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ANO XXIV e N° 1206 ¢ 10 DE JUNIO DE 2005

LAS RETENCIONES Y EL PLAN
FENIX

n un articulo anterior en este Semanario se analizé un caso
E concreto de extraccion del excedente al sector agricola, como
fue la colectivizacién de las tierras en la URSS entre los afios
1928-32, y se mostré los enormes perjuicios humanos y econémicos
que la mencionada politica trajo consigo. Un pais que era exportador
de trigo terminé siendo el principal comprador del mundo hasta
hace algunos anos. La concepcion del excedente de la agricultura se
origina en los autores llamados fisidcratas, economistas que en el
siglo XVIII sostuvieron una doctrina por la cual el tinico sector pro-
ductivo era el campo y de él vivian los otros sectores. El Dr. Quesnay
publicd, en este sentido, un libro que se hizo famoso titulado «Tableau
Economique», donde mostraba la relacién y dependencia entre to-
dos los sectores de la economiay como todos vivian de la extraccion
del ‘excedente’ del campo. Esta obra fue un primer antecedente de la
famosa tabla de ‘Input-Ouput’ del premio Nobel de Economia W.
Leontieff.

Posteriormente, las distintas escuelas econémicas (cldsicos y
neocldsicos) fueron mostrando que también otros sectores de la
economia eran productivos, como la industria, los servicios, etc.,
pero lamentablemente quedo en el inconsciente colectivo la idea de
que esos sectores tenian que participar del excedente del sector
rural, probablemente porque se partia del falso concepto de que no
podia existir propiedad privada de la superficie de la tierra (cuando
hablamos de la propiedad privada de la tierra lo estamos haciendo
en un sentido relativo, de ordenacién juridica. Desde un punto de
vista mds profundo, como dicen las Sagradas Escrituras: «Del Serior
es la tierra y todo lo que existe»).

Hoy los estudios sobre la economia de un pais, cuando se analiza el
llamado Producto Bruto Interno, muestran el valor agregado por los
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distintos sectores: el agro, la industria, la construccion y los servi-
cios. A nadie se le escapa que todos los sectores son productivos v,
en este sentido, la conformacién del Foro de la Cadena Agroindustrial
constituido por 40 entidades es una prueba de ello. Esos sectores
estan en mayor o menor medida interrelacionados y lo mismo pasa
con otros sectores de la industria y de los servicios con los cuales la
relacién es mds indirecta. Cuando una fibrica de implementos y
maquinaria agricola, que con sus productos sirve al campo, utiliza
acero o neumaticos, esta mostrando claramente esa relacion. Todos
los sectores son necesarios, deben vivir en armonia y ninguno debe
aprovecharse tratando de sacarle el ‘excedente’ al otro (recordemos
la brillante historia de Leonard Read, que reproducen Milton y Rose
Friedman, «Yo, un lapiz»).

La concepcién de la economia formada por clase o sectores, que
como vimos se origind con los autores fisidcratas, siguié perviviendo
—aunque con cambios- en las doctrinas de la Escuela Cldsica (Adam
Smith, David Ricardo, John Stuart Mill, Carlos Marx) dado que se-
guian pendientes de la teoria del valor trabajo. Esa metodologia fue
sustituida hacia 1870 por una nueva teoria elaborada por los auto-
res llamados marginalistas. Dirfamos que aqui comenz6 el analisis
cientifico de la economia. Los autores marginalistas, comenzando
con Menger, Jevons, Walras, Marshall, Bohm Bawerk, Wicksell y otros
tiraron por la borda el andlisis econémico de la actuacién de las
distintas clases y centraron su andlisis en la actuacion del ser huma-
no. Como bien dice el titulo de la obra de Ludwig von Mises, la econo-
mia es la ciencia de ‘la accién humana’. La economia cldsica no des-
apareci6 totalmente pero subsistié en algunos rubros como, por
ejemplo en el andlisis del comercio exterior (aunque el trabajo de G.
Haberler signific6 un paso importante cuando introdujo el esquema
marginalista de costos de oportunidad en ese analisis) y en algunos
meritorios estudiosos, como Piero Sraffa y los llamados neoricardianos
(Passinetti, Roncaglia y otros).

Lamentablemente, algunos escritores argentinos todavia siguen
con el esquema del anilisis de clases y de sectores. Por ejemplo, esto
se percibe en un documento llamado «Retenciones a las exporta-
ciones primarias: reflexién y debate indispensables» publicado
por Graciela Gutman y Jorge Gaggero, del llamado «Plan Fénix»
liderado por algunos economistas de la Universidad de Buenos Aires.
Vamos a transcribir algunas partes del documento mencionado y
haremos algunos comentarios criticos del mismo.

Comienza asi: «Los reclamos por suprimir las retenciones a las
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exportaciones primarias ocupan, desde hace algan tiempo, un lugar
destacado en la agenda de los medios de difusioén. Los argumentos al
respecto tienen muchas veces un contenido simplista, pero ello no
impide que esto sea avalado por partidos politicos, organizaciones
intermedias, cAimaras empresariales y hasta organizaciones sindica-
les. La presion de los interesados en este tema ha llegado incluso a
varias iniciativas parlamentarias que instalaron en ambas Ciamaras
proyectos para derogar las retenciones......El centro de la argumen-
tacion que esgrimen las asociaciones de productores primarios con-
siste en que las retenciones serian cargas publicas ‘distorsivas’, con
referencia a una supuesta, e ideal, neutralidad impositiva. Ellos afir-
man que la utilidad ‘extraordinaria’ que genera la politica cambiaria
—sumada a los precios internacionales muy altos que atin benefician
a muchos bienes primarios de exportacion- es parte de ganancias
‘legitimas’; alegan, ademads, que estos ingresos inusuales podrian im-
pulsar nuevas inversiones que elevarian mis ripidamente la produc-
cion de cereales y oleaginosos».

«Frente a ese discurso conviene sefnalar que la apropiacion social
de la renta proveniente de recursos naturales (como la pampa hiime-
da o los yacimientos mineros) constituye una prictica universalmen-
te aceptada. Su légica deriva de que se trata de un beneficio proce-
dente del medio natural y no del premio a esfuerzos individuales de
inversion, ingenio o trabajo que, por su parte, deben ser equitativa-
mente retribuidos».

Sigue afirmando el Documento: «<En la medida que las retenciones
permiten que la sociedad se apropie de parte de esa riqueza natural,
ellas distan de constituir exacciones ‘distorsivas’. En esta coyuntura
de transicién, cumplen otra funcién social, tal vez de igual importan-
cia que la anterior: permiten que los argentinos paguen por los bie-
nes de produccion primaria —incluidos los derivados del petréleo y
sus usos internos- precios inferiores a los que resultarian del tipo de
cambio vigente (elevado en relacién al establecido durante la
convertibilidad pero necesario para promover el desarrollo nacio-
nal). Se trata de una caracteristica particular de nuestro pais, habida
cuenta de la vinculacién que existe entre los precios de productos
exportables agricolas y energéticos, y la canasta de consumo popu-
lar».

Hasta aqui parte de lo que dice el Documento. Como es percepti-
ble, el andlisis metodolégico del cual parte es el que mencionamos
mads arriba y que considera a la economia como formada por clases
o sectores en pugna, tal como fue mostrado por la corriente de los
fisiOcratas, la Escuela Clésica y posteriormente por el andlisis marxis-
ta. En este andlisis, se dice expresamente que el beneficio producto
de la actividad agricola es procedente del ‘medio natural y no del
premio a esfuerzos individuales de inversion’. Es por este motivo que
parte de ese beneficio debe ser extraido por la sociedad (es decir por
el gobierno central, ni siquiera los gobiernos provinciales), no cons-
tituyendo esto una extraccion ‘distorsiva’.

Para los autores del Documento, la produccién agricola es como
‘el mana que desciende del cielo’, nada o muy poco hacen los pro-
ductores agropecuarios para merecer ese regalo. Lo interesante de
esto es que esa produccion agricola que se incremento fuertemente
en los ultimos tiempos lo hizo gracias en gran parte a la tecnologia'y
ala eliminacion en su momento de las retenciones. Por otra parte, el
mercado de tierras es activo y la prueba de esto es el incremento de

la superficie media de las pro-
piedades. Los que adquieren
esas tierras pagan por ella una
determinada suma que esti fuer-
temente correlacionada con el
precio de los granos. Nuevamen-
te queda en claro que el analisis
de los economistas deberia par-
tir de una metodologia indivi-
dualista (en el buen sentido de
la palabra) y no meramente de
un andlisis de clases o sectores
que es el que campea en todo el
Documento, con el riesgo de
crear fricciones y heridas pro-
fundas en la sociedad.

