una
serie de obligaciones, como el registro de los establecimientos que
recibirdn el producto una vez que la producciéon y comercializacién
del cereal genéticamente modificado no fuera liberado por el 6rgano
nacional de bioseguridad (CTNBIO)

Ademads del "rastreo" del producto transgénico, las empresas
exportadoras de aves y cerdos temen ser catalogadas como vende-
doras de productos genéticamente modificados.

Argentina produce casi 3 millones de tn de sorgo en el ano, con un
saldo exportable de 500.000 tn, volumen que puede atender las
necesidades inmediatas del pais vecino.

Se estima que en el sur de Brasil se deberd importar entre 150.000
y 200.000 tn de sorgo. El primer embarque del producto fue por
22.000 tn del cereal argentino, debiendo llegar en lo inmediato otro
barco con 25.000 tn.

Las toneladas de sorgo argentino puesto en Porto Alegre se estima
en u$s 109, mientras que en base CIF en el puerto de Rio Grande el
precio es de u$s 97.

La importacién de sorgo indica que el productor brasilefo se estd
preparando para utilizar mas sorgo en la composicion de la racion
para aves y cerdos. Gran parte del sorgo producido por Brasil co-
mienza a ser cosechado en agosto, estimandose una produccién de
1,8 millones de t.

Si el sorgo capta una parte del mercado de maiz, algunos analistas
estiman que las importaciones de maiz de Brasil pueden ser inferio-
res a las mayormente estimadas. Por ejemplo, la consultora Celeres
proyecta importaciones por 1 millén de tn en la presente campana,
la mayor parte proveniente de Argentina.

La Conab, en su cuarta estimacion anual, proyecta que la cosecha
de maiz alcanzara las 36 millones de tn frente a las 39 millones esti-
madas en marzo y las 42,1 millones obtenidas la campana anterior.
Este recorte se sumo al de soja a causa de la severa sequia sufrida por
los estados del sur de Brasil durante las etapas criticas de desarrollo
de los cultivos.

Se proyecta menos maiz para EE.UU. pero

con un buen avance de siembras

En el mercado de Chicago los precios contindan con mucha
volatilidad, siendo el producto que menores movimientos diarios
mostré a lo largo de la semana. Los cambios fueron mayormente
negativos entre u$s 0,20 y u$s 1, corregidos parcialmente por una
suba de u$s 0,20.
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La presion sobre los valores futuros estd dada por el avance de las
siembras de maizy el clima mayormente favorable en el Medio Oeste
estadounidense.

El sostén de los precios, por su parte, también estuvo dado por el
clima como consecuencia de condiciones mas secas a lo esperado en
el este del Medio Oeste y por las lentas ventas de los productores.

Previo al informe semanal sobre el estado de los cultivos estado-
unidenses los operadores estimaban que se hubiera sembrado entre
el 70y el 80% del drea destinada al cereal.

Cuando se conoci6 el reporte no hubo sorpresas. El USDA sefialé
que se llevaba sembrado el 79% del 4rea de maiz, debajo del ritmo
récord del ano pasado a la misma fecha del 81% pero muy por enci-
ma del 67% del promedio de los Gltimos cinco anos.

El cereal emergido a la misma fecha alcanzaba el 23%, frente al
34% del ano pasado a la misma fecha y al 26% del promedio. Este
indicador es una sefnal de que el clima frio que han sufrido algunas
zonas productoras en las ultimas semanas esta retrasando la emer-
gencia del cereal.

A su vez, habia pronésticos que sefialaban que el clima mds seco de
lo normal continuard en algunas areas del este del Medio Oeste,
mientras que hay abundante humedad en el oeste y noroeste por las
recientes precipitaciones en la zona.

Hay comentarios sobre resiembras de maiz en partes del cordén
maicero, pero el clima mayormente estd acompanando favorable-
mente.

El rumbo de los precios en Chicago estd dado por las siembras del
cereal y por las cifras de exportaciones, que son muy pobres.

Las inspecciones de embarques de la semana fueron por 767.400
tn de maiz, debajo de las 945.000 tn de la semana pasada y de las
836.000 de la campana anterior. La cifra resulté muy inferior a la
necesaria para cumplir con la estimacién de exportaciones anuales
del USDA. Los embarques acumulados alcanzan los 29,5 millones de
tn frente a las 32,1 millones del afo pasado a la misma fecha.

Sin embargo, las ventas semanales informadas por el USDA fueron
de 1.389.600 tn cuando el mercado esperaba entre 725.000 y
975.000 tn.

Esta noticia mejor6 el 4animo de los operadores, pero no por mu-
cho tiempo dado que luego se conocié un nuevo reporte mensual
del Departamento de Agricultura que fue considerado negativo para
el cereal.

Los operadores esperaban cambios en los stocks de maiz de la
cosecha 2004/05 motivados en el menor ritmo de exportaciones. En
promedio estimaban 57,4 millones de tn frente a los 56,4 millones
del reporte de abril.

En el nuevo reporte mensual del USDA algunas cifras correspon-
dientes a la campana 2004/05 de maiz fueron modificadas, aunque
los datos de EE.UU. quedaron sin cambios.

La produccién global fue aumentada en 2,37 millones de tn, para
totalizar 708,23 millones de tn. También fue modificada al alza la
cifra de stock inicial de la campana en 2,19 millones de tn, mientras
que los datos de demanda quedaron sin cambios y como resultado
final los stocks finales llegaron a 128,70 millones de tn.

Para la campana 2005/06 se proyecta una produccion de maiz
estadounidense de 279,03 millones de tn, debajo del récord de casi
300 millones de tn de la campana precedente. Para la proyeccion el

USDA se basé en las perspecti-
vas de siembra considerando la
relacién siembra-cosecha hist6-
rica de 1999/2004 vy la tenden-
cia lineal de rendimiento de
1960-2004 ajustada por el pro-
greso de las siembras en el 2005.

La menor cosecha es compen-
sada por los mayores stocks ini-
ciales de la campana, totalizan-
do ambos una oferta mayor.

La demanda doméstica se esti-
ma en los mismos niveles actua-
les aunque se proyecta un incre-
mento en el uso del cereal para
la obtenci6n de etanol en detri-
mento del consumo animal.

Las exportaciones se proyec-
tan en 49,53 millones de tn, su-
perando las 45,72 millones de
tn de la presente campana.

La gran diferencia estd mos-
trada en las estimaciones de
stocks finales. La cifra pas6 de
56,27 millones de tn del 2004/
05 a 64,53 millones de tn para el
2005/06.

A nivel global la produccion
proyecta una caida de casi 34
millones de tn, a 674,3 millones
de tn como consecuencia de la
menor cosecha en EE.UU., la
Union Europea, Argentina, Méxi-
co y China. La cifra es parcial-
mente corregida por una suba
en la produccion de Brasil, dado
que el ano anterior fue afectado
por la sequia.

Lo notable es la reducciéon en
la cifra proyectada de exporta-
cion de maiz chino. Con una pro-
duccién de 127 millones de tn,
bajando tan sélo 1 mill6n de tn,
se estima exportaciones por 3
millones de tn frente a las 6 mi-
llones de la presente campana.

Ante una menor oferta mun-
dial proyectada y con un incre-
mento en el consumo del cereal,
los stocks finales se proyectan
en 122,10 millones de tn.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5363 (10/05/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL

En la dltima semana (3 a 9/may) las precipitacio-
nes en la region fueron practicamente nulas. Los
embalses en la alta cuenca descendieron algo esta
semana. En GUAIRA, cola del embalse de Itaipua, el
caudal promedio semanal fue 8.830m3/s, unos
250m3/s inferior al correspondiente anterior. No
se espera un repunte en los préximos cinco dias,
dada la perspectiva meteoroldgica vigente para la
region. Al contrario, se observaria una disminu-
cién. La descarga media diaria de ITAIPU continué
acotada. El promedio semanal de descarga fue de
9.200m3/s, priacticamente idéntico al de la sema-
na anterior y superior a la afluencia, lo que redun-
do6 en una leve disminucion del nivel de embalse.
Para hoy (10/05) se espera una descarga de
9.300m3/s. El nivel de embalse se encuentra mas
de 40cm por debajo de su valor normal. Con la
perspectiva meteoroldgica actual, se prevé que el
aporte de esta cuenca seguira acotado, con baja
probabilidad de modificaciones significativas.

RIO IGUAZU
En la dltima semana (3 a 9/may) las precipitacio-
nes en la cuenca de este rio fueron nulas. Perma-
necen atun muy reducidos los caudales descarga-
dos por las centrales del tramo medio del rio. En
SALTO CAXIAS la descarga media semanal fue de
400m3/s, inferior a la semana anterior. Hoy (10/
05) se ubica en unos 400m3/s. El caudal medio
semanal en CAPANEMA alcanz6 los 480m3/s, valor
levement inferior al de la semana anterior. Esta
manana registré el maximo diario, de 480m3/s. En
ANDRESITO el nivel medio semanal fue de 0,03m,
idéntico al de la semana anterior. El caudal medio

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrolégico
de la Cuenca del Plata

diario descargado al Rio Parana es actualmente del
orden de los 380 m3/s, en el orden de la cuarta
parte del caudal normal para esta época del ano.
TRAMO PARAGUAYO-ARGENTINO DEL RIO
PARANA
En la dltima semana (3 a 9/may) las precipitacio-
nes en la cuenca de aporte directo al tramo fueron
escasas, inferiores a los 40mm acumulados en di-
cho periodo. En la confluencia Paranid-Iguazu el
caudal promedio semanal fue de unos 10.300m3/
s, 200m3/s menos que el anterior. El aporte en
ruta en el tramo misionero-paraguayo adn se re-
duce gradualmente. En la semana promedi6
600m3/s. No se espera incremento en el corto pla-
z0. En YACYRETA la descarga media semanal dis-
minuy6 de 11.200m3/s a 11.100m3/s, atin por
debajo del valor normal de los altimos 25 anos. No
se espera un cambio sensible para los proximos
dias, manteniéndose los caudales en valores aco-
tados por debajo de los 11.000m3/s.
RIO PARAGUAY
Las precipitaciones acumuladas en la semana del 3
al 9/05 fueron escasas. Los mayores acumulados
no superaron los 70mm, en la vertiente oriental
del Bajo Paraguay. Para los proximos 5 dias se es-
peran precipitaciones leves a moderadas en la cuen-
ca alta, nulas en la cuenca media y leves a modera-
das en la cuenca baja. En BAHIA NEGRA el 9/05 se
registré 2,72 m, con escasa variacion en la dltima
semana. El valor medio mensual en lo que va de
mayo es 2,70 m. El valor normal de mayo para los
altimos 25 anos es de 4,93 m. En OLIMPO el nivel
hidrométrico leido el 9/05 fue de 4,82 m, sigue
descendente durante la Giltima semana. El valor

Alard vieara

Estaciones MAYO Nivel (I’:\’Aeélz)fj)o Nivel de Nivel dle ;?z(lisl:;ss Pronpo;za; (m Pronéstico (m) para el
actual 12/05/05 Alerta Evacuacion N 20/05/05
1977/2001) Histéricos 15/05/05
(m)
Corrientes 249 451 6.50 7.00 9.04 (1983) 2.45 2.40
Barranqueras 2.57 4.43 6.50 7.00 8.58 (1983) 2.52 2.49
Goya 3.14 4.37 5.20 5.70 7.20 (1992) 3.00 2.80
Reconquista 3.02 4.29 5.10 5.30 7.20 (1905) 2.80 2.62
La Paz 3.46 4.85 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.40 3.15
Parana 2.50 3.96 5.00 5.50 7,35 (1983) 2.45 2.25
Santa Fe 2.79 4.47 5.30 5.70 7.43 (1992) 2.75 2.55
Rosario 2.66 4.14 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.56 2.50

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

aceitera mas grande
“PuntoBiz"

Complet6 en 11 meses la ampliacion de su plan-
ta en San Lorenzo y desde fin de abril, y al menos
por ahora, encabeza el rinking sectorial de capaci-
dad instalada.

Vicentin, la aceitera de capitales argentinos, es
desde hace unas semanas la namero uno del pais
en capacidad de procesamiento, desbancando a
las dos lideres tradicionales Cargill y Bunge, am-
bas multinacionales.

Sibien el puesto es transitorio (hasta que se com-
pleten las inversiones del resto de las aceiteras),
en la empresa no ocultan su satisfaccion por ha-
ber cumplido con todos los tiempos previstos ori-
ginalmente para realizar las ampliaciones.

"Lo mds importante es que todo el equipo traba-
j6 muy bien y se cumplieron de manera muy efi-
ciente todos los plazos puestos originalmente, por-
que en 11 meses de obras completamos la amplia-
cion de la planta", senal6 una fuente de la empre-
sa. La concrecion de la ampliacion de Vicentin, que
también tiene una planta en Ricardone, es la pri-
mera de una lista de obras de expansién en las
aceiteras que comenzara a tomar fuerza hacia fin
de ano.

En Vicentin, hacia principios de abril se comen-
zaron a realizar las primeras pruebas de puesta a
punto en la expansion de la planta de San Lorenzo,
que originalmente tenia una capacidad de crushing
de 6.500 toneladas diarias.

Tras dos semanas de prueba, ya desde finales del
mes pasado, la aceitera sumé unas 7.000/8.000
toneladas de procesamiento diario de las 10.000
nuevas que podra concretar. "Primero hicimos las
pruebas, luego ampliamos la produccién y ahora
vamos hacia el tercer objetivo de lograr un ritmo
sostenido, que lo tendremos entre este mes y ju-
nio", agregan desde la firma.

Con la ampliacién en San Lorenzo, el grupo saltd
de procesar 10.500 toneladas por dia a 21.800 y
se convierte en el principal grupo aceitero del pais.

Vicentin seguiri al tope del ranking de procesa-
miento hasta que Terminal 6 (propiedad de Bunge
y Aceitera General Deheza) termine la ampliacion
de su planta en 9.000 toneladas de crushing por
dia.

Mayo es también un mes de novedades en el
sector porque comenzara a operar el puerto de
Bunge en Ramallo, en el que -en rigor- se estin
haciendo pruebas ya desde marzo pasado.

Hacia fin de ano, en tanto, quedara inaugurada
la ampliacién de la planta de Molinos en San Lo-
renzo, que sumari 12.000 toneladas de capacidad
de molienda diaria a las 6.000 toneladas que ya
tiene y serd la mds grande del mundo. En cambio,
ya estd operativa la ampliacion del puerto granele-
ro de Molinos.

También para fin de este afno comenzard a ope-
rar el complejo aceitero y portuario de Cargill en
Villa Gobernador Gilvez que la multinacional co-
menz6 a levantar en enero tras una demora de
mis de ocho meses del gobierno provincial en au-
torizar una inversion de mas de u$s100 M. La acei-
tera de la empresa estadounidense podra proce-
sar unas 13 mil toneladas por dia de granos.

Con respecto a la nueva planta de Dreyfus en
Timbues, que operaria unas 5.000 toneladas por
dia, estaria recién operativa también para la proxi-
ma cosecha. En rigor, sus ejecutivos querian que la
planta esté operativa para la actual cosecha, pero
las demoras en acordar con la provincia planes de
inversion conjunta en materia energética y de in-
fraestructura, obligaron a posponer los planes. La
planta estari listas 8 meses después de iniciadas
las obras.

Asi, cuando hacia principios de 2006 estén com-
pletas todas las inversiones, un estudio del Depar-
tamento de Informaciones Econémicas de la Bol-
sa de Comercio de Rosario senala que el rinking
por empresa sera el siguiente:

1) Bunge: 27.300 toneladas por dia.

2) Cargill: 25.600 toneladas por dia.

3) Molinos: 22.000 toneladas por dia.

4) Vicentin: 21.800 toneladas por dia.

5) Louis Dreyfus: 20.000 toneladas por dia.

06) Aceitera General Deheza: 19.000 tn/dia.

Las maquinas abren surcos
en Venezuela

“Infobae”, 13/05/05

Con un territorio de 91 M/has, donde al menos
40 M tienen potencialidad de siembra, hoy sélo se
cultivan a nivel nacional 2 M de has.

En el marco de la relacion bilateral desarrollada
entre la Argentina y Venezuela, la Secretaria de
Agricultura y el INTA visitaron, junto a los princi-
pales representantes argentinos de maquinaria
agricola, el pais petrolero.

Segun datos del INTA el potencial de necesida-
des de inversiones se estima en 6.000
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cosechadoras, 12.000 tractores, 12.000 sembra-
doras, 12.000 rastras de discos, 12.000
pulverizadoras de arrastre y 3 puntos, fertilizadoras,
plantas de silos y tolvas autodescargables,
embolsadoras para granos y forraje picado fino y
clasificadoras de semillas, entre otras.

Infocampo consulto a algunos de los 20 empre-
sarios que viajaron a Venezuela, quienes se mos-
traron conformes con la organizacién del evento.
“En Venezuela hay dos estados que buscan desa-
rrollo en tecnologia de maquinarias. Uno es
Barinas, donde, la agricultura esta atrasada 20 a
30 anos, estan haciendo laboreo, trabajando con
maquinarias viejas y rudimentarias. Hablan de con-
servar el suelo, de no utilizar fertilizantes, ni incor-
porar herbicidas y todo eso hace que no evolucio-
neny promedien los 4.000 kg de maiz por ha (Ar-
gentina tiene 6.300 kg/ha)”, explica Osvaldo Giorgi,
vicepresidente de la firma Giorgi.

“Lo que nos pone delante de Brasil (al que hoy
Venezuela le compra U$S 100 M de los U$S 200 M
que invierte en agro) es que la Argentina tiene para
vender maquinarias de industria nacional mien-
tras que Brasil lo hace a través de multinaciona-
les”, indica Giorgi.

Por su parte, el director de Bernardin Tanoni
A.C.E., Carlos Tanoni, expresa la imagen con que
se quedo tras la visita: “Venezuela estd necesitan-
do maquinas, porque tienen un escaso parque in-
dustrial, no obstante como todo negocio, hay que
buscar el equilibrio justo entre el interés de ellos y
los precios a los que venderles”.

Para el préoximo 20 de mayo, cada empresa de
las que participaron de la misién tendra que eva-
luar la alternativa de llevar maquinas para la mues-
tra, porque a su vez tendra que ver con una deci-
sién de querer radicarse en el pais.

La vision del negocio, y del acercamiento paula-
tino entre ambos paises, también es del gerente
comercial de Vassalli Fabril, José Luis Dibidino,
quien opina que “las condiciones estin dadas, por-
que hay una voluntad politica de ambos gobier-
nos, pero para ellos somos desconocidos y tene-
mos que mostrarnos”. Por eso, “el primer acerca-
miento es bueno pero no suficiente, y después
habri que organizar una estructura comercial alla
para ofrecer un servicio de posventa”.