Pareceria estar implicito en el
Documento que las tierras
agropecuarias de nuestro pais
estan en posesion de determina-
das familias que la detentan des-
de la época de la colonia o a par-
tir de las campanas al desierto
de Rosas y de Roca. Los que ela-
boraron el mencionado Docu-
mento pareceria no haberse per-
catado que el Coédigo Civil de
Vélez Sarsfield hizo que las gran-
des extensiones se fraccionaran
en algunos casos hasta 500 ve-
ces a través de las sucesiones (se
puede consultar el trabajo del
historiador Roberto Cortés Con-
de, «El Progreso Argentino»).
Un de los problemas mayores
existentes en nuestro pais hasta
hace dos décadas era la reduc-
cion de la superficie media en el
sur de la provincia de Santa Fe y
en el norte de la provincia de
Buenos Aires, la zona nacleo de
produccion. A posteriori, y es-
pecialmente en la década del
noventa, esa superficie prome-
dio aumentd y eso es una confir-
maciéon de los cambios que se
han introducido en el mercado
de tierras.

Con respecto a la afirmaciéon
de que la apropiacion social de
la renta proveniente de recursos
naturales, concretamente la
pampa himeda, constituye ‘una
practica universalmente acepta-
da’, nos llama poderosamente la
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atencion. ¢O Europay su PAC no existen, Japon no existe o tampoco
existen los Estados Unidos?

Con respecto a que hay que aplicar retenciones ante la explota-
cion de recursos no renovables, hay que distinguir los yacimientos
mineros de la producciéon de la pampa himeda. Limitando nuestra
exposicion a esta ultima produccion, no son recursos ‘no renova-
bles’, como equivocamente se dice, sino recursos renovables que
pasan a ser no renovables si no se hacen las inversiones necesarias
en fertilizantes, rotacion de cultivos, pricticas de siembra directa,
etc. lo que exige utilizaciéon de fondos. De ahi que no tiene sentido
afirmar que como esos productos terminan agotando la tierra, hay
que aplicarles retenciones para sacarles la renta. Por el contrario,
habria que ser muy cuidados de no afectar el flujo de inversiones en
ese sector.

Con respecto a que a partir de la devaluacién de comienzos del
2002, el alto tipo de cambio en términos reales justifica la aplicacién
de retenciones, algunos nimeros pueden mostrar lo contrario a tra-
vés del siguiente calculo al dia de hoy para nuestro principal cultivo,
la soja (su retencion se increment6 desde marzo de 2002 en 20%):

Tipo de cambio nominal menos retenciones. Al resultado le agre-
gamos la inflacion segun precios mayoristas de EE.UU. y lo dividi-
mos por la inflacion segiin precios mayoristas de Argentina

$ 2,90 dividido 1,20 = $ 2,42 x 1,08 (inflacién mayorista de EE.UU.)
dividido 2,49 (inflacién mayorista de Argentina) = $ 1,05

Es decir, el tipo de cambio real sélo se incrementé un 5% por
arriba del existente a fines del periodo de la convertibilidad, pero
como también se dice en el Documento que «las retenciones eran
inaplicables con el tipo de cambio atrasado de la convertibilidad,
porque hubieran destruido a los productores al contraer atin mas su
ingreso al minimo», se estd admitiendo implicitamente que habria
que eliminar la mencionada gabela pues en caso contrario se esta-
rian destruyendo a los productores.

Con respecto a las consecuencias que la eliminacion de las reten-
ciones provocaria, se manifiesta que produciria serios perjuicios al
aumentar los precios en el mercado interno de los alimentos que se
exportan y que forman parte de la canasta de bienes de consumo de
la sociedad. «Los afectados no son sélo los habitantes de las grandes
urbes sino que incluyen a toda la poblacién empleada en actividades
urbanas en ciudades del interior de la pampa himeda, muchas veces
senalada, falsamente, como eventual beneficiaria de una quita. El
mismo efecto negativo sufriria la poblacién campesina de menores
recursos y, en particular, la situada en dreas extra-pampeanas».

El argumento ‘antiinflacionario’ que se menciona en el Documen-
to no deja de ser llamativo. En primer lugar, se justifica la devaluacion
de nuestra moneda para mejorar las exportaciones pero, por el otro
lado, se sostiene que si no se aplican retenciones aumentan los pre-
cios de los productos de la canasta basica. Cabria preguntarse enton-
ces, épara qué devaluar la moneda? La caida del salario real, conse-
cuencia de la inflacién, se ha producido por la devaluacién cuyo
objetivo era favorecer las exportaciones, pero he aqui que para evi-
tar la caida del salario real hay que aplicar retenciones y disminuir las
exportaciones. En definitiva, se utilizan las retenciones como una

especie de ‘represion de la infla-
ciéon’. Claro que a esto se puede
contestar que las Unicas expor-
taciones que se quieren fomen-
tar son las manufacturas de ori-
gen industrial (MOI) y entonces
estamos en presencia del viejo
argumento de que la industria
no se puede sostener con el mis-
mo tipo de cambio del sector
agricola. Si ésta es la conclusion,
épor qué no decirlo de entrada?

Se dice sobre el final del Do-
cumento: «Aun asi, no hay duda
de que se trata de un instrumen-
to con limitaciones. Las retencio-
nes no permiten discriminar
adecuadamente entre producto-
res de distintas areas y condicio-
nes, problemas que serian resuel-
tos de mejor manera por un im-
puesto a las ganancias, que es
muy dificil de percibir en las con-
diciones actuales del pais y del
agro».

Lo expresado en el Documen-
to no es mas que lo que hemos
escuchado en otra oportunidad
de que «las retenciones son un
impuesto imperfecto a las ganan-
cias».

En Semanarios anteriores es-
timamos que la rentabilidad glo-
bal del sector granario podria
estar en alrededor de 1.200 mi-
llones de délares en este ano. Si
le aplicamos una alicuota prome-
dio del impuesto a las ganancias
de 25%, los productores ten-
drian que pagar alrededor de
300 millones de délares. Pero ya,
con anterioridad, han pagado re-
tenciones por 2.300 millones de
délares, es decir que en total por
este impuesto imperfecto a las
ganancias mas el que resultaria
de la aplicacion de ley de ganan-
cias estarian pagando alrededor
de 2.600 millones de délares. Su-
pongamos que no existieran re-
tenciones y que las utilidades del
sector fueran 3.500 millones de
dolares, es decir 1.200 millones
mas 2.300 millones que actual-
mente se le saca por retencio-
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nes. Aplicando una alicuota de 25% por impuesto a las ganancias,
tendriamos que el sector deberia pagar alrededor de 875 millones de
ddlares. En la realidad, en estos momentos el productor estaria pa-
gando tres veces mas que ese importe. Por supuesto que algunos
podrian estimar cifras de beneficios mayores, pero atin con una cifra
de ganancias de 5.000 millones de ddlares el sector pagaria 1.250
millones, la mitad de lo que realmente paga.

Como dijimos en el parrafo anterior, los nimeros indican que las
retenciones sobre los granos han llegado a alrededor de 2.300 millo-
nes de doélares durante el ano pasado. De ese total, las retenciones de
la soja y sus subproductos llegaron a alrededor de 1.700 millones de
dolares, el 74%. Pero la soja, como poroto, aceite y subproductos se
exporta casi en su totalidad, es decir el 97% vy, por lo tanto, su inci-
dencia sobre la canasta familiar es minima. De los otros productos de
la exportacién granaria la incidencia mayor sobre la mencionada
canasta estd en el trigo (por su efecto sobre las harinas, el pan y las
pastas), el maiz (por sus efectos sobre las aves y el cerdo) y el girasol
(por sus efectos sobre el aceite). De todas maneras, todos estos
productos se exportan entre un 60% y 80% de su produccion, asi
que sus efectos sobre la canasta familiar no es tan importante como
se estd manifestando. Igualmente, los nimeros parecen indicar que
tanto el trigo como el maiz tienen globalmente una rentabilidad nega-
tiva, por lo que la politica que auspicia el llamado Plan Fénix es que se
produzca menos trigo y menos maiz lo que llevara, con el tiempo, por
la menor oferta, a un aumento en el pan, en las pastas y en la carne
avicolay porcina. Es decir, en definitiva, el ocultar las colillas de los
cigarrillos debajo de las alfombras termina produciendo un incen-
dio, como ya ocurri6 alrededor de los anos 50 cuando hubo que
utilizar mijo para fabricar el pan.