Oil World prevé mayor
demanda global de soja y
harina derivada

El crecimiento de la demanda global de soja y
harina derivada estd superando las expectativas,
pero el precio de la harina podria caer en el corto
plazo debido a la presién de las abundantes reser-
vas sudamericanas, dijo la publicacién especializa-
da Oil World.En Argentina, Brasil, Estados Unidos
y Paraguay el crecimiento de la demanda derivé en
un aumento de las exportaciones de soja y pro-
ductos derivados, segin Oil World."El procesamien-
to de soja y las exportaciones netas de estos cua-
tro paises aumentaron 7,5 millones de toneladas o
17 por ciento entre eneroy abril de 2005 respecto
del mismo periodo del ano pasado. (...) Se supera-
ron ampliamente los niveles esperados para mar-
70 y abril", agregd. Sin embargo, en Brasil las ex-
portaciones y el procesamiento de soja caerian a
20,55 millones de toneladas entre mayo y agosto
de 2005, desde los 22,25 millones de toneladas de
igual periodo del ano pasado, debido a la sequia
que recortd ampliamente la produccién del
pais."Estados Unidos y Argentina tendran que ex-
portar y procesar mas soja para satisfacer a la de-
manda mundial", indicé Oil World.Se estima que
Estados Unidos destinarid a los molinos y a la ex-
portacién 17,15 millones de toneladas de soja en-
tre mayo y agosto de 2005, desde las 13,87 millo-
nes de toneladas del mismo periodo del ano
pasado.En Argentina, en tanto, se destinardn a ese
fin 16,41 millones de toneladas de soja, por enci-
ma de las 12,94 millones de toneladas del ano
previo.En tanto, segun Oil World "en el corto a
mediano plazo las reservas sudamericanas presio-
naran los precios de la harina de soja".
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 06/05/05 09/05/05 10105105 11/05/05 12005/05 | Promedio Promedioafio  Diferencia
semanal anterior *  afio anterior
Rosario
Trigo duro 295,00 290,80 295,00 296,00 295,00 294,36 390,46 -24,6%
Maiz duro 190,80 191,60 194,80 191,80 185,00 190,80 284,76 -33,0%
Girasol 505,00 505,00 505,00 510,00 510,00 507,00 604,22 -16,1%
Soja 482,50 488,30 485,20 481,00 471,30 481,66 735,08 -34,5%
Mijo
Sorgo 115,00 118,70 110,00 114,57 219,39 -47,8%
Bahia Blanca
Trigo duro 310,00 310,00 319,00 315,00 310,00 312,80 404,25 -22,6%
Maiz duro 200,00 205,00 205,00 205,00 200,00 203,00 292,62 -30,6%
Girasol 490,00 490,00 490,00 490,00 490,00 490,00 585,88 -16,4%
Soja 487,00 487,00 485,00 484,50 472,50 483,20 713,55 -32,3%
Cordoba
Trigo Duro 272,50 267,50 278,30 275,40 273,43 385,34 -29,0%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro 190,00 185,00 187,50 280,53 -33,2%
Girasol 495,00 490,70 495,00 493,00 491,50 493,04 588,04 -16,2%
Soja 467,60 458,00 462,80 #DIV/O!
Trigo Art. 12 324,20 323,50 323,10 322,00 320,00 322,56 419,99 -23,2%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 290,50 295,00 300,00 300,00 295,00 296,10 395,18 -25,1%
Maiz duro 190,00 190,60 195,60 192,60 191,20 192,00 269,47 -28,7%
Girasol 490,00 490,00 490,00 490,00 490,00 490,00 585,88 -16,4%
Soja 464,40 471,20 461,70 466,40 459,50 464,64 713,92 -34,9%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 661,0 661,0 661,0 661,0 661,0 661,0
"000" 534,0 534,0 534,0 534,0 534,0 534,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 105,0 105,0 105,0 105,0 105,0 105,0
Aceites ()
Girasol crudo 1.450,0 1.465,0 1.465,0 1.465,0 1.465,0 1.450,0 1,03%
Girasol refinado 1.636,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.636,0 0,24%
Lino
Soja refinado 1.272,0 1.270,0 1.270,0 1.270,0 1.270,0 1.272,0 -0,16%
Soja crudo 1.112,0 1.110,0 1.110,0 1.110,0 1.110,0 1.112,0 -0,18%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 180,0 175,0 175,0 175,0 175,0 180,0 -2,78%
Soja pellets (Cons Dérsena) 410,0 430,0 430,0 430,0 430,0 410,0 4,88%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 09/05/05  10/05/05  11/05/05  12/05/05  13/05/05
Trigo Mol/Venado Tuerto C/Desc. Cdo. Exp 293,00 295,00 293,00 293,00 292,00
Mol/Arrecifes ClDesc. Cdo. M/E 300,00 300,00 300,00 298,00 298,00
Exp/SP ClDesc. Cdo. M/E 290,00 295,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 290,00
Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 290,00 290,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 295,00 295,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 290,00 295,00 292,00
Exp/SM Desde 11/05 Cdo. M/E 290,00 295,00
Exp/AS Desde 12/05 Cdo. M/E 290,00 295,00
Exp/PA Desde 16/05 Cdo. M/E 292,00
Exp/SP Desde 16/05 Cdo. M/E 295,00
Exp/AS Desde 16/05 Cdo. M/E 292,00 295,00 290,00
Exp/GL Desde 16/05 Cdo. M/E 295,00 295,00
Exp/SL Dic-05 Cdo. MIE u$s 85,00 85,00 85,00
Maiz Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 192,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 193,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 190,00 190,00 190,00 185,00 185,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 190,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 190,00 192,00 185,00 185,00
Exp/AS Desde 12/5 Cdo. MIE 190,00
Exp/SM Desde 12/5 Cdo. M/E 190,00 195,00
Exp/SM Desde 14/5 Cdo. MIE 192,00
Exp/PA Desde 16/5 Cdo. M/E 190,00 195,00 192,00
Exp/GL Desde 16/5 Cdo. MIE 195,00
Exp/SM Desde 16/5 Cdo. M/E 185,00 185,00
Exp/AS Desde 16/5 Cdo. MIE 185,00
Exp/PA Desde 17/5 Cdo. M/E 185,00 185,00
Exp/SM Jun-05 Cdo. MIE u$s 66,00 68,00 67,00 66,00 66,00
Exp/PA-SM Mar-06 Cdo. M/E u$s 66,00 67,00 67,00 65,00 65,00
Sorgo Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 115,00 115,00 115,00 110,00 110,00
Exp/Classon ClDesc. Cdo. MIE 110,00 110,00 110,00 110,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 115,00 115,00
Exp/SN S/Desc. Cdo. M/E 115,00 115,00 115,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 115,00 115,00 110,00
Soja Fca/Bombal C/Desc. Cdo. M/E 485,00 480,00 475,00 465,00 460,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. M/E 460,00
Fca/Rosario ClDesc. Cdo. M/E 485,00 470,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. M/E 485,00 485,00 480,00 470,00 460,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 485,00 485,00 475,00 470,00 460,00
Exp/AS-SM ClDesc. Cdo. M/E 490,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 485,00 485,00 480,00 470,00 460,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 490,00 485,00
Exp/SP ClDesc. Cdo. M/E 485,00 483,00 475,00 467,00
Exp/Villa ClDesc. Cdo. M/E 465,00 455,00
Fca/AS S/Desc. Cdo. M/E 482,00
Fca/PA S/Desc. Cdo. M/E 492,00 487,00 482,00 472,00
Fca/GL S/Desc. Cdo. M/E 482,00
Fca/SM S/Desc. Cdo. M/E 492,00 487,00 482,00 472,00
Fca/GL Desde 11/5 Cdo. M/E 490,00
Fca/AS-GL Desde 12/5 Cdo. M/E 485,00
Fca/GL-SM Desde 13/5 Cdo. M/E 480,00
Fca/GL Desde 14/5 Cdo. M/E 470,00
Fca/PA-SM Desde 16/5 Cdo. M/E 470,00
Fca/PA-SM Desde 17/5 Cdo. M/E 460,00
Exp/SM Desde 13/5 Cdo. MIE 480,00
Exp/SM Desde 16/5 Cdo. M/E 470,00 460,00
Exp/SL Desde 16/5 Cdo. M/E 480,00 470,00 460,00
Fca/SM Jun-05 Cdo. M/E 495,00 490,00 485,00 472,00
Fca/Ricardone Jun-05 Cdo. MIE 475,00
Fca/GL Jun-05 Cdo. M/E 485,00
Fca/PA Jun'05 Cdo. MIE u$s 171,00 171,00 168,00 165,00 160,00
20 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 13/05/05



PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 09/05/05  10/05/05  11/05/05  12/05/05  13/05/05
Soja Fca/SM Jun'05 Cdo. M/E u$s 171,00 171,00 169,00 165,00 160,00
Fca/SM Jul'05 Cdo. M/E u$s 173,00 172,00 170,00 166,00
Fca/SM Ago'05 Cdo. M/E us$s 173,00 171,00 167,00
Fca/SM-PA May'06 Cdo. M/E u$s 162,00 163,00 161,00 160,00 158,00
Fca/GL May'06 Cdo. M/E u$s 162,00 163,00 161,00 160,00 157,00
Girasol Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 505,00 505,00 510,00 510,00 510,00
Fca/Ric-Ros C/Desc. Cdo. M/E 505,00 505,00 510,00 510,00 510,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. M/E 495,00 495,00 500,00 500,00 500,00
Fca/Junin Desde 16/5 Cdo. M/E 510,00 510,00 510,00
Fca/Junin S/Desc. Cdo. M/E 505,00 505,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir
costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa Fe
(Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucion (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jerénimo Sur. Precios en ddlares convertibles a
pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacion diaria en Opciones de Futuros

Posicion Predode  Tipode  Volumen I por 09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05
Ejercicio opcion semanal  posicion/l]

PUT

DLR052005 2880  put 160 420 0,007 0,004 0,005

DLR052005 2890  put 130 200 0,010 0,007 0,008

DLR052005 2000 put 150 1230 0,014 0,013 0,011 0,010

DLR052005 2010 put 180 120 0,019 0,022 0,017

DLR062005 2890  put 1540 650 0,016 0,020 0,017 0,016 0,018

DLR062005 2000 put 470 330 0,024 0,021 0,019 0,021

DLR062005 2010 put 190 110 0,027 0,030

ISR112005 17000 put 3 23 7,700

ISR112005 17400 put 8 4 8,700

ISR052006 14000  put 40 16 4,500 4,800

ISR052006 14400 put 8 5,700

ISR052006 14800  put 12 4 7,300

ISR052006 15200  put 36 16 8,700 8,800

CALL

DLR052005 2880  cal 40 30 0,024 0,020

DLR052005 2890  cal 390 170 0,018 0,013 0,015 0,013

DLR052005 2000 cal 720 255 0,011 0,007 0,008 0,009 0,007

DLR052005 2010 cal 507 500 0,008 0,005 0,005 0,005 0,004

DLR052005 2020  cal 240 179 0,005 0,002 0,002

DLR052005 2030  cal 120 710 0,002 0,002 0,002 0,002 0,001

DLR052005 2040 cal 60 130 0,002

DLR052005 2950  cal 20 80 0,001

DLR052005 2070 cal 1 1 0,001

DLR052005 2980 cal 81 100 0,001

DLR052005 3010 cal 12 28 0,001

DLR052005 3030  cal 8 8 0,001

DLR052005 3050 cal 7 127 0,001

DLR062005 2000 cal 180 30 0,021 0,019 0,021

DLR062005 2010 cal 30 50 0,015

DLR062005 2020  cal 60 80 0,012

DLR062005 2930  cal 200 130 0,008

DLR062005 2040 cal 50 300 0,008

ISR112005 190,00 call 3 3 6,700

ISR052006 164,00 call 24 24 12,200

ISR052006 176,00 call 4 4 9,400

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

Posicion ‘ Volumen |A| 09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 Var. Sem.
FINANCIEROS
BAR052005 745 110 5,200 5,200 5,300 5,550 5,550 1,771%
DLR042005
DLR052005 116.287 45.849 2,896 2,892 2,895 2,897 2,897 -0,07%
DLR062005 68.589 27.406 2,900 2,896 2,898 2,900 2,900 -0,10%
DLR072005 15.643 6.200 2,905 2,902 2,903 2,906 2,906 -0,07%
DLR082005 2.040 550 2,911 2,908 2,909 2,912 2,913 -0,03%
DLR092005 6.174 1.779 2,919 2,915 2,916 2,919 2,921
DLR102005 135 35 2,923 2,924 2,927 2,929
DLR112005 475 265 2,934 2,935 2,939 2,940
DLR122005 333 328 2,953 2,952 2,953 2,956 2,953 -0,10%
AGRICOLAS
ISR052005
ISR062005 12 169,40 169,40 169,00 166,50 163,00 -3,21%
ISR072005 38 171,00 171,00 170,50 168,00 164,50 -3,24%
ISR112005 86 107 176,50 177,00 176,30 174,00 171,50 -2,28%
ISR052006 1.754 384 162,10 162,00 161,30 159,90 158,50 -1,31%
ITR072005 10 107,50 107,50 106,50 104,50 104,00 -3,26%
ITR012006 6 26 92,50 92,00 92,00 91,00 91,00 -1,62%
TRI012006 2 92,50 92,00 92,00 91,00 91,00 -1,62%
S0J052005 169,50 169,00 168,00
Total 212.267 83.101
Precios de operaciones de Futuros del Rofex
Posicion 09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 Var.
max min  Gltima max Gltima max min  dltima max min  Gltima min  dltima Sem.
FINANCIEROS
BAR052005 525 520 520 | 5,20 520 | 530 520 530 | 560 550 555 555 555
DLR042005
DLR052005 2,9010 2,8960 2,8960|2,8950 2,8910 2,8920|2,8960 2,8930 2,8950(2,9010 2,8960 2,8970|2,9020 2,8970 2,8970| -0,07%
DLR062005 2,9040 2,9000 2,900012,8970 2,8950 2,8950|2,9000 2,8970 2,9000(2,9040 2,8990 2,90002,9040 2,9000 2,9000| -0,10%
DLR072005 2,9080 2,9050 2,9050(2,9030 2,9010 2,9020|2,9040 2,9030 2,9030(2,9100 2,9050 2,9050|2,9090 2,9060 2,9070| -0,03%
DLR082005 2,9090 2,9060 2,9080 2,9150 2,9120 2,9120/2,9160 2,9120 2,9130| -0,03%
DLR092005 2,9190 2,9180 2,9180/2,9160 2,9140 2,9160|2,9190 2,9160 2,9160(2,9210 2,9180 2,9180|2,9220 2,9200 2,9220
DLR102005 2,9230 2,9190 2,9230 2,9280 2,9270 2,9270
DLR112005 2,9430 2,9340 2,9340
DLR122005 2,9550 2,9520 2,9540 2,9550 2,9520 2,9540 2,9550 2,9550 2,9550| -0,03%
AGRICOLAS
ISR112005 1765 1765 1765|1785 1770 1770|1770 1765 176,7 1718 1715 1715
ISR052006 162,2 162,0 162,0| 1631 162,0 162,0| 161,8 1609 1613 | 161,1 1596 159,9 | 159,1 1575 1585 | -1,25%
ITR012006 92,2 92,0
220.969 Volumen de contratas semanal (futuras + opciones en piso y electronico) 65.534 |Aen contratos (al dia jueves)
22 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 13/05/05



PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest| 9/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 var.sem.
Trigo BA 05/2005 12.600 69 112,00 111,00 111,50 110,00 110,00 -0,90%
Trigo BA 07/2005 21.300 1.740 108,00 108,30 107,00 105,00 105,10 -2,41%
Trigo BA 09/2005 15.800 932 111,90 112,50 111,00 108,90 109,10 -2,15%
Trigo BA 01/2006 25.100 1.238 93,20 93,00 92,80 91,40 91,50 -1,82%
Trigo Pr. QQ 09/2005 10 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50
Trigo Pr. QQ 01/2006 500 5 99,90 99,60
Maiz Ros 05/2005 1.100 22 67,50 67,50 67,50 66,70 65,00 -3,70%
Maiz Ros 06/2005 50 68,00 68,00 68,00 67,70 67,50 -1,89%
Maiz Ros 07/2005 63 69,90 69,80 69,80 69,20 68,50 -2,00%
Maiz Ros 08/2005 2.600 207 70,50 70,50 70,50 70,00 69,80 -1,13%
Maiz Ros 09/2005 1.700 472 71,70 71,70 72,00 71,70 71,20 -0,70%
Maiz Ros 12/2005 1.500 106 74,00 74,00 74,00 74,00 73,50 -0,68%
Maiz Ros 04/2006 600 62 73,00 72,50 72,50 72,50 72,50 -0,68%
Gira. Ros 05/2005 184,00 184,00 184,00 184,00 184,00
Gira. Ros 03/2006 1 164,00 164,00 164,00 164,00 164,00
Soja Pr. IW 05/2005 1.400 31 101,00 101,00 100,50 100,00 100,00 -0,50%
Soja Pr. IW 05/2006 200 2 100,00 100,00 100,00 100,00
Soja Pr. QQ 05/2005 9 96,00 96,00 96,00 96,00 96,00
Soja Ros 05/2005 88.400 1.311 169,60 169,50 169,00 167,50 164,60 -2,37%
Soja Ros 07/2005 26.400 2.904 173,30 172,30 171,20 169,20 166,20 -3,71%
Soja Ros 08/2005 55 175,00 174,50 173,50 171,50 168,50 -3,16%
Soja Ros 09/2005 29.800 77 176,80 176,00 175,20 173,10 169,90 -3,52%
Soja Ros 11/2005 40.700 2.158 178,80 178,30 177,00 175,30 172,30 -3,20%
Soja Ros 05/2006 7.400 575 162,50 162,50 161,50 160,10 159,00 -1,24%
Soja Ros 07/2006 100 1 164,50 163,50 162,50
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest| 9/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 325,00 325,00 325,00 319,00 319,00 -0,93%
Maiz BA Inm./Disp 190,00 193,00 192,00 188,00 185,00 -2,63%
Soja Ros Inm/Disp. 490,00 490,00 485,00 475,00 465,00 -3,73%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 490,00 490,00 485,00 475,00 465,00 -3,73%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada
Posicion 9/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 var.

max  min Uima max min dtma max min Otma mé&  min dtima  max  min dltima sem.
Trigo BA05/2005 112,0 111,0 1110 1110 1105 1105 1110 1110 1110 1100 1100 1100 1100 1100 1100 -1,2%
Trigo BA07/2005 108,0 107,5 107,9 1085 1080 1080 1078 1065 1065 1060 1048 1048 1052 1045 1051 -2,7%
Trigo BA09/2005 112,0 1115 1119 1125 1123 1125 1120 1105 1105 1095 1088 1088 109,2 1085 109,1 -2,2%
Trigo BA 01/2006 932 928 930 932 930 931 928 927 927 920 914 916 915 910 915 -21%
Trigo Pr. QQ 01/2006 1000 995 995
Maiz Ros 05/2005 67,8 675 67,5 665 665 665 660 650 650 -3,8%
Maiz Ros 08/2005 705 705 705 705 705 70,5 705 705 705 700 70,0 700
Maiz Ros 09/2005 720 720 720 719 719 719 720 720 720 718 715 715
Maiz Ros 12/2005 740 740 740 740 740 740 740 740 740 740 740 740
Maiz Ros 04/2006 725 725 725
Soja Pr. IW 05/2005 101,0 101,0 101,0 100,0 100,0 100,0 100,1 100,0 100,0
Soja Pr. IW 05/2006 100,0 100,0 100,0
Soja Ros 05/2005  170,0 169,5 169,6 1714 1695 1695 169,7 1685 1685 1685 1669 167,7 1666 1643 1646 -2,9%
Soja Ros 07/2005  173,7 1732 1732 1748 1723 1723 1721 1708 1708 1705 169,2 1695 1680 1658 1662 -3,8%
Soja Ros 09/2005 177,0 176,8 176,8 1783 1760 1760 1760 1750 1750 1740 1730 1731 1718 1698 1699 -3,7%
Soja Ros 11/2005  179,3 178,8 1788 180,1 1783 1783 1783 1765 1765 1758 1753 1753 1738 1723 1723 -3,5%
Soja Ros 05/2006  162,7 162,0 162,7 163,6 1625 1625 160,5 160,0 160,1 159,0 159,0 1590 -1,5%
Soja Ros 07/2006 164,5 1645 1645
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 138,00 138,00 137,00 137,00 136,00 138,00 -1,45%
Precio FAS 104,30 104,29 103,49 103,50 102,70 104,30 -1,53%
Precio FOB Jun 135,00 135,00 135,00 134,00 133,00 133,00
Precio FAS 101,90 101,89 101,89 101,10 100,30 100,30
Precio FOB Jul 136,00 136,00 136,00 135,50 134,00 134,50 -0,37%
Precio FAS 102,70 102,69 102,69 102,30 101,10 101,50 -0,39%
Ptos del Sur
Precio FOB May v 140,00 v 140,00 v 140,00 v 139,00 v 139,00 v 140,00 -0,71%
Precio FAS 106,55 106,55 106,55 105,75 105,75 106,55 -0,75%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 85,00 86,00 86,00 86,00 85,00 85,00
Precio FAS 63,13 63,92 63,93 63,93 63,13 63,14 -0,02%
Precio FOB May 84,15 84,35 84,05 83,17 84,84 82,85 2,41%
Precio FAS 62,45 62,60 62,37 61,66 63,00 62,62 0,61%
Precio FOB Jun 86,91 87,10 85,43 84,55 85,23 v 87,10 -2,15%
Precio FAS 64,63 64,79 63,45 62,74 63,30 64,79 -2,30%
Precio FOB Jul 86,81 86,32 v 87,99
Precio FAS 64,56 64,16 65,50
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 66,00 66,00 64,00 64,00 63,00 66,00 -4,55%
Precio FAS 48,68 48,68 47,08 47,08 46,28 48,68 -4,93%
Precio FOB May v 66,83 v 67,02 v 66,24 v 68,60 v 68,30 v 67,12 1,76%
Precio FAS 49,34 49,50 48,87 50,76 50,53 49,58 1,92%
Soja Up River
Precio FOB Spot 228,00 229,00 226,00 224,00 220,00 229,00 -3,93%
Precio FAS 166,19 166,95 164,75 163,23 160,17 167,05 -4,12%
Precio FOB May 224,70 223,32 225,43
Precio FAS 163,65 162,60 164,27
Precio FOB Jun 225,25 223,87 223,23 220,19 v 216,33 v 228,74 -5,42%
Precio FAS 164,07 163,02 162,60 160,26 157,31 166,30 -5,69%
Ptos del Sur
Precio FOB Jun 228,28 226,90 226,53 223,04 v 221,48
Precio FAS 166,39 165,34 165,07 162,44 161,25
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 268,00 268,00 268,00 266,00 266,00 270,00 -1,48%
Precio FAS 181,65 181,59 181,62 180,04 180,05 183,25 1,75%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
09/05/05 10/05/05 11/05/05 12/05/05 13/05/05  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,8550 2,8530 2,8560 2,8540 2,8550 -0,14%
vendedor 2,8950 2,8930 2,8960 2,8940 2,8950 -0,14%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,2840 2,2824 2,2848 2,2832 2,2840 -0,14%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1841 2,1825 2,1848 2,1833 2,1841 -0,14%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3611 2,3594 2,3619 2,3603 2,3611 -0,14%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3297 2,3280 2,3305 2,3289 2,3297 -0,14%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2840 2,2824 2,2848 2,2832 2,2840 -0,14%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,3168 2,3152 2,3176 2,3160 2,3168 -0,14%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,3040 2,3024 2,3048 2,3032 2,3040 -0,14%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-upriver | quequén| FOB Golfo de México()
Unico Emb Jun-05 Jul-05 May-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05
Promedio febrero 116,85 125,32 151,35 151,27 151,15 151,88
Promedio marzo 132,57 132,75 134,31 155,44 154,32 153,62 153,65 154,25
Promedio abril 137,43 130,43 130,27 139,50 147,54 144,20 144,09 144,25 144,32
Semana anterior 139,00 133,00 134,50 v140,00 147,50 146,30 143,50 139,10 136,50
09/05 139,00 135,00 136,00 v140,00 145,70 144,40 141,60 137,30 134,60
10/05 139,00 135,00 136,00 v140,00 147,90 146,60 143,80 139,50 137,00
11/05 137,00 135,00 136,00 v140,00 146,40 145,20 142,40 138,00 135,30
12/05 137,00 134,00 135,50 v139,00 146,20 143,80 141,00 137,80 136,00
13/05 136,00 133,00 134,00 v139,00 144,59 142,57 141,47
Variacién semanal -2,16% 0,00% -0,37% -0,71% -1,97% -2,55% -1,41%
Chicago Board of Trade@)
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Dic-06
Promedio febrero 110,42 113,49 115,80 117,79 120,68 122,69 123,37 130,44
Promedio marzo 122,96 126,49 129,32 131,17 134,00 135,95 134,69 128,56 131,73
Promedio abril 115,08 118,68 121,27 124,75 127,76 127,92 126,66 130,40
Semana anterior 113,72 116,48 119,79 123,19 126,40 126,95 127,69 131,55
09/05 112,25 115,19 118,68 121,90 124,93 125,67 126,95 130,44
10/05 114,83 118,13 121,72 124,84 128,61 128,79 128,97 132,65
11/05 112,44 115,29 118,59 122,27 125,48 126,03 127,50 131,55
12/05 110,78 113,45 116,76 120,34 123,83 125,11 126,40
13/05 108,95 111,24 114,55 118,32 122,36 123,46 125,11
Variacién semanal -4,20% -4,50% -4,37% -3,95% -3,20% -2,75% -2,01%
Kansas City Board of Trade)
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06
Promedio febrero 123,83 120,23 116,23 118,72 122,27
Promedio marzo 132,58 129,30 127,25 129,60 133,27 136,89 144,73 134,44
Promedio abril 120,19 118,78 121,39 125,17 128,33 143,15 126,37
Semana anterior 120,71 117,58 119,42 123,46 125,85 128,61 127,87
09/05 12181 115,47 117,77 121,44 124,75 128,61 127,87
10/05 124,20 118,59 120,71 124,38 127,50 128,61 127,87
11/05 126,77 116,30 118,78 122,63 125,48 129,34 127,87
12/05 127,14 115,29 117,77 121,44 124,75 129,34 127,87
13/05 121,26 113,72 116,30 119,97 123,09 126,77 127,87
Variacién semanal 0,46% -3,28% -2,62% -2,83% -2,19% -1,43% 0,00%
(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOI’gO Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Ab/My-05 May-05 Feb-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio febrero 67,45 71,49 97,22 92,22 89,47 81,54
Promedio marzo 73,90 72,06 97,44 96,04 93,63
Promedio abril 68,10 67,97 65,99 92,88 91,29
Semana anterior 65,00 V67,12 85,23
09/05 65,00 v66,83 84,94
10/05 65,00 V67,02 92,22
11/05 64,00 v66,24 91,53
12/05 64,00 v68,60 92,22
13/05 63,00 v68,30 fl fli fi fli
Variacién semanal -3,08% 1,76% 8,20%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc May-05 Jun-05 Jul-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05
Promedio febrero 80,25 83,36 90,01 94,76 95,02 95,67 97,42
Promedio marzo 85,33 86,09 87,79 99,55 100,65 100,84 101,45 102,09
Promedio abril 86,24 86,15 86,37 87,89 97,56 98,99 99,43 101,00 102,78
Semana anterior 84,00 82,85 v87,10 95,70 96,20 97,60 98,90 100,50
09/05 84,00 84,15 86,91 94,90 95,40 96,90 99,00 100,60
10/05 86,00 84,35 87,10 95,20 95,70 96,70 99,10 100,70
11/05 86,00 84,05 85,43 86,81 93,70 94,50 95,60 97,80 99,80
12/05 86,00 83,17 84,55 86,32 93,40 93,80 94,90 97,00 98,90
13/05 85,00 84,84 85,23 v87,99 93,11 93,50 94,68 96,75 98,72
Variacion semanal 1,19% 2,41% -2,15% -2,711% -2,81% -2,99% -2,17% -1,77%