En otra parte del Documento se dice que: «Los productores mas
pequenos y marginales hacen suya esa demanda porque esperan
una mejora en sus ingresos, expectativa que no necesariamente se
cumpliria debido a que la industrializacién y comercializacion de la
produccion agricola tiene una estructura muy concentrada y una
posicion estratégica en la cadena de valor. Es presumible, por eso,
que los beneficios de una eventual eliminacién de las retenciones
sean captados en buena medida por esos grupos y no por quienes
plantean la demanda. Por otra parte, el incremento de los precios de
los productos agricolas valoriza las tierras destinadas a ellos, gene-
rando una segregacion dentro del propio conjunto de productores,
que separa notablemente la suerte de los que se ubican en zonas
favorecidas o de los grandes respecto de los pequenos».

Esta parte del Documento es la mas llamativa ya que son precisa-
mente los productores marginales, especialmente los que tienen sus
tierras muy alejadas de los puertos, los que mas perjuicio sufren por
las retenciones. Sin la menor duda, los productores de maiz del nor-
te, a distancias de 1.000 km de los puertos, no tienen ninguna renta-
bilidad. S6lo van a subsistir aquellos que tienen grandes extensiones
y dinero para implantar determinadas tecnologias.

Con respecto a que el mercado granario estd fuertemente concen-
trado en la industrializacién y en la comercializacién, nos gustaria
saber cudl es el criterio que utilizan los articulistas para sostener que
un mercado es ‘concentrado’. No cabe duda que ésta es una opiniéon
‘relativa’, es decir que lo que ellos afirman es que ‘es concentrado
con respecto a otros sectores de la economia’. Demos algunos ejem-

plos: tomemos el caso del mer-
cado de fertilizantes y conside-
remos la drea perlada. El merca-
do de fertilizantes en nuestro
pais se estima en 2,5 millones de
toneladas y un valor de 500 mi-
llones de ddlares. La produccion
nacional es provista por una
empresa que esta situada al sur
de la provincia de Buenos Aires.
Esa urea perlada tenia un costo
de 255 ddlares la tonelada en el
2001 y al mes de junio de este
ano estaba en 395 ddlares, es
decir que ha tenido en moneda
dura un incremento de 55%.
Como el ddlar se increment6 en
190%, el incremento total de la
area ha sido de 295%. El fosfato
diamonico pasé de 325,83 ddla-
res la tonelada en el 2001 a 390
ddlares al mes de junio, con un
incremento en doélares de 20%
(datos extraidos de «<Margenes
Agropecuarios», Junio de 2005)
¢Cudl es mds concentrado?.
Antes de analizar qué es lo que
se entiende por un mercado con-
centrado y los problemas que
ello origina, hagamos algunas
disquisiciones teodricas. Los eco-
nomistas han distinguido entre
tres formas bdsicas de mercado:
de competencia (llamada
equivocamente perfecta), de
oligopolio y de monopolio. Se
han introducido otras formas
como la llamada competencia
monopolistay ain mds, como lo
muestra el viejo cuadro de
Eucken, uno de los economistas
mas brillantes sobre estos temas,
que mostraba 25 formas funda-
mentales que se podian hacer
extensivas a 100, segtin estuvie-
sen la ofertay demanda abiertas
o cerradas. A los autores de ten-
dencia socialista, como por ejem-
plo Sylos Labini, les ha preocu-
pado siempre la tendencia a la
concentracion especialmente en
la industria que caracteriza al
capitalismo contemporineo. Y
un autor como Sweezy traté de
mostrar que la forma de merca-
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do mds comun, el oligopolio, llevaba a una curva quebrada de de-
manda con rigidez en los precios, lo que seria destructivo para el
corazén de la economia de mercado, cual es el sistema de precios (la
tesis de Sweezy fue criticado con fundamento por el economista
George Stigler, premio Nobel, en un escrito que se puede leer en su
obra: «El economista como predicador»). Lo que nunca aclararon
esos economistas socialistas que criticaban al sistema capitalista, es
como combatiendo la concentracién del capitalismo proponian la
existencia del sistema mds concentrado de todos.

De hecho no hay ‘competencia perfecta’ en ninguin sistema, esta
forma no es mas que un modelo tedrico y mis atiin, como dice Hayek,
de existir, no seria el modelo mas competitivo. La competencia es un
proceso de creacion del conocimiento. Pero, de todas maneras, el
mercado agricola se caracteriza por ser uno de los mds competitivos.
Para esto no hay mejor metodologia que estimar el IHH, que es un
indice que mide el grado de concentracién industrial. Vamos a consi-
derar la industria de crushing de soja considerando también los pro-
yectos de inversion en marcha y teniendo en cuenta que es la mis
importante generadora de divisas.

El mencionado Indice se estima de la siguiente manera: 1) se mues-
tra la participacion de las distintas empresas en porcentajes; 2) se
lleva al cuadrado los mencionados porcentajes y 3) se hace la suma
de las cifras al cuadrado. Si el indice da menos de 1.800 puntos se
considera que la industria no esta concentrada.

a)Bunge Argentina S.A.: la capacidad seria en el 2006 de 27.300
toneladas de crushing por dia, es decir el 17,1% del total. Elevamos
este porcentaje al cuadrado y tenemos una participacion de 292
puntos.

b)Cargill SACI: la capacidad seria de 25.600 toneladas de crushing
por dia, es decir el 16,0% del total. Elevamos este porcentaje al cua-
drado y tenemos una participacion de 256 puntos.

c¢)Molinos Rio S.A.: la capacidad seria de 22.000 toneladas de
crushing por dia, es decir el 13,8% del total. Elevamos este porcenta-
je al cuadrado y tenemos una participaciéon de 190 puntos.

d)Vicentin SAIC: la capacidad seria de 21.800 toneladas de crushing
por dia, es decir el 13,7% del total. Elevamos este porcentaje al cua-
drado y tenemos una participacion de 188 puntos.

€)SACEIF Louis Dreyfus: la capacidad seria de 20.000 toneladas
de crushing por dia, es decir 12,5% del total. Elevamos este porcen-
taje al cuadrado y tenemos una participacién de 156 puntos.

f)Aceitera Gral. Deheza SAICA: la capacidad seria de 19.000 tone-
ladas de crushing por dia, es decir el 11,9% del total. Elevamos este
porcentaje al cuadrado y tenemos una participacion de 142 puntos.

g)Buyatti SAICA: la capacidad seria de 4.500 toneladas de crushing
por dia, es decir el 2,8% del total. Elevamos este porcentaje al cuadra-
do y tenemos una participaciéon de 8 puntos.

h)Nidera S.A.: la capacidad seria de 4.320 toneladas de crushing
por dia, es decir el 2,7% del total. Elevamos este porcentaje al cuadra-
do y tenemos una participacién de 7 puntos.

i)Otras empresas tienen una capacidad de 15.104 toneladas de
crushing por dia, pero son empresas que en promedio tienen menos
de 1.000 toneladas por dia. Estimamos que podrian representar,
cuanto mas, alrededor de 5 puntos.

La suma total nos da 1.244 puntos, es decir que estamos por deba-

jo del puntaje (1.800) que en
Estados Unidos se menciona
como limite para considerar aun
sector concentrado. La conside-
raciéon de que estamos en pre-
sencia de una industria concen-
trada se demuestra falaz. Por
otra parte, la idea de Sweezy, de
que en las industrias oligopdlicas
los precios serian rigidos y esta-
rian en el punto de quebradura
de la demanda, esta en contra-
posicion a la gran volatilidad que
tienen los precios de la
oleaginosa y de sus subproduc-
tos dado que intervienen otros
actores en los mercados de fu-
turos.

TRIGO

Comenzo la
cosecha
estadounidense
con menores
perspectivas

En el mercado de Chicago no
solo el clima influye en los pre-
cios. En algunas regiones pro-
ductoras de trigo estadouniden-
se comenzo la cosecha vy el ce-
real estd presionando sobre las
cotizaciones.

La evolucion del clima en las
planicies continta siendo un fac-
tor de seguimiento para los ope-
radores del trigo pero la aten-
ciéon también estd dada en los
negocios al exterior ante la fuer-
te competencia de otros paises
exportadores.

El mercado actud a la espera
de un nuevo reporte mensual del
USDA, donde los analistas pro-
nosticaban una reduccién en las
estimaciones de produccion de
trigo estadounidense 2005.

Estas perspectivas iniciales
responden a las condiciones
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climaticas diversas que enfren-
tarnos los cultivos de trigo du-
rante el desarrollo de sus etapas
evolutivas.

Hoy el clima estd siendo un
poco mis humedo en las plani-
cies, lo que retrasé la cosecha.
Los prondsticos no causan pre-
ocupacién en la recoleccion
aunque algunas tormentas loca-
les podrian originar una mayor
demora en las actividades.