Chicago Board of Trade(s)

May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06 Dic-06
Promedio febrero 82,01 84,75 87,60 91,15 93,90 95,79 97,09 97,77
Promedio marzo 85,53 88,49 90,87 94,12 96,46 97,84 98,99 97,25 98,05
Promedio abril 81,84 85,15 87,97 91,56 94,28 95,94 97,37 96,49 97,29
Semana anterior 78,93 81,98 85,13 88,97 92,02 93,89 95,67 94,78 95,86
09/05 78,64 81,79 84,94 88,87 91,93 93,80 95,57 94,78 95,86
10/05 78,84 81,98 85,13 88,87 92,02 93,70 95,57 94,88 96,06
11/05 78,05 81,30 84,54 88,28 91,43 93,11 94,88 94,09 95,27
12/05 77,26 80,41 83,56 87,50 90,74 92,32 94,19 93,70 95,07
13/05 76,87 80,11 83,36 87,30 90,55 92,22 93,99 93,80 95,07
Variacion semanal -2,62% -2,28% -2,08% -1,88% -1,60% -1,78% -1,75% -1,04% -0,82%

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

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

Délares por tonelada

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

Emb cerc Mar-05 Emb cerc May-05 Emb cerc D.Mr'05 May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio febrero 239,65 62,15 60,00 578,95 573,56 577,07
Promedio marzo 260,62 61,48 63,00 612,05 604,17 604,21
Promedio abril 268,29 62,14 61,10 606,00 603,38 598,05 597,96
Semana anterior 270,00 62,00 58,00 610,00 620,00 612,75 612,75
09/05 268,00 62,00 58,00 615,00 623,50 617,00 617,00
10/05 268,00 62,00 58,00 618,00 620,00 613,75 613,75
11/05 268,00 62,00 58,00 618,00 620,00 613,75 613,75
12/05 266,00 62,00 61,50 618,00 615,00 610,00
13/05 266,00 62,00 615,00 608,50 605,00
Var.semanal -1,48% 0,00% 0,82% -0,69% -1,26%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite()

May-05 My/Jn-05 Jun-05 JI/Sp05 Oc/Dc05 En/Mr06 My/Jn-05 JI/Sp05 Oc/Dc05
Promedio febrero 117,35 122,50 125,30 679,25 684,77
Promedio marzo 124,19 126,90 130,90 709,64 704,36
Promedio abril 115,83 115,60 119,10 123,05 126,57 692,50 695,60 689,05
Semana anterior 116,00 116,00 117,00 119,00 123,00 695,00 695,00 685,00
09/05 117,00 118,00 121,00 124,00 710,00 710,00 705,00
10/05 116,00 117,00 121,00 124,00 700,00 700,00 697,50
11/05 116,00 118,00 121,00 124,00 697,50 692,50
12/05 117,00 117,00 117,00 120,00 123,00 695,00 700,00 695,00
13/05 115,00 114,00 116,00 117,00 121,00 692,50 695,00 690,00
Var.semanal -0,86% -0,85% -1,68% -1,63% -0,36% 0,00% 0,73%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. - Up river | FOB Golfo de México()

Emb cerc May-05 Jun-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05
Promedio febrero 204,40 195,21 215,23 214,07 21421 215,23
Promedio marzo 229,62 228,92 249,90 250,29 245,79 241,53 243,25
Promedio abril 224,05 221,73 226,92 244,73 246,51 247,29 248,12 248,41 248,11
Semana anterior 229,00 225,43 v228,74 255,80 253,70 253,40 253,50 255,20 256,40
09/05 228,00 224,70 225,25 253,20 251,40 251,10 247,60 244,30 242,50
10/05 229,00 223,32 223,87 251,50 249,70 249,40 247,90 246,50 245,70
11/05 226,00 223,23 248,80 248,30 248,10 247,60 247,10 246,30
12/05 224,00 220,19 245,50 245,00 244,90 244,10 243,40 243,00
13/05 220,00 v216,33 237,64 240,95 240,58 239,48
Var.semanal -3,93% -5,42% -7,10% -5,03% -5,06% -5,53%

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

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Abr-05 May-05 Jun-05
Promedio febrero 204,09 202,65 214,09 195,29 211,13 218,12
Promedio marzo 238,26 238,97 239,92 237,39 233,78 239,63 237,62 238,22
Promedio abril 229,85 234,28 235,49 236,18 235,20 240,29 229,53 233,06 234,60
Semana anterior 237,18 238,28 240,21 238,46 239,20 235,16 235,16
09/05 236,90 236,90 239,01 238,46 240,85 234,33 234,33
10/05 235,52 235,52 238,09 238,65 241,40 232,95 232,95
11/05 235,16 235,16 237,73 238,19 240,85 232,58 232,58
12/05 230,38 231,48 233,59 234,42 237,54 229,09 229,09
13/05 227,90 230,10 230,84 fl fi fl
Variacién semanal -5,12% -3,51% -3,49% -2,58% -2,58%

Chicago Board of Trades)

May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Nov-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06
Promedio febrero 198,53 199,85 200,58 200,61 203,28 204,62 205,43 205,25 206,87
Promedio marzo 234,25 235,72 235,05 230,11 226,91 227,65 227,78 226,67 227,46
Promedio abril 228,77 231,43 230,79 227,68 226,11 226,66 226,95 224,82 225,69
Semana anterior 233,33 235,16 234,34 230,57 229,65 229,93 230,02 228,18 228,55
09/05 232,22 234,34 233,88 231,12 230,57 231,31 231,31 229,10 228,92
10/05 230,85 232,96 232,96 231,31 231,12 231,67 231,49 228,55 228,18
11/05 230,76 232,59 232,59 230,85 230,57 231,12 231,12 228,37 227,82
12/05 221,72 229,10 229,01 228,00 227,63 228,64 229,01 226,90 225,98
13/05 221,84 225,15 225,15 223,31 223,77 225,34 225,43 223,77 222,30
Variacién semanal -4,92% -4,26% -3,92% -3,15% -2,56% -2,00% -2,00% -1,93% -2,73%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Jun-05 Ago-05 Oct-05 Dic-05 Feb-06 Abr-05 Jun-05 Ago-05 Oct-05
Promedio febrero 259,04 267,83 271,11 273,04 292,27 264,80 281,11 289,96 294,72
Promedio marzo 301,82 305,12 308,18 312,69 316,44 315,96 327,45 327,06 330,05
Promedio abril 293,65 300,84 306,20 311,67 314,84 283,15 300,51 315,09 323,67
Semana anterior 287,31 288,52 299,32 302,74 304,41 293,87 306,35 315,58 326,85
09/05 297,60 298,81 309,72 313,17 314,85 304,22 316,81 326,14 337,52
10/05 306,10 301,53 310,39 314,21 316,17 307,87 317,57 325,03 336,41
11/05 308,00 301,56 310,61 313,69 315,75 310,43 315,47 322,84 335,07
12/05 315,80 306,17 315,23 317,50 318,35 320,04 324,10 330,05 340,90
13/05 312,97 300,76 308,71 309,08 313,06 313,25 321,57 323,79 333,32
Variacion semanal 8,93% 4,24% 3,14% 2,09% 2,84% 6,59% 4,97% 2,60% 1,98%

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

Kanagawa, Chiba y Saitama.
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Pellets de Soja Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

May-05 Jn/Sp-05 Oc/Dc05 En/Mr-06 Abr-05 May-05 Jn/Sp-05 Oc/Dc05  En/Mz-06
Promedio febrero 207,75 213,30 218,60 199,60 194,30 197,75 204,25
Promedio marzo 238,14 239,95 244,29 230,19 225,00 224,19 225,43 227,57
Promedio abril 234,14 238,86 241,90 229,52 225,24 221,48 222,86 224,95
Semana anterior 229,00 228,00 233,00 237,00 220,00 217,00 213,00 216,00 219,00
09/05 234,00 234,00 237,00 238,00 219,00 220,00 218,00 220,00 223,00
10/05 232,00 231,00 237,00 235,00 217,00 217,00 216,25 219,00 223,00
11/05 231,00 230,50 236,00 235,00 217,00 217,00 216,00 219,00 220,00
12/05 231,00 232,00 237,00 236,00 219,00 216,00 217,00 218,00
13/05 228,00 221,25 235,00 235,00 216,00 212,25 216,00 217,00
Variacion semanal -0,44% -0,33% 0,86% -0,84% -0,46% -0,35% 0,00% -0,91%

SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Emb cerc Jun-05 Jn/Sp-05 Oc/Dc-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Emb cerc
Promedio febrero 152,90 158,64 167,06 155,98 165,58
Promedio marzo 174,57 178,12 194,09 197,34 193,60 187,86
Promedio abril 172,33 171,77 179,51 190,96 194,08 194,09 197,03 186,65
Semana anterior 175,00 172,07 171,41 179,56 193,34 194,94 196,32 199,02 191,14
09/05 174,00 170,75 171,19 178,35 192,19 192,24 193,89 195,33 189,71
10/05 172,00 171,41 170,20 179,34 192,63 192,90 194,56 195,66 190,15
11/05 175,00 172,62 171,96 180,23 194,94 194,12 195,77 196,54 192,46
12/05 175,00 169,75 169,20 177,80 193,89 191,25 193,18 196,43 191,14
13/05 170,00 167,44 168,10 176,26 189,21 190,31 194,83 fli
Var.semanal -2,86% -2,69% -1,93% -1,84% -2,94% -3,06% -2,10% 0,00%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06
Promedio febrero 179,50 181,63 183,12 184,33 184,69 188,31 189,16 190,78 192,74
Promedio marzo 209,07 211,35 212,01 211,19 207,79 208,69 209,23 209,68 211,00
Promedio abril 210,26 210,87 211,21 209,96 208,36 208,90 209,38 210,33 211,09
Semana anterior 215,39 214,51 214,18 212,19 210,54 210,98 211,53 212,19 211,09
09/05 213,96 212,63 212,96 211,97 211,31 211,42 211,53 211,64 210,32
10/05 214,40 213,29 213,29 212,08 211,42 211,86 212,52 212,30 210,10
11/05 216,71 214,51 214,18 213,29 212,41 212,74 212,63 212,74 210,76
12/05 215,39 211,64 211,31 210,54 210,10 210,32 210,43 210,98 209,22
13/05 211,64 208,77 208,88 208,33 207,56 208,22 209,22 209,10 207,78
Var.semanal -1,74% -2,67% -2,47% -1,82% -1,41% -1,31% -1,09% -1,45% -1,57%

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc D.May05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jn/JI-05 Ag/Oc-05 Nv/En-06 Fb/Ab-06
Promedio febrero 441,80 430,65 496,29 517,52 491,65 496,72
Promedio marzo 495,19 492,19 538,77 542,23 540,87 539,96
Promedio abril 487,62 483,40 543,83 542,01 542,79 548,64 553,35
Semana anterior 480,00 537,34 537,34 537,34
09/05 480,00 546,00 546,00 546,00
10/05 475,00 550,49 550,49 550,49 556,92
11/05 465,00 537,01 540,88 543,45 551,18
12/05 460,00 537,01 539,59 542,16 549,89
13/05 454,00 528,14 528,14 534,46 542,04
Var.semanal -5,42% -1,71% -1,71% -0,54%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

May-05 Jun-05 May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio febrero 436,33 44577
Promedio marzo 489,42 491,92 497,34 496,33 492,22 490,55
Promedio abril 483,14 485,18 486,72 486,72 476,63 484,49 47727
Semana anterior 470,90 469,36 470,90 470,90 471,78 469,36 470,90 470,90
09/05 469,80 471,78 47311 476,41 481,04 475,09 476,41 476,41
10/05 464,29 465,61 466,49 469,80 474,87 468,92 469,80 469,80
11/05 464,29 458,78 462,08 465,39 472,00 462,08 465,39 465,39
12/05 462,30 452,60 455,69 459,00 464,73 45591 459,00 459,00
13/05 456,79 457,90 457,90 458,78 fli fli fli
Var.semanal -2,76% -2,76% -2,76% -2,87% -2,53% -2,53%

Chicago Board of Trade(1s)

May-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06
Promedio febrero 447,02 450,18 451,48 451,60 451,60 453,37 453,74 454,99 457,52
Promedio marzo 513,81 517,16 513,32 508,45 503,22 502,53 501,68 500,55 496,51
Promedio abril 498,61 502,78 501,66 499,51 496,47 495,31 494,86 492,84 490,04
Semana anterior 512,35 513,89 514,77 514,77 513,67 514,11 512,57 509,70 509,26
09/05 518,08 519,40 519,62 520,28 516,98 517,86 517,42 514,77 511,46
10/05 511,90 512,79 513,45 513,67 513,67 513,45 513,67 511,46 509,26
11/05 505,07 508,38 510,58 510,58 509,70 511,24 511,24 509,48 508,16
12/05 498,90 501,98 503,31 503,75 503,75 504,85 505,29 503,75 503,75
13/05 484,57 489,86 491,84 492,50 492,72 493,61 493,83 492,72 491,40
Var.semanal -5,42% -4,68% -4,45% -4,33% -4,08% -3,99% -3,66% -3,33% -3,51%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo

Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avttorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 11/05/05 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 8.698,1 79,5 9.061,9 876,3 816,6 7.804,5
(Dic-Nov) (9.000,0) (4.851,3) (5.269,4) (546,4) (338,3) (3.715,6)
Maiz 04/05 13.000,0 6.244,9 2425 7.3473 1.875,1 507,0 4.566,0
(Mar-Feb) (7.500,0) (4.584,0) (4.442,3) (1.198,0) (410,0) (2.922,7)
03/04 11.200,0 11.161,3 15 10.496,8 1.850,9 1.7938 10.572,1
(10.900,0) (11.304,4) (11.312,0) (3.418,3) (3.153,9) (10.836,4)
Sorgo 04/05 700,0 107,0 13 106,3 0,8 01 58,1
(Mar-Feb) (800,0) (166,0) (188,4) (32,3 (18,3) (86,1)
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 5.366,0 3614 6.080,5 1.654,2 7674 26374
(Abr-Mar) (7.500,0) (5.011,4) (5.421,9) (1.653,3) (267,9) (2.055,0)
03/04 7.000,0 6.771,0 6.3395 (***) 1.862,7 14938 6.925,8
(9.000,0) (8.563,7) (8.154,1) (1.262,6) (1.182,3) (8.897,0)
Girasol 04/05 200,0 72,7 15 63,1 72 55 45,1
(Ene-Dic) (300,0) (10,0) (21,6) (3,0 0,2) (14,2

(*) Embarque mensuales hasta FEBRERO y desde MARZO estimado por Situacion de Vapores. (**) En TRIGO 2003/04 se descontaron 1 M Tm porque tienen periodo de embarque Dic/04 en
adelante, ciclo de comercializacion 2004/05. (***) Se descontaron 1,4 miles de ton por anulacién de contratos.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 20/04/05
Trigo pan  04/05
Soja 04/05

03/04
Girasol 04/05
Al 02/03/05
Maiz 04/05
03/04
Sorgo
04/05
03/04

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
2.836,1 2.694,3 1.258,2 605,2
(2.404,7) (2.284,5) (1.114,5) (461,7)
10.580,6 10.580,6 5.484,6 583,8
(7.671,8) (7.671,8) (4.133,5) (463,9)
25.171,3 25.171,3 8.219,0 7.613,7
(25.661,9) (25.661,9) (8.718,2) (7.870,2)
2.741,9 2.7419 984,8 314,8
(1.518,5) (1.518,5) (701,3) (213,7)
186,44 167,80 34,00 10,10
132,90 119,60 63,90 6,20
2095,89 1886,30 323,90 334,20
(2.105,9) (1.895,3) (558,9) (464,2)
6,8 6,1

6,2 56 3,5
172,7 155,4 9,2 6,7
(156,7) (141,0) (16,7) (12,4)

(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: Datos procesados por la Direc.de Mercados Agroalimentarios segtin base ONCCA

SAGPYA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION UISDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccmn de: Mayo-05 Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio  Utilizacion Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Total /5 Final Stock / Uso
Total Cereales
2003/04 (act) 4/ 443,38 1.857,60 2.300,98 240,06 1.947,89 353,09 18,1%
2004/05 (ant) 3/ 353,09 2.035,84 2.388,93 229,14 1.990,17 398,75 20,0%
2005/06 (act) 2/ 398,75 1.980,17 2.378,92 230,82 2.000,59 378,36 18,9%
Var. (2/3) 12,9% -2,7% -0,4% 0,7% 0,5% -5,1% -5,6%
Var. (3/4) -20,4% 9,6% 3,8% -4,5% 2,2% 12,9% 10,5%
Todo Trigo
2003/04 (act) 4/ 165,78 553,92 719,70 109,53 588,78 130,92 22,2%
2004/05 (ant) 3/ 130,92 624,90 755,82 106,27 606,27 149,55 24,7%
2005/06 (act) 2/ 149,55 615,21 764,76 108,17 617,33 147,44 23,9%
Var. (2/3) 14,2% -1,6% 1.2% 1,8% 1,8% -1,4% -3,2%
Var. (3/4) -21,0% 12,8% 5,0% -3,0% 3,0% 14,2% 10,9%
Granos Gruesos
2003/04 (act) 4/ 167,28 914,21 1.081,49 103,49 945,51 135,98 14,4%
2004/05 (ant) 3/ 135,98 1.008,89 1.144,87 98,08 970,47 174,40 18,0%
2005/06 (act) 2/ 174,40 954,65 1.129,05 98,20 966,67 162,39 16,8%
Var. (2/3) 28,3% -5,4% -1,4% 0,1% -0,4% -6,9% -6,5%
Var. (3/4) -18,7% 10,4% 5,9% -5,2% 2,6% 28,3% 25,0%
Maiz
2003/04 (act) 4/ 123,60 623,80 747,40 76,92 647,26 100,13 15,5%
2004/05 (ant) 3/ 100,13 708,23 808,36 74,98 679,67 128,70 18,9%
2005/06 (act) 2/ 128,70 674,27 802,97 74,48 680,87 122,10 17,9%
Var. (2/3) 28,5% -4,8% -0,7% -0,7% 0,2% -5,1% -5,3%
Var. (3/4) -19,0% 13,5% 8,2% -2,5% 5,0% 28,5% 22,4%
Arroz
2003/04 (act) 4/ 110,32 389,47 499,79 27,04 413,60 86,19 20,8%
2004/05 (ant) 3/ 86,19 402,05 488,24 24,79 413,43 74,80 18,1%
2005/06 (act) 2/ 74,80 410,31 48511 24,45 416,59 68,53 16,5%
Var. (2/3) -13.2% 2,1% -0,6% -1,4% 0,8% -8,4% -9,1%
Var. (3/4) -21,9% 3,2% -2,3% -8,3% 0,0% -13,2% -13,2%
Semillas Oleaginosas
2003/04 (act) 4/ 45,22 336,37 381,60 66,40 278,98 42,25 15,1%
2004/05 (ant) 3/ 42,24 382,79 425,03 72,73 299,06 59,02 19,7%
2004/05 (act) 2/ 42,25 380,26 422,52 72,62 298,10 57,58 19,3%
Var. (2/3) 0,0% -0,7% -0,6% -0,2% -0,3% -2,4% -2,1%
Var. (2/4) -6,6% 13,0% 10,7% 9,4% 6,9% 36,3% 27,5%
Aceites vegetales
2003/04 (act) 4/ 6,63 100,53 107,17 38,34 98,31 6,76 6,9%
2004/05 (ant) 3/ 6,77 107,11 113,88 39,59 105,93 6,89 6,5%
2004/05 (act) 2/ 6,76 107,19 113,95 40,02 105,54 6,99 6,6%
Var. (2/3) -0,1% 0,1% 0,1% 1,1% -0,4% 1,5% 1,8%
Var. (2/4) 2,0% 6,6% 6,3% 4,4% 7,4% 3,4% -3,7%

1/ En base a estimacion de las exportaciones. /5 Consideran solamente la industrializacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Mayo-05 ‘ '
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Empleo Stock Ratio
Inicial  Produccion Total 1/ Total Final  Stock / Uso
Harinas oleaginosas
2003/04 (act) 4/ 515 190,72 195,87 57,20 189,95 5,30 2,8%
2004/05 (ant) 3/ 5,30 203,15 208,45 57,70 202,42 524 2,6%
2004/05 (act) 2/ 5,30 202,92 208,22 57,90 202,63 4,71 2,3%
Var. (2/3) -0,1% -0,1% 0,3% 0,1% -10,1% -10,2%
Var, (2/4) 29% 6,4% 6,3% 1,2% 6,7% 111% -16,7%
Soja
2003/04 (act) 4/ 40,75 188,55 229,30 55,30 190,53 3741 19,6%
2004/05 (ant) 3/ 37,41 219,23 256,64 62,45 203,47 52,59 25,8%
2004/05 (act) 2/ 37,41 216,88 254,29 62,24 202,57 51,08 25,2%
Var. (2/3) -1,1% -0,9% -0,3% -0,4% -2,9% -2,4%
Var, (2/4) -8,2% 15,0% 10,9% 12,5% 6,3% 36,5% 28,4%
Harina de soja
2003/04 (act) 4/ 4,07 129,32 133,39 4421 128,99 4,21 3,3%
2004/05 (ant) 3/ 421 137,25 141,46 45,26 136,75 4,19 3,1%
2004/05 (act) 2/ 421 136,96 141,17 45,67 137,03 3,68 2,7%
Var. (2/3) -0,2% -0,2% 0,9% 0,2% -12,2% -12,4%
Var, (2/4) 3,4% 5,9% 5,.8% 33% 6.2% -12,6% 17,7%
Aceite de soja
2003/04 (act) 4/ 1,87 30,03 31,90 8,99 29,73 1,53 5,1%
2004/05 (ant) 3/ 1,53 32,09 33,62 9,47 31,83 1,61 5,1%
2004/05 (act) 2/ 1,53 31,90 3343 9,49 31,64 1,59 5,0%
Var. (213) -0,6% -0,6% 0.2% -0,6% -12% -0,6%
Var. (2/4) -18,2% 6,2% 4,8% 5,6% 6,4% 3,9% -2,4%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.
B OLSA D E COMERCIO D E ROSARIO
G : M F ,
erman M. Fernandez
orario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar
Direccién Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWYV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: MAYO 2005