En el sur el clima fue mds seco
y permitié avanzar con las acti-
vidades, aunque algunos culti-
vos mostraron un deterioro.

El reporte semanal sobre el
estado de los cultivos mostré a
los trigos de inviernos en un 48%
de buenos a excelentes, sin cam-
bios respecto de la semana pre-
via y superando el 42% del ano
anterior a la misma fecha. La con-
dicién del trigo de primavera
mejord un 1%, alcanzando el
78% de bueno a excelente fren-
te al 66% del ano anterior.

Las condiciones del cereal de-
clinaron en Kansas, pero se man-
tuvieron cambios o0 mejoraron
en otros estados.

El ranking informado presio-
no las cotizaciones, igual que lo
hicieron los prondsticos
climdticos favorables para los
cultivos.

Las lluvias en el sur retrasaron
la cosecha pero las del norte
beneficiaron los cultivos. Se es-
pera que la cosecha muestre un
importante avance en los proxi-
mos dias, lo que estd presionan-
do los mercados de Chicago y
Kansas.

La recoleccién avanza en los
estados de Texas y Oklahoma y
al sur de Kansas, el principal es-
tado productor estadounidense.
En tanto, en algunas 4reas el
pesoy el rendimiento superarian
las expectativas.

El actual clima seco y las altas
temperaturas permiten conti-
nuar con las actividades, que fue
interrumpida la semana pasada

por las precipitaciones.

Los prondsticos para los proximos dias sefialan nuevas precipita-
ciones que podrian interrumpir nuevamente la cosecha del trigo
duro en la region de las Grandes Planicies.

En materia de exportaciones, las inspecciones de embarques de
trigo alcanzaron las 456.900 tn, debajo de las 582.000 tn de la sema-
na anterior y las 553.500 del 2004. La semana pasada (1° de junio)
comenzo el nuevo ano comercial del trigo estadounidense, acumu-
lando embarques por 79.400 tn frente las 381.200 de la campana
anterior.

Al lento comienzo del ano se le suman diversas noticias en el mer-
cado exportador que senalan una fuerte competencia de otros trigos
mds baratos.

Operadores asidticos afirmaron el lunes que paises asidticos cerra-
ran negocios para comprar 150.000 tn de trigo de la nueva campafna
del este europeo y los embarques comenzardn a fin de mes.

Se estima que un buen volumen de trigo de la region del Mar Negro
llegara a los paises asiticos, por operaciones que se realizaron entre
u$s 160 y u$s 170 por tn C&F. Se inform6 que Indonesia, Malasia y
Vietnam tienen muchos de estos compromisos.

Un operador vietnamita senalé que el pais probablemente recibird
20.000 tn del cereal proveniente del Este europeo. Por otro lado,
Corea del Sur también podrad recibir trigo desde esos origenes.

Los importadores de granos de Asia estin considerando comprar
trigo a paises como Rusia y Ucrania, donde la produccién subid,
mientras que Australia, tradicional abastecedor, fue afectado por la
sequia.

Se estima que la cosecha de trigo de Australia bajaria un 21% con
respecto al ano pasado por la sequia que afecta al este del pais. Las
lluvias de la semana podrian ayudar a mejorar el nivel de humedad
de los suelos pero las siembras son muy lentas.

La menor competencia de Australia no le impide al pais continuar
realizando negocios como el que se conocié a Egipto durante la
semana.

El comprador oficial de granos de Egipto (GASC) adquiri6 120.000
tn de trigo blando procedente de Australia para embarcar entre el 1
y el 31 de julio.

La transaccion se concretd el saibado pasado y el cereal fue vendi-
do por la Australian Wheat Board. Se inform6 que el precio fue de
u$s 142,30 por tn FOB.

La GASC habia llamado a licitacion el viernes anterior para com-
prar entre 30.000 y 60.000 tn de trigo y embarcar en julio. Se acep-
taban ofertas de cereal procedente de Estados Unidos, Francia, Gran
Bretana, Australia y Rusia.

Luego del negocio descrito precedentemente, la GASC adquiri6 el
jueves 40.000 tn de trigo de origen ruso a u$s 142 por tn a una firma
local. La operacion se habria concretado la semana pasaday el cereal
ya se encontraba en Egipto, sefial6 el funcionario de la Autoridad
General de Abastecimiento de Materias primas de ese pais (GASC).

El negocio se concret6 en forma directa, no a través de una licita-
cion, pese a que GASC suele recurrir a licitaciones para adquirir trigo
extranjero.

Desde el inicio del ano comercial de Egipto, el 1 de julio, GASC
comprd un minimo de 5,34 millones de toneladas de trigo, mayor-
mente mediante licitaciones internacionales.
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Segun un informe del USDA
desde julio de 2004 hasta co-
mienzos de mayo de 2005, Egip-
to importé un total de 6,327
millones de tn de trigo. Del total
importado 4,20 millones de tn
corresponden al GASC, mientras
que 2,12 millones de tn son ne-
gocios de operadores privados.

En el volumen comprado por
GASC hay 1,57 millones de tn de
EE.UU Yy el resto es de otros ori-
genes, mientras que tan solo
110.460 tn de los privados co-
rresponden al pais del norte.

Las ventas totales estadouni-
denses durante el periodo sena-
lado alcanzan las 1,68 millones
de tn, seguido por Rusia con 1,52
millones de tn, por Argentina
con 1,26 millones de tn, por Fran-
cia con 1,12 millones de tn, y el
resto de 850.000 tn correspon-
de a otros paises.

Egipto es uno de los principa-
les importadores de trigo del
mundo; suele adquirir anual-
mente entre 6y 7 millones de tn
del cereal.

Durante el mes de abril, la
GASC compré trigo estadouni-
dense, francés y ruso. Siendo
estos ultimos los mds baratos y
los que actualmente son mds
competitivos para el pais de
Oriente.

También los importadores pri-
vados egipcios contindan reali-
zando mas compras de trigo de
Rusia por sus bajos precios.

La competitividad de los pre-
cios es la que determina la parti-
cipacién actual de los paises
exportadores en el mercado y
todo relacionado con las cose-
chas y el saldo exportable de
cada uno de ellos.

Con las nuevas proyecciones
del USDA las exportaciones de
varios paises seran disminuidas,
liderando las mismas EE.UU. y
Australia.

Previo al conocimiento del re-
porte mensual los analistas esta-
dounidenses esperaban un re-

corte en la cosecha de trigo de invierno a 42,3 millones de tn respec-
to a los 43,3 millones de tn previas. La reduccion reflejaria asi el
impacto del clima seco que afect6 a las Grandes Planicies en la prima-
vera.

El clima seco y algunas heladas a finales de abril dafaron la cose-
cha de trigo de invierno. La produccion de trigo duro se proyecta en
26,3 millones de tn, bajando respecto a los 27,4 millones de mes de
mayo pero se esperaba que aumente levemente la produccioén para
trigo blando de invierno que se cultiva en el Medio Oeste y en el Delta
del Mississippi. El promedio de las estimaciones de los analistas es de
8,3 millones de tn, superando la estimacién de mayo de 8,2 millones.

Finalmente, el USDA proyectd que la produccion de trigo 2005/06
de EE.UU. llegara a 58,24 millones de tn, frente a las 59,46 millones
de tn proyectadas en mayoy a las 58,7 millones de la campana 2004/
05.

El recorte se traslad6 por completo a los stocks finales, dejando sin
cambios las estimaciones de exportaciones en 25,86 millones de tn.
Las reservas 2005/06 se proyectan en 16,85 millones, superando las
14,34 millones de la campana precedente.

Con respecto a las cifras mundiales, la produccién global fue re-
cortada a 612,42 millones de tn desde las 615,21 millones del repor-
te de mayo. El ajuste negativo responde a la menor produccion de
EE.UU. Australia, Argentina, la Unién Europea, India y Brasil.

La caida en la mayoria de los paises se atribuye a las desfavorables
condiciones climdticas que acompanan las siembras o el desarrollo
de los cultivos ya implantados.

Trigo en Brasil

El delegado agricola estadounidense en Brasil dio a conocer un
reporte sobre las perspectivas del trigo brasilefio en la proxima cam-
pana.

La produccién de trigo de Brasil 2005/06 fue proyectada en 5
millones de tn, debajo de las 5,8 millones de tn cosechadas en la
campana 2004/05 y de las estimaciones iniciales de los organismos
oficiales brasilenos, IBGE y CONAB, que proyectan una cosecha de
5,7 millones de tn.