Todo Trigo Soja
2005/06 2004/05 2003/04 Var. 2005/06 2004/05  2003/04 Var.
al Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc a/ Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 23,71 24,16 25,13 -18%  -5,6% 29,91 30,43 29,70  -1,7% 0,7%
Area Cosechada 20,72 20,23 21,49 24%  -3,6% 29,38 29,95 29,34 -19% 0,1%
% Cosechado 87% 84% 86% 4,3% 2,2% 98% 98% 99%  -0,2% -0,5%
Rinde 28,72 29,05 29,73 12%  -3,4% 26,83 28,58 2280  -6,1% 17,7%
Stock Inicial 14,72 14,86 13,36 09%  10,2% 9,66 3,05 484 2170%  99,4%
Produccion 59,47 58,73 63,82 13%  -6,8% 78,79 85,49 66,79  -7,8% 18,0%
Importacién 191 1,91 1,71 11,1% 0,08 0,14 0,16 -40,0%  -50,0%
Oferta Total 76,10 75,52 78,90 0,8%  -3,6% 88,53 88,67 71,80  -02%  23,3%
Industrializacion 46,00 44,91 41,64 2,4% 10,5%
Consumo humano 24,22 24,22 24,68 -1,9%
Uso semilla 2,12 2,15 2,18 -1,3%  -25% 2,48 2,42 2,50 2,2% -1,1%
Forraje/Residual 5,44 5,85 5,63 7.0%  -34% 1,58 1,74 065 -94%  141,7%
Consumo Interno 31,79 32,22 32,47 14%  -2,1% 50,05 49,07 44,80 2,0% 11,7%
Exportacion 25,86 28,58 31,54 -95%  -18,0% 30,62 29,94 2395  23%  27.8%
Empleo Total 57,64 60,80 64,04 52% -10,0% 80,67 79,01 68,72  21%  17.4%
Stock Final 18,45 14,72 14,86 253%  24,2% 7,89 9,66 3,05 -183%  158,9%
Ratio Stocks/Empleo 32,0% 24,2% 23,2% 322%  38,0% 9,8% 12,2% 44% -200%  120,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 94 112 125 125 652 -17,6% 173 209 208 210 841%  -29,2%
Aceite de Soja Harina de Soja
2005/06 2004/05 2003/04 Var. 2005/06 2004/05 2003/04 Var.
al Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc a/ Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc
Stock Inicial 0,56 0,49 0,68 153% -16,8% 0,23 0,19 020 185%  13,6%
Produccion 8,65 8,51 7,75 16%  11,6% 36,50 35,67 32,95 2,3% 10,8%
Importacion 0,05 0,05 0,14 48%  -64,1% 0,15 0,15 0,24 -38,9%
Oferta Total 9,26 9,05 8,56 24%  82% 36,88 36,02 3340  24%  10,4%
Consumo Interno 8,01 7,85 7,65 2,0% 4,6% 30,84 30,35 29,26 1,6% 5,4%
Exportacion 0,68 0,64 0,42 71%  60,4% 581 5,44 395 67%  47,0%
Empleo Total 8,69 8,48 8,07 2,4% 7,6% 36,65 35,79 33,21 2,4% 10,4%
Stock Final 0,57 0,56 0,49 20%  17,7% 0,23 0,23 0,19 18,5%
Ratio
Stocks / Empleo 6,6% 6,6% 6,0% -0,4% 9,4% 0,6% 0,6% 0,6%  -2,4% 7,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 441 507 496 661  9L1% -28,3% 165 198 193 282 886% -35,6%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de hay las de rinde en qg/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de cont. prot.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos
Proyeccion de: MAYO 2005

Granos Gruesos Maiz
2005/06 2004/05 2003/04 Var. 2005/06 2004/05 2003/04 Var.
a/ Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 39,29 39,25 39,66 01%  -0,9% 32,94 32,74 31,81 0,6% 3,6%
Area Cosechada 34,88 34,80 34,68 0,2% 0,6% 30,03 29,78 28,69 0,8% 4,7%
% Cosechado 89% 89% 87% 0,1% 1,5% 91% 91% 90% 0,2% 1,1%
Rinde 34,40 37,10 32,10 -7,3% 7.2% 92,90 100,68 89,26  -7,7% 4,1%
Stock Inicial 61,70 28,70 30,90 1150%  99,7% 56,26 24,33 27,61 1312%  103,8%
Produccion 296,10 319,20 274,90 -7,2% 7,1% 279,03 299,91 256,27  -7,0% 8,9%
Importacion 2,00 2,00 2,40 -16,7% 0,25 0,25 0,36 -28,6%
Oferta Total 359,80 350,00 308,20 28%  16,7% 335,55 324,50 284,24 3,4% 18,1%
Consumo humano 78,40 75,70 69,70 36% 12,5% 72,90 70,11 64,44 4,0% 13,1%
Forraje/Residual 157,20 162,10 156,00 -3,0% 0,8% 148,60 152,41 14727  -25% 0,9%
Consumo Interno 235,60 237,70 225,70 -0,9% 4.4% 221,50 222,51 21172 -05% 4,6%
Exportacion 54,50 50,60 53,70 7,1% 1,5% 49,53 45,72 48,19 8,3% 2,8%
Empleo Total 290,10 288,30 279,40 0,6% 3,8% 271,03 268,23 259,90 1,0% 4,3%
Stock Final 69,80 61,70 28,70 131% 1432% 64,52 56,26 2433 147%  1651%
Ratio
Stocks / Empleo 24,1% 21,4% 10,3% 12,4% 134,2% 23,8% 21,0% 94%  135%  154,3%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 61 77 79 83 95 -146%  -27,7%
Sorgo Cebada
2005/06 2004/05 2003/04 Var. 2005/06 2004/05 2003/04 Var.
a/ Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Actual ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 2,99 3,04 3,80 -1,3%  -21,3% 1,62 1,82 214 111%  -245%
Area Cosechada 2,59 2,63 3,16 -15%  -17,9% 1,42 1,62 190 -125%  -255%
% Cosechado 86% 87% 83% 02%  42% 88% 89% 89%  -1,6% -1,3%
Rinde 39,98 43,81 33,08 87%  20,9% 34,22 37,34 31,69 -84% 8,0%
Stock Inicial 1,68 0,86 1,09 94,1%  535% 2,94 2,61 150 125%  95,7%
Produccion 10,29 11,56 10,44 -11,0%  -1,5% 4,90 6,07 6,05 -194%  -19,1%
Importacion 0,33 0,26 046 250%  -28,6%
Oferta Total 11,96 12,40 11,53 35%  3,7% 8,16 8,97 801  -9,0% 1,9%
Alim./Semilla/Industr. 1,35 1,32 1,02 19%  325% 3,05 3,16 3,16  -34% -3,4%
Forraje/Residual 432 4,95 4,57 -12,8%  -5,6% 2,18 2,50 183 -130%  19,0%
Consumo Interno 5,66 6,27 5,59 9,7% 1,4% 5,23 5,66 499  -7.7% 4,8%
Exportacion 4,57 4,45 511 29% -10,4% 0,33 0,37 041 -118% -21,1%
Empleo Total 10,24 10,72 10,69 45%  -4,3% 5,55 6,03 540  -7,9% 2,8%
Stock Final 1,73 1,68 0,86 3,0% 100,0% 2,61 2,94 2,61  -11,1%
Ratio
Stocks/Empleo 16,9% 15,6% 8,1% 7,9% 108,9% 47,1% 48,7% 48,4% -3,4% -2,7%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 53 69 65 69 94 -88% -351% 90 108 115 130 72,0%  -24,0%

En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de &rea en millones de ha y las de rinde en gg/ha.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Informativo Semanal

Acciones 335.187.548
Renta Fija 743.391.167
Cau/Pases 327.133.314
Opciones 21.135.154
Plazo 0
Rueda Continua 826.638.830

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 1,439,61 0,72% 6,77%
GRAL 60,982,30 0,53% 5,88%
BURCAP 3,477,83 -0,42% 8,69%

El mercado accionario comenzé la semana con una nueva baja en
una jornada con moderada actividad.

La cautela de los inversores se vinculaba con la espera del fallo del
canje de deuday del avance en las negociaciones con el Fondo Mone-
tario Internacional. Si bien los expertos apostaban a un fallo favora-
ble, en cambio, dudan del tiempo que insumira el mismo.

El tiempo esta jugando un papel central entre los inversores, gene-
rando volatilidad en el mercado bursitil que cerré en baja durante
cuatro jornadas consecutivas.

A su vez se le sumé el comportamiento negativo de las bolsas
internacionales, que reflejan el temor a un escenario de mayor riesgo
en el ambito externo.

El miércoles la tendencia cambi6 gracias a un rebote técnico de
las acciones lideres a pesar de que el mercado continiia mostrando
cautela de los inversores.

La recuperacion de la Bolsa se logré con una disminucién del
volumen negociado, lo que llevé a pensar a los analistas que las
operaciones de trading impulsaron los precios.

La mejora parcial no pudo sostenerse durante el resto de los dias,
la falta de noticias movilizadoras y el comportamiento negativo de
los mercados externos impulsaron nuevamente las bajas.

Pero la posicioén del Merval se recompuso tardiamente el viernes
como respuesta al fallo favorable de una corte de Estados Unidos en
un caso que mantenia trabado el canje de la deuda publica.

La salida del embargo de bonos fue mis rapido de lo esperado,
permitiendo un cambio radical en la situacién del mercado que llevo
alos operadores a recomprar posiciones vendidas el viernes y cerrar

Evolucién del Merval y volumen operado
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con subas acompanadas de
buen volumen de negocios.

El indice Merval lleg6 a subir
5,36% a minutos de conocerse
el fallo judicial, cuando restaba
poco menos de una hora de ne-
gocios bursatiles.

La corte de apelaciones fall6
a favor de Argentina y levantd
un congelamiento de bonos que
habia sido pedido por acreedo-
res que rechazaron la oferta del
gobierno para canjear su deuda
incumplida por nuevos titulos.

La atencion de los operado-
res toda la semana se focaliz6 en
la Corte estadounidense y en la
espera de la resolucién sobre el
canje los analistas consideraron
los balances locales para
rebalancear exposiciones hacia
aquellas empresas que reafirman
una positiva coyuntura para sus
negocios.

En acciones, el dato relevan-
te del mercado bursitil esta
dado en el fuerte aumento de la
cantidad de empresas cotizantes
locales que pagan dividendos en
efectivo.

La cantidad de compainias que
han distribuido parte de sus be-
neficios, o lo piensa hacer en los
proximos meses se ha
incrementado sensiblemente. En
lo que va del ano, mas de 18
empresas han anunciado pagos
de dividendo en efectivo, mien-
tas que en el primer trimestre del
ano pasado sélo 4 empresas lo
hicieron.

Si bien la mayoria de los
analistas destacan como positi-
vo el pago de dividendos, tam-
bién coinciden que en algunos
casos estos desembolsos pueden
ser una senal de alerta.