Los pronésticos del delegado del USDA, debajo de los oficiales,
responden a menores expectativas de siembra del cereal en el estado
de Rio Grande do Sul. El relevamiento realizado senala una reduc-
cion de casi el 30% del area respecto del ano anterior a causa de
condiciones climaticas adversas y bajos precios proyectados.

Sin embargo, en el estado de Parana se proyecta un incremento en
el area destina al cereal por la leve mejora de los precios del trigo en
los ultimos meses y por las condiciones secas que forzaron a los
productores de la regién a sembrar mas trigo en lugar de maiz de
invierno

Los precios del Estado llegaron a los minimos en diciembre, debajo
del precio minimo que garantiza el gobierno. Desde entonces los
precios del trigo subieron pero con proyecciones de que vuelvan a
bajar en los proximos meses por las fuertes importaciones del cereal
argentino.

El area sembrada total con el cereal serd de 2,3 millones de hecta-
reas, retrocediendo respecto a las 2,75 millones alcanzadas la Gltima
campana.
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Precio del trigo de diversos origenes en puerto de Brasil

Argentina | Argentino | Australia | USA Duro |USA Blando| Canada Francia
Up River BB/QQ Porfand | Golfo México| Golfo México| St Laurent Rouen
Precio Embarque cercano u$s 132.00  u$s 139.00 u$s 18360 u$s 14410 u$s 135.90  u$s 193.60  u$s 140.63
Subsidio (de acuerdo a Ulimo restitucion UE) u$s 9.80
(a) Flete a Santos 29.0 285 53.0 375 375 40.0 48.0
(b) Seguro (0,5% s/FOB) 0.7 0.7 0.9 0.7 0.7 1.0 0.7
(c) Arancel Importacion extra Mercosur (10,50% ) 24.9 19.1 183 24.6 19.9
(d) Adicional por fietes (25% s/flete) 133 9.4 9.4 10.0 12.0
Total Gastos 29.7 29.2 92.1 66.7 65.8 75.6 80.5
Precios CIF Santos 161.7 168.2 275.7 210.8 201.7 269.2 2114
Diferencia vs. Trigo Argentino Up River 114.0 49.2 40.1 107.5 49.7
Diferencia vs. Trigo Argentino BB/QQ 107.5 426 335 101.0 432

Fecha actualizacion: 09/06/05
Fuente: DIyEE- Bolsa de Comercio de Rosario

Los prondsticos también senalan menores rendimientos dado que
la mayor parte del trigo en Rio Grande do Sul y Parana fueron sem-
brados tarde, incrementando el riesgo a heladas y con menores ho-
ras diurnas.

A lo citado se adiciona el menor uso proyectado de fertilizantes
por los mayores costos y menores precios comparado con el cultivo
de soja. Las ventas de fertilizantes se reportaron entre un 20 y 30%
debajo del ano pasado a la misma fecha

El informe senal6 que las importaciones de trigo para el 2005/06
se estiman en 5,2 millones de tn, superando en 200.000 tn la cifra
proyectada para el presente ano comercial.

La cifra citada en materia de importaciones coincide con la estima-
cion que el USDA mostro en el reporte mensual del viernes pero la
produccién 2005/06 oficialmente se proyecta en 4,8 millones de tn.

Trigo estable a la espera de Brasil

Mientras los precios del trigo en los mercados de Chicago y Kansas
continuaron con bajas, la Union Europea subsidiando y los paises
del Mar Negro ganando mercados, el cereal argentino se mantiene
firme con una tendencia propia.

Las ofertas de los compradores locales, tanto exportadores como
molineros, se mantuvo mayormente estable oscilando entre $ 290y
$ 300 segin la condicién de entrega y la calidad de la mercaderia.

En la semana hubo mis exportadores en el mercado, alguno de
ellos realizando ventas o comprando con condiciones sin descarga.
Mientras que los molinos comenzaron a demandar trigo con mayo-
res requisitos de calidad: compran trigo con minimo de 24 o 28 de
gluten.

La diferencia de calidad se refleja en los precios negociados, los
molinos pagan mas que los exportadores. Los precios de los prime-
ros se aproximan mas a los $§ 300 mientras que los exportadores
pagaron en la semana $ 295 como maximo.

Ante precios estables, los volimenes relevados en el recinto tam-
poco cambian, hubo algunas jornadas donde se llegé a las 6.000 tn
pero en promedio se negoci6 entre 2.000 y 3.000 tn.

Igualmente el trigo por negociarse en el mercado de Rosario no es
muy grande, el mayor volumen atin disponible se ubica mas sobre los

puertos del sur. Siendo el trigo
restante de la zona el que abas-
tecera mayormente la demanda
de la industria molinera.

La actividad exportadora se
muestra tranquila en los puer-
tos del up river. Segun el infor-
me semanal de barcos en los
puertos, los destinados al cereal
se encuentran en los puertos del
Sur con destino a Brasil.

Los compromisos de exporta-
ciéon también son una muestra
de lo que sucede en el mercado
exportador argentino, es nues-
tro pais vecino quién se muestra
mads activo.

Al 3/06 los compromisos tota-
lizan 8,875 millones de tn, au-
mentando tan s6lo 15.000 tn en
una semana pero superando las
5,155 millones de tn de la cam-
pana pasada a la misma fecha.

En la semana los compromi-
sos de ventas reportados fueron
por 40.000 tn a Brasil y se efec-
tud un reajuste negativo por
25.000 tn a destinos no especifi-
cados.

En total Brasil lleva compra-
das 2,84 millones de tn, frente a
las 2,75 millones del ano pasado
ala misma fecha, y con negocios
potenciales por otras 2 millones
de tn si proyectamos que debe-
ra importar trigo argentino por
4,8 millones de tn como lo hizo
la campana anterior.
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La demanda de Brasil se vol-
verd mas activa en los meses que
restan hasta el ingreso de su pro-
pia produccién y la compara-
cién de los precios del trigo de
diversos origenes a los puertos
brasilefios contintda siendo po-
sitiva a favor del cereal argenti-
no.

En el cuadro adjunto se ob-
serva que los valores del trigo
argentino al puertos de Santos
son mas bajos en mas de u$s 30
respecto del precios del trigo
blando estadounidense del Gol-
fo de México. La diferencia de
precios acentda aun mas la
factibilidad de que el trigo expor-
table del pais tenga como desti-
no asegurado al pais vecino.

Los actuales precios FOB, afir-
mados en los ultimos meses, le
quitaron al cereal argentino la
oportunidad de competir con
otros paises exportadores para
llegar nuevamente a Africa o a
Oriente. Los precios FOB del tri-
go desde up river se mantienen
en u$s 132, mientras que desde
los puertos del sur estin a u$s
139, ambos valores muy lejanos
de los u$s 110 del mes de enero
cuando los negocios a Egipto tu-
vieron su apogeo.

Hoy las ventas efectivas alcan-
zan 8,86 millones de tn con un
saldo exportable de trigo en la
campana estimado en casi 11
millones de tn, de las cuales ya
fueron comprados por el sector
exportador casi 9,4 millones.

Las ventas que faltan realizar
llegan a las 2 millones de tn, vo-
lumen similar a la necesidad de
Brasil, mientras que las compras
de la exportaciéon hoy superan
las ventas efectivas pero restan
1,5 millones para las ventas po-
tenciales.

La exportacion tendra que
competir con la molineria que
lleva compradas casi 3,1 millo-
nes de tn del total estimado de
demanda de 5,2 millones de tn.

Los precios disponibles firmes

en el mercado de Rosario estin mostrando que el cereal tendra un
balance ajustado de oferta y demanda. Atin mads cuando las proyec-
ciones iniciales para la proxima campana no son tan optimistas.

La Secretaria de Agricultura informé que al 2/06 se llevaba sembra-
do el 15% del drea destinada al cereal de 6,25 millones de hectireas,
superando en un punto porcentual el avance de la campana prece-
dente a la misma fecha. Sin embargo, la situacién edifica dista mu-
cho de la campana precedente.

En la provincia de Buenos Aires, en general, las labores se encuen-
tran demoradas a la espera de una mejora en las condiciones de
humedad del suelo. Siendo muy pocas las regiones en las que se
pudieron iniciar las actividades.

En la provincia de Cérdoba y sur de Santa Fe prosiguieron las
tareas de siembra en aquellas zonas con adecuado contenido hidrico,
en el resto se esperan lluvias que mejoren la humedad en la superfi-
cie.

En la presente semana hubo algunas precipitaciones que ayuda-
ron a mejorar la humedad pero nuevas lluvias son necesarias para la
recomposicion de los suelos mas secos.

Las provincias nortefias de Tucumin, Salta, Chaco y Santiago del
Estero contindan liderando el avance de las siembras, producto de
las implantaciones tempranas propias de la regioén, pero hay necesi-
dad de humedad en algunas zonas donde las lluvias pasadas fueron
escasas.

En mayor problema con el clima se estd observando en la region
sudoeste de Buenos Aires, donde las escasas precipitaciones y las
altas temperaturas mantienen sin las reservas necesarias de hume-
dad a la mayor parte de la superficie a implantar con trigo.

Dada la relevancia de la regién nucleo triguera del sur en el total
nacional, de no presentarse condiciones climdticas mds favorables
para los cultivos en el corto plazo, la reduccién del area de trigo
puede ser ain mayor.

Ante el actual panorama local, el USDA en su informe mensual
recortd su proyeccion de la cosecha argentina de trigo para el 2005/
06 a 15 millones de tn, desde las 15,5 millones de tn estimadas en
mayo. El organismo estadounidense también bajé su prondstico de
las exportaciones del cereal para 2005/06 a 10 millones de tn, desde
las 10,5 millones de tn estimadas en el reporte previo.

Esta proyeccion de produccion baja en 1 millén de tn respecto de
la estimada por el USDA en la actual campana.

Con una menor cosecha y el clima adversos los precios futuros
deberian mejorar. En el recinto de la Bolsa de Comercio de Rosario
las ofertas de los exportadores para los negocios de trigo con entre-
ga en diciembre permanecieron en u$s 88, muy por debajo de los
u$s 97 del ano pasado a la misma fecha.

Los bajos precios futuros, problemas climdticos, altos costos de
fertilizantes y los buenos resultados de la cosecha gruesa pasada son
factores que ejercen presioén sobre una mayor caida en el drea final a
sembrar con trigo en la préxima campana.

MAIZ

Bajo el cereal argentino siguiendo a
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Chicago

Distinto de lo que sucede con el trigo, el maiz argentino no puede
dejar de reflejar lo que sucede en el mercado de Chicago. La gran
volatilidad de los precios futuros por el clima en EE.UU. se trasladaa
las ofertas locales.

Los compradores realizan sus ofertas una vez que finaliz6 el mer-
cado de referencia y mayormente respondiendo al comportamiento
externo. Asi cuando los precios del maiz estadounidense subieron el
lunes, los precios locales volvieron a negociarse a $ 200.

Durante la jornada externa positiva, la operatoria local se realiz6
temprano y con volimenes mayores al resto de las jornadas, alcanzé
las 15.000 tn frente a las 8.000 tn del resto de los dias.

La mejora no se pudo mantener ante la caida de los precios de
Chicago, las ofertas fueron menores el martes y los dias siguientes
hasta llegar a $ 190 que terminaron pagando los exportadores para
el maiz con entrega inmediata en los puertos cercanos a Rosario.

La evoluciéon semanal de los precios fue netamente bajista respec-
to de la semana previa, disminuyeron $ 5 respecto del viernes pasa-
do a pesar de que el sector exportador estuvo mds activo.

Segun el informe de compras, ventas y embarques, el sector
exportador lleva comprado 8 millones de tn de maiz al 25/05, supe-
rando en un 13% el volumen de las ventas efectivas y en un 37% las
compras del ano pasado a la misma fecha.

La operatoria responde al buen ritmo de las ventas al exteriory ala
mayor produccién que se obtuvo en el pais, incrementando en simi-
lar magnitud el saldo exportable.

Los compromisos de exportacion al 3/6 suman 7,07 millones de tn,
aumentando en 50.000 tn respecto de la semana previay superando
las 5,945 millones del ano pasado a la misma fecha.

El negocio reportado corresponde a ventas por 50.000 tn a Malasia.

El principal comprador del cereal argentino continda siendo por
lejos Egipto, con negocios por 1,25 millones de tn, seguido por Malasia

LEY 21453

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

- Registro de Acumulado Acumulado

Productos principales  Cosecha/ Prod. .
la semana 09/06/2005 comparativo 09/06/04
TRIGO PAN 2004/05 280 8,074,582 5,186,653
2003/04 900 9,837,387 6,200,564
MAIZ 2004/05 100,387 7,213,473 5,000
2003/04 11,165,364 5,972,560
SORGO 2004/05 38,000 148,374 166,036
2003/04 206,955 666,422
HABA DE SOJA 2005/06 13,000 5,168,067
2004/05 58,572 6,623,627 8,563,663
SEMILLA DE GIRASOL 2004/05 1,133 78,278 12,914
2003/04 25,132 244,673
ACEITE DE GIRASOL 2005 23,020 523,837 342,187
2004 937,016 862,692
ACEITE DE SOJA 2005 98,983 1,496,927 1,333,497
2004 4,523,355 3,879,793
PELLETS DE GIRASOL 2005 11,500 536,793 466,269
2004 951,847 1,118,950
PELLETS DE SOJA 2005 762,358 7,045,671 6,029,244
2004 19,601,834 17,833,219

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

con 675.000 tn y por Arabia
Saudita con 475.000 tn.

Los negocios a Brasil totalizan
75.000 tn, con grandes expecta-
tivas que los mismos continien
y superen las 400.000 tn que se
tiene comprometido con la Aso-
ciacién Avicola de Pernambuco.

Los resultados finales de los
negocios de maiz entre Argenti-
nay Brasil estarin mayormente
atados a las disposiciones que se
establezcan en materia de
Bioseguridad del manejo de pro-
ductos genéticamente modifica-
dos.

Las reuniones entre los distin-
tos organismos brasilefios para
mejorar los procedimientos con-
tindan y los efectivos negocios
son los que realmente importa-
ran para Argentina.

Los exportadores locales sa-
ben que deben buscar mercados
mas alld de lo que suceda con
nuestro vecino. El saldo expor-
table de maiz, con la produccién
récord, se estima en 14 millones
de tn y la competencia externa
continda muy activa.

Recordemos que EE.UU. tam-
bién obtuvo una produccién ré-
cord, con menores exportacio-
nes proyectadas y grandes
stocks para salir al mercado in-
ternacional en cualquier momen-
to.

El cereal argentino todavia tie-
ne mucho mercado tradicional
para abastecer, el ritmo de ne-
gocios a Espafa, Portugal y Pert
se activa a partir de la segunda
mitad del ano y el potencial es
aun mayor con la sequia en los
paises europeos.

A su vez los precios FOB tie-
nen niveles muy competitivos en
el mercado internacional. El va-
lor para embarque mds cercano
desde los puertos de up river au-
mentaron u$s 1 desde la sema-
na previa, para llegar a u$s 88,8.
Estos valores estin por debajo
de los u$s 97,5 del maiz FOB del
Golfo de México.
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Con valores competitivos la
potencialidad de nuevos nego-
cios es aun mayor y los
exportadores locales lo saben.
Sin embargo, el volumen de
compras semanales es tranquilo
ante la gran disponibilidad del
grano en la presente campana.

Segun datos oficiales la reco-
leccién del maiz alcanza el 89%
del area sembrada al 02/06, su-
perando en casi 7% el avance del
ano pasado a la misma fecha.

La cosecha finaliz6 en todos
los partidos del norte de la pro-
vincia de Buenos Aires con muy
buenos rendimientos, mientras
que en Cérdoba y Santa Fe res-
tan algunos lotes también en el
norte.

Se estima que falta recolectar
el 10% del area implantada en
todo el pais, mayoritariamente
localizada en las provincias
nortenas, en el centro norte de
Santa Fe y Cérdoba. Son lotes
de siembra tardia que adn se
encuentran en llenado y madu-
rez comercial, esperando que
pierdan humedad para cose-
charlos.

Los maices de segunda comen-
zaron a ser recolectados con
buenos rendimientos prome-
dios.

Los resultados obtenidos en la
zona nucleo maicera superan
con creces las estimaciones ini-
ciales, pudiendo llegar a modifi-
car las estimaciones oficiales y
de algunos privados respecto de
la cosecha final a obtener a nivel
nacional.

Segun datos del USDA la cose-
cha 2004/05 alcanzara las 19,5
millones de tn, mientras que la
correspondiente al 2005/06 fue
disminuida en su ultima estima-
cioén a 18,5 millones de tn desde
las 19 millones del informe de
mayo.

La menor produccion proyec-
tada para Argentina modifica
también las exportaciones: ba-
jan a 13 millones de tn desde las

13,5 millones del informe previo.

Solo el clima modifica los precios
estadounidenses

En el mercado de Chicago los precios contindan influenciados por
el clima y los prondsticos sobre el mismo para el corto y mediano
plazo. Al igual que lo que ocurre con la soja, el cima en el medio oeste
es el responsable de la direccién de los precios del maiz. Por el mo-
mento, la falta de precipitaciones fue el soporte de los precios mien-
tras que la demanda de exportacion es quien ejerce la presion bajis-
ta.