Una lectura negativa de la
decision podria indicar que la
empresa no tiene proyectos de
inversion atractivos en el corto
plazo, por lo que prefiere repar-
tir las ganancias entre sus accio-
nistas.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/

dias 09/05/05 10/05/05 11/05/05

12/05/05

13/05/05

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

486.764,97
607.037,95

499.321,37
625.150,35

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

4.700,00
17.100,00

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.

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

839.975,00
2.046.314,98

566.207,00
1.902.737,52

701.652,00
1.600.967,47

36.307,08
56.436,24

1.100,00
6.633,00

362.850,00
829.665,85

446.572,00
1.177.770,05

1.022.393,41
1.288.624,54

5.800,00
23.733,00

2.917.256,00
7.557.455,87

-23,05%
-18,97%

29,18%
-48,74%

-37,34%
21,77%

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

2.046.314,98  2.526.875,47  2.226.117,82

892.735,09

1.177.770,05

8.869.813,41

-21,49%

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
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacién balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 6,300 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 244.106.049 431.834.654 493.675.139
Agraria 2,300 27/10/2003 30/06 4°  Jun-04 1.032.263 13.046.348 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 21/05/2004 31/03 1° Jun-04 -502.645 18.469.021 4.142.969
Agrometal 3,200 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 2.818.242 33.655.310 24.000.000
Alpargatas * 2,930 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 -24.362.774 -289.538.622 46.236.713
Alto Palermo 6,950 12/05/2005 30/06 4°  Jun-04 18.837.540 770.373.698  72.768.225,00
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,710 13/05/2005 30/06 1°  Sep-04 85.896.320  1.906.629.426  1.120.000.000
American Plast 1,350 26/10/2000 31/05 4°  May-04 23.723.642 27.404.942 4.700.474
Atanor 7,060 30/06/2004 31/12 1°  Mar-04 8.816.000 180.368.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/2002 31/12 2°  Jun-04 -80.904.000 -311.450.000 106.023.038
Banco Francés 6,490 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 -44.529.000  1.298.170.000 368.128.432
Banco Galicia 3,700 09/05/2005 31/12 2°  Jun-04 -98.266.000  1.285.379.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 16,000 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 161.643.000  1.837.292.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 3,920 13/05/2005 31/12 3% Sep-04 148.108.000  1.227.743.000 608.943.000
Banco Rio de la Plata 3,150 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 -38.574.000 896.385.000 440.174.000
Bod. Esmeralda 8,000 10/11/2004 31/03 1° Jun-04 2.117.013 81.891.963 19.059.040
Boldt 4,020 13/05/2005 31/10 2°  Abr-04 13.536.367 137.647.511 55.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 2°  Jun-04 -1.243.974 912.202.237 333.281.049
Capex 5,990 10/05/2005 30/04 4°  Abr-04 -2.128.049 346.737.951 47.947.275
Caputo 1,500 27/04/2005 31/12 2°  Jun-04 -374.005 26.203.031 12.150.000
Carlos Casado 1,670 12/05/2005 31/12 2°  Jun-04 2.553.540 60.388.647 21.600.000
CClI - Concesiones SA 3,960 08/03/2005 30/06 4°  Jun-04 -45.861.415 463.194.349 111.682.078
Celulosa 3,350 13/05/2005 31/05 4°  May-04 19.617.604 76.270.143 75.974.304
Central Costanera 3,420 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 32.347.753 860.184.060 146.988.378
Central Puerto 1,790 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 -37.967.898 405.799.681 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,200 13/05/2005 31/12 3°  Sep-04 21.574.774 220.370.990 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 16/10/2003 31/12 2°  Jun-04 794.840 182.580.924 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,500 22/04/2005 30/06 2° Dic-03 1.507.225 55.552.125 23.356.336
CINBA 2,400 21/02/2005 30/09 3% Jun-04 4.641.639 55.037.707 25.092.701
Colorin 11,450 13/05/2005 31/03 1° Jun-04 -1.399.000 3.398.000 1.458.000
Com Rivadavia 20,000 29/12/1999 31/12 2°  Jun-04 -116.184 199.886 270.000
Comercial del Plata * 0,627 13/05/2005 31/12 3°  Sep-04 -10.833.000 -619.651.000 260.431.000
Cresud 3,500 13/05/2005 30/06 4°  Jun-04 32.103.022 465.168.196 150.532.819
Della Penna 0,940 13/05/2005 30/06 1°  Sep-03 144.459 35.978.205 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,650 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 6.700.000 544.464.000 202.351.288
Domec 1,370 11/05/2005 30/04 4°  Abr-04 -471.181 23.136.259 15.000.000
Dycasa 3,200 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 18.674.227 122.295.458 30.000.000
Estrada, Angel * 0,750 02/03/2005 30/06 2° Dic-03 -10.785.515 -62.146.110 11.220.000
Euromayor * 1,500 10/12/2004 31/07 3°  Abr-04 -924.582 7.918.511 22.595.256
Faplac 2,050 24/09/2003 31/12 3% Sep-03 -12.138.490 55.307.869  37.539.541,70
Ferrum * 3,300 13/05/2005 30/06 2°  Dic-03 398.577 104.913.478 42.000.000
Fiplasto 1,300 13/05/2005 30/06 1°  Sep-04 -879.390 64.146.707 24.000.000
Frig. La Pampa * 0,300 12/05/2005 30/06 4°  Jun-04 -1.503.885 315.967 6.000.000
Garcia Reguera 3,000 22/03/2005 31/08 3°  May-04 113.161 9.571.003 2.000.000
Garovaglio * 0,430 13/05/2005 30/06 2° Dic-03 -1.373.448 3.798.027 623.987
Gas Natural Ban 1,950 13/05/2005 31/12 2°  Jun-04 6.703.203 788.703.896 325.539.966
Goffre, Carbone 2,200 28/01/2004 30/09 3% Jun-04 -1.890.832 25.252.715 5.799.365
Grafex 0,660 21/04/2005 30/04 4°  Abr-04 943.164 7.953.453 8.168.984
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo gjercicio neto ala cotizacion
Grimoldi 2,280 13/05/2005 31/12 2° Jun.04 16.156 32.061.511 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,750 07/02/2005 31/12 2° Jun.04 -1.528.591 349.077.351 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,320 13/05/2005 31/12 2° Jun.04 -112.775.000  1.588.525.000  1.241.407.000
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2° Jun.04 -1.494.924 -12.087.679 858.800
Iy E. La Patagonia 18,000 13/05/2005 30/06 4°  Jun.04 6.771.434 416.720.161 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,650 13/05/2005 31/12 2° Jun.04 1.645.612 29.526.317 22.212.863
INTA* 1,480 05/04/2005 31/12 2° Jun.04 1.158.515 51.292.222 24.700.000
IRSA 3,610 13/05/2005 30/06 4°  Jun.04 87.862.000 959.854.000 284.803.000
Ledesma 1,780 13/05/2005 31/05 4°  May.04 52.963.901  1.005.529.221 440.000.000
Longvie 0,920 13/05/2005 31/12 2° Jun.04 -1.338.433 41.135.870 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 05/05/2003 30/06 4°  Jun.04 -59.940 1.635.690 53.668
Massuh 1,290 13/05/2005 30/06 1° Sep.03 2.434.379 175.210.192 84.151.905
Merc.Valores BsAs 2.200.000,0 13/04/2005 30/06 4°  Jun.04 36.093.332 252.223.352 15.921.000
Merc.Valores Rosario 500.000,0 18/03/2005 30/06 4°  Jun.04 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,330 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 98.944.000 884.908.000 569.171.000
Metrovias * 0,950 17/02/2005 31/12 3°  Sep.04 -16.252.541 387.484 13.700.000
Minetti, Juan 3,300 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 31.357.002 803.271.294 352.056.899
Mirgor 29,000 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 1.062.774 56.453.555 2.000.000
Molinos J.Semino 1,350 13/05/2005 31/05 4°  May.04 3.123.032 51.388.617 24.000.000
Molinos Rio 4,870 13/05/2005 31/12 3% Sep.04 29.151.000 918.354.000 250.380.112
Morixe * 0,885 11/05/2005 31/05 4°  May.04 692.193 3.216.795 9.800.000
Papel Prensa 1,600 30/11/2004 31/12 2°  Jun.04 6.653.930 353.440.110 131.000.000
Perkins ** 1,650 10/05/2005 30/06 3°  Mar.04 -1.909.039 28.199.493 7.000.000
Petrobras Energia Part.ic.SA 3,460 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 5.000.000  4.838.000.000  2.132.043.387
Petrobras Energia SA 7,600 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 8.000.000  4.939.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,480 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 10.879.408 125.794.074 33.930.786
Polledo 0,525 13/05/2005 30/06 4°  Jun.04 -19.953.840 291.932.980 125.048.204
Quickfood SA 2,720 13/05/2005 30/06 4°  Jun.04 10.896.872 61.763.365 21.419.606
Quimica Estrella 0,750 13/05/2005 31/03 1° Jun.04 -2.076.159 108.792.914 70.500.000
Renault Argentina * 0,725 13/05/2005 31/12 3°  Sep.04 -1.917.801 107.678.827 597.301.815
Repsol SA 72,500 13/05/2005 31/12 3°  Sep.03  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 152,000 13/05/2005 31/12 3°  Sep.04  3.896.000.000 22.890.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 7,550 13/05/2005 30/111 2°  May.04 12.062.288 92.045.642 24.178.244
S.A. San Miguel 13,500 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 5.257.269 221.363.371 7.625.000
SCH, Banco 34,000 11/05/2005 31/12 4° Dic.03  3.059.100.000 18.442.100.000 2.384.201.471,5
Siderar 22,300 13/05/2005 31/12 3% Sep.04 856.847.632  2.341.034.903 347.468.771
Sniafa 1,400 24/02/2005 30/06 2° Dic.03 -1.068.732 25.509.096 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,580 13/05/2005 30/06 1° Sep.03 431.323 88.359.810 61.271.450
Solvay Indupa 4,100 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 36.112.000 893.971.000 269.283.186
Telecom Arg. "B" * 6,850 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 -230.000.000 938.000.000 984.000.000
Telefénica de Arg. "A" 2,520 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 -31.000.000  2.747.000.000  1.746.000.000
Telefénica Holding de Arg. * 3,200 02/01/2001 31/12 3°  Sep.04 -254.000.000  -1.066.000.000 405.000.000
Telefénica Data Arg.SA 48,000 13/05/2005 31/12 3°  Sep.04 -179.000 208.934.000 64.874.200
Tenaris 19,500 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 175.682.000  1.859.365.000  1.180.537.000
Transp.Gas del Sur 3,390 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 47.767.000  2.106.439.000 794.495.283
Transener 1,450 13/05/2005 31/12 2°  Jun.04 174.374.546 593.820.130 360.198.818

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

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
BT02/BTX02 u$s % uss
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 d 09/05/02 d 09/05/02 a 39.916 100 10 1
BT03/BTX03 u$s uss uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 d 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s us$s uss
Bonos Externos 1992 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50

d 15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN u$s uss ugs
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses d 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 uss % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) d 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GDO03 us$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GD05 us$s % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 uss % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 us$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) d 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) d 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/12 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 ugs % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ3l % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 uss % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 us$s % uss
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
1109 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s us$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/10/04 04/03/05 0,25270766 0,40 25 1 1
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 03/11/04 04/04/05 0,26257481 0,40 26 1 1
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/03 3,0000 19 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s uss
Bonos Consolidacién Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRES %$ %$ $
Bonos Consolidacién Deudas 03/02/06 03/02/06 0,84 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
us$s - 1° Serie 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s uss uss
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 ‘d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
us$s - 2° Serie 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 \d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

\* Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este (ltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Ultimo caso se indica con signo %. # Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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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