La semana comenzo6 con tendencia alcista por las menores lluvias
durante el fin de semana en las areas mas aridas del Medio Oeste,
especialmente en Illinois.

A su vez, las temperaturas mais elevadas de esta semana estresarian
aan mads los cultivos.

Los operadores esperaban que el informe semanal sobre el estado
de los cultivos indique un recorte en la calidad del maiz de bueno a
excelente entre 1y 2 puntos porcentuales.

El reporte finalmente registré una mejora del 2% en el ranking de
bueno a excelente, llegando a 64% en esa categoria. El porcentaje es
inferior al 68% del afno anterior a la misma fecha pero superando las
expectativas del mercado que esperaba un deterioro del maiz.

La emergencia del cultivo alcanza el 95% frente al 94% del ano
pasado y al 90% del promedio de las ultimas cinco campanas.

Los pronésticos climaticos para el cordén maiceros son muy di-
versos, aumentando la volatilidad de los precios futuros.

Hay favorables condiciones para el desarrollo de los cultivos en el
oeste y norte del Medio Oeste, aunque estd muy seco en gran parte
de Illinois e Indiana, regiones que esperan precipitaciones para el fin
de semana.

Ante prondsticos de lluvias los fondos venden pero siempre conti-
ndan atentos a las variaciones climaticas, dejando de lado por el
momento lo que sucede con la demanda.

Las inspecciones de exportaciones de maiz contintian en niveles
muy pobres. Se reportaron embarcadas 790.100 tn de maiz, sin cam-
bios contra las 791.900 tn de la semana previa pero muy por debajo
de las 1,04 millones del 2004. Las ventas acumuladas de la campana
comercial alcanzan las 32,79 millones de tn frente las 35,79 millones
de la campana previa.

El menor volumen de negocios al exterior estd siendo afectado por
las menores ventas de maiz a Japon, el principal comprador del gra-
no estadounidense.

Fuentes de la industria japonesa dijeron que la reacciéon de los
compradores de ese pais a la detecciéon de maiz BT10 -una variedad
transgénica no apta para consumo humano- en un cargamento esta-
dounidense del cereal es dispar.

El Secretario de Agricultura de EE.UU., Mike Johanns, estd confia-
do de llegar a un acuerdo con Japén sobre las inspecciones a los
barcos de maiz provenientes de EE.UU. para detectar contaminacién
con el maiz genéticamente modificado Bt-10 no aprobado para la
comercializacion.

Johanns también sefnal6 que la situacién no afectard las ventas de
maiz estadounidenses a Japon, el principal comprador del cereal de
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EE.UU.

Japén encontré dos barcos de maiz estadounidense contamina-
dos con la variedad Bt-10 la semana pasada y como resultado, va a
testear cada barco del cereal cuando arribe a los puertos. El pais
también quiere que Estados Unidos realice similares tests a los bar-
cos con maiz antes de abandonar sus puertos de embarque.

A suvez, laempresa Syngenta informé que solicitara la aprobacion
del maiz modificado genéticamente Bt-10 para la comercializacién a
la Administracién de Alimentos y Drogas de EE.UU. (FDA - siglas en
ingles) para evitar la preocupacién japonesa sobre las exportaciones
estadounidenses de maiz contaminado.

Desde la empresa afirmaron que la aprobacién de la FDA otorgard
aJapon la seguridad adicional sobre que el maiz Bt-10 es seguro para
el consumo humano y animal.

En estos momentos se estdn realizando consultas con la FDA con el
objetivo que las regulaciones japonesas sobre Bt-10 pueda permitir
un 1% de tolerancia en las exportaciones estadounidense, solucio-
nando en gran parte el actual problema.

De continuar con problemas en las exportaciones estadouniden-
ses, algunos analistas especulaban que las exportaciones estadouni-
denses de la campana 2004/05 podrian verse disminuidas.

Para el informe mensual sobre oferta y demanda del USDA muchos
estimaban que se aumentarian los stocks finales del maiz 2004/05 a
57 millones de tn desde las 56,27 millones actuales por ajustes a la
baja en las ventas externas estadounidense.

Los fondos se posicionaron pero finalmente el USDA no modificd
las reservas finales de maiz, contintian con las mismas proyecciones
que son superadas por las 64,53 millones de la campana 2005/06.

SOJA

Con la baja en Chicago, se vendié menos
soja en el mercado local

Asi como en esta semana los precios de las operaciones en soja
repitieron los auspiciosos $510 del periodo anterior, también hubo
valores de $495 en la rueda del miércoles.

Al compis de las fluctuaciones que exhibieron las cotizaciones en
Chicago, también los precios locales oscilaron.

Con la continuidad de la falta de precipitaciones durante el fin de
semana pasado en el Medio Oeste americano, los fondos especulati-
vos fueron firmes compradores en la primera jornada de la semana,
impulsando los precios al alza. Frente a ello hubo notorias mejoras
en los ofrecimientos de los compradores en la plaza local, llegando a
negociarse unas 80.000 toneladas en piso.

A partir de alli, los pronésticos meteorologicos para EE.UU. co-
menzaron a mostrar datos contradictorios y auguraban, en su mayo-
ria, una mejora en las condiciones de humedad sobre las dreas pro-
ductoras estadounidenses. En consecuencia, las cotizaciones del
CBOT tuvieron dos sesiones consecutivas de bajas, con el incentivo
extra de las ventas especulativas.

Las ofertas locales por soja argentina cayeron, como asi también el

volumen diario al que se termi-
naron cerrando negocios.

Producto de las expectativas
generadas por el informe de
oferta y demanda del USDA,
hubo un atisbo de recuperacion
en los precios de Chicago, pese
a las lluvias que se estaban pro-
duciendo en las dreas mds nece-
sitadas de agua del Medio Oeste.

Las ofertas locales, en la plaza
rosarina, respondieron a esta re-
cuperacion ya que es notoria la
necesidad y el interés del sector
demandante; todas las fibricas
y exportadores mas importantes
estan en el mercado plaza.

Esto es lo que ha hecho que
Rosario se despegara en forma
relativa de la tendencia que mar-
ca Chicago ya que pese a las pér-
didas del viernes, el saldo sema-
nal para los precios locales ha
sido una baja de apenas un 0,3%,
quedando el precio para la des-
carga inmediata en $500 /Tm.
Para San Martin y Ricardone, se
terminaron ofrecieron $ 503
para entrega en julio y $ 506
para la entrega en agosto.

En términos de moneda dura,
el precio por la soja con descar-
ga inmediata se tradujo en poco
mas de US$ 175, achicindose el
margen bruto de la exportacion
industrial hasta casi quedar en
0, en contraste con los 3 a 5 d6-
lares de principios de la semana
y del afo pasado para esta mis-
ma fecha.

Dado el nivel de precios alcan-
zado por los negocios locales de
soja en esta semana, el volumen
promedio diario de transaccio-
nes estuvo por debajo de la se-
mana pasada; de s6lo unas 40 a
45 mil toneladas.

Calculamos, a partir de las de-
claraciones de compras ante la
SAGPyA, que ya se habrian ven-
dido 23 millones Tm de soja en
el mercado doméstico, de las
cuales 5,6 millones no tendrian
precio fijado aun.

El nivel de compromisos en el
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2003 a 2005: Margen bruto de la exportacién industrial de soja
Margen de la exportacion de poroto (Hasta el 10/06/05)

Délares por tonelada
[$)]
3

01/01/03 01/07/03

01/01/04

01/07/04 01/01/05 01/07/05

=Marg/Contr Bruto Industria =====Marg/Contr Export ====88 per. media moévil (Marg/Contr Bruto Industria) ====88 per. media mévil (Marg/Contr Export)

complejo soja aumento en la ul-
tima semana en casi 1 millén de
toneladas, correspondiendo
58.700 Tm a poroto de soja, casi
99.000 Tm a aceite y 762.400
Tm a harina y pellets de soja.

Los compromisos para la ac-
tual temporada, que suman
15,2 millones Tm, superan a
los del afno pasado para la mis-
ma fecha en un 21%, lo que
muestra un nivel de demanda
intenso. Si comparamos lo que
se lleva vendido al exterior con
el volumen de soja producida
veremos que estd un 39% com-
prometido en firme, contra lo
existente el ano pasado, que as-
cendia a 36%.

Considerando que una gran
parte de la demanda por soja
esta direccionada a China, baste
mirar los nimeros de exporta-
cion.

En mayo se habrian embarca-
do a ese destino 2 millones Tm
de soja, sobre un total de 2,3
millones de despachos totales.
En el acumulado de las exporta-
ciones de los primeros cinco
meses del 2005, se habrian em-

barcado 4,4 millones Tm, de los cuales 3,5 millones se los habria
llevado la nacién asiatica.

En CBOT, las lluvias permitieron calmar el

nerviosismo del mercado

Los precios del complejo soja en el mercado de Chicago fueron
acumulando pérdidas hasta cerrar el periodo con un saldo negativo
del 1% al 1,8% segun el producto, siendo el mas desfavorecido la
harina de soja.

Luego de oscilar al compas de los reportes climaticos y el consi-
guiente posicionamiento -comprando, primero, y vendiendo, des-
pués- de los fondos, la jornada del viernes abrié con las expectativas
positivas generadas por el informe mensual de oferta y demanda del
USDA.

Sin embargo, con el transcurrir de la rueda, los fondos especulati-
vos decidieron tomar ganancias y posicionarse en funcion de infor-
mes meteorolégicos mas favorables para el Medio Oeste.

Podemos decir que la primera prima climatica se habria “achica-
do” parcialmente, en la medida que las lluvias producidas cayeron
sobre las dreas necesitadas de agua del Medio Oeste.

Aunque ayudaron a despejar la preocupacion, han sido insuficien-
tes para recomponer las reservas de humedad del suelo. De acuerdo
con los informes oficiales, al 5 de junio la humedad de la capa supe-
rior del suelo era calificada de “deficitaria a muy deficitaria” en el
74% del drea productiva de Illinois; 26% con la misma calificacioén en
Indiana; 15% en Ohio; 55% en Michigan; 12% en Iowa; 50% en
Oklahoma; 56% en Missouri; 64% en Arkansas y 38% en Louisiana.

Hay prondsticos de mas precipitaciones en la misma region, asi
también como en el Delta norteamericano, para los préximos dias.
Hasta mediados de este mes de junio, los estados de Illinois, Indiana
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y el este del Medio Oeste recibirian lluvias, pero de alli en mds hay
probabilidades de que retorne el tiempo seco.

Recordemos que el 90% de la superficie destinada a la soja ya
estaba sembrada, de acuerdo con el informe oficial del dltimo lunes
6, cuando la media de los 5 dltimos anos estaba en 82%, lo que daba
la idea de labores muy adelantadas.

El USDA también emiti6é su primer informe sobre condicién del
cultivo de soja, mostrando un porcentual algo bajo respecto del ano
pasado: 8% del area calificada como excelente, contra 12%; 54%
bueno, contra 55%; 31% regular contra 28%.

Por la sequia ya consigna un drea mds o menos importante estaba
calificada como pobre a muy pobre en Arkansas, Illinois y Missouri.

El USDA divulgé este viernes la estimacion de oferta y demanda
mundial 2005/06 para soja.

Para EE.UU., mantuvo la estimaciéon de produccion de la soja, ele-
v la proyeccion de exportaciones y redujo las previsiones de stock
final e industrializacién.

Para la campaia agricola 2005/06, el USDA estimé el drea sembra-
da en 29,9 millones de ha, la cosechada en 29,4 millones hay el rinde
promedio en 26,8 qg/ha (39,9 bushels por acre).

Las exportaciones fueron calculadas en 30,9 millones Tm, 270.000
toneladas mas que lo calculado en mayo, mientras que la proyeccion
de industrializacion pasé de 46 a 45,7 millones de toneladas.

Por lo tanto, el stock final 2005/06 pasaria de 7,9 a 6,9 millones
Tm.

Para la temporada que estamos transcurriendo, la 2004/05, no
hubo modificaciones en el nimero de produccion, si se elevo la cifra
de exportaciones en un 0,9% a 30,2 millones Tm, y la de crushing en
un 1,5% a 45,6 M Tm.

Por lo tanto, el stock final 2004/05 retrocede un 10%, de estima-
cién mensual a estimacion mensual, y queda en 8,7 millones Tm.

Este viernes, en su reporte de oferta y demanda mundial de granos
de junio, el Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA)
estimo6 que las reservas finales de soja 2005/06 estarian en 51,99 M
Tm, a partir de un ndmero de producciéon de 219,72 millones.

Esa cifra de produccion es 3,4 millones Tm superior a la del pre-
sente ciclo.

Para Brasil se trabaja con una cosecha de 62 M Tm, para Argentina
con 39 M Tm -dejiandola igual que en la presente campana.

El stock final mundial en soja, vale la pena decirlo, aumentaria con
relacion al presente ciclo porque el incremento de la oferta supera al
incremento de la utilizacion: 6,4% versus 5,7%.

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR

El mercado asiatico
y el posible
diferimiento de
cargas de soja en
China

Las primas por soja entregada
en Asia, especialmente la de ori-
gen sudamericano, han caido
hasta el punto de compensar las
altimas subas en Chicago. Por
ello, los compradores en Asia
observan con atencién lo que
sucede con el tiempo en el Me-
dio Oeste estadounidense, ya
que la ausencia o presencia de
Iluvias tendran decisiva influen-
cia sobre las cotizaciones del
mercado referente.

Las primas C&F China de soja
argentina han estado bajando y
llegan, actualmente, a cus$ 115
pbu sobre Jul'05 CBOT, contra
120 que valian hace una sema-
nay 170 en abril. A principios
de ano los empresarios chinos
habian pagado 200 centavos de
délar por carga estadounidense.

A mediados de la semana, la
soja brasilena, como asi también
la estadounidense, podian llegar
a Japon a un C&F de cUS$ 210
pbu, sobre Jul'05 CBOT, embar-
que agosto.

Aunque los demandantes de
Japon estin negociando embar-
ques para agosto con producto-
res brasilenos y estadouniden-
ses, éstos ultimos estan favore-
cidos por el costo del flete des-
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de Brasil a Japon. Ademas, los
japoneses prefieren la soja esta-
dounidense por cuestiones de
calidad.

Ademas de la presion que pue-
de ejercer un mercado referen-
te (Chicago) en alza, también
estd jugando sobre la baja de las
primas C&F asidticas cierto re-
troceso en la demanda de hari-
na de sojay el debilitamiento de
los valores de los fletes mariti-
mos para carga seca a granel.

Un Panamax estaba cotizando
a algo mas de US$ 53 por Tm
para la tradicional ruta Golfo -
Japén, en baja respecto de la se-
mana anterior. Si la carga iba en
Panamax a China, pero origina-
da en Sudamérica, el flete ron-
daba los US$ 50 /Tm.

Volviendo al tema de la deman-
da en China, esta nacion estaria
esperando importaciones por
2,4 millones Tm en julio, las que
ya habrian sido comprometidas.

Los intensos arribos de soja
sudamericana en China estan ba-
rriendo con el margen de ganan-
cias, incentivando a los aceite-
ros a demorar los embarques de
algunas cargas, especialmente ya
que también se estan recibien-
do descargas de colza local.

Traders en Hong Kong dijeron
que en los dltimos 10 dias no ha-
bian tenido negocios aunque
habian caido los fletes.

En la medida que llegue julio
las cosas podrian estabilizarse, a
juicio de un crusher chino. Es-
peraba que las cosas se
estabilizaran a fines de junio;
«hoy no me siento tan optimista
al respecto».

Con arribos mensuales
promediando las 3 millones de
toneladas, entre mayo vy julio,
tanto los precios de la harina de
soja como los de aceites vegeta-
les en China se mostraban flo-
jos, pese a que la demanda estd
firme.

Un aceitero oficial dijo que se
necesitan s6lo 2 millones Tm,

cuando se estin trayendo 3 millones.

Sin importar a cudnto se compre, eventualmente perderan dinero
con este nivel de oferta.

El margen de ganancia era negativo si se industrializaba soja brasi-
lena o estadounidense. Dificilmente pueden cubrirse costos, inclusi-
ve aunque se utilice oleaginosa argentina, que es la que tiene precios
mads bajos.

Cuando se le consult6 sobre los rumores de diferimiento de cargas
de soja, otro operador de una casa internacional en Shanghai dijo
que efectivamente estaba sucediendo. Se estdn retrasando cargas
desde mayo a junio, y desde junio a julio.

Ademas de la soja, operadores y representantes del sector indus-
trial han dicho que estan llegando elevados volimenes de aceites,
incluyendo aceite de palma -muy competitivo en términos de valor
respecto de otros aceites- y de colza, semilla que contiene mas mate-
ria grasa que el poroto de soja.

China estaria cosechando 11,6 millones Tm de colza este ano, 11%
menos que el ano pasado cuando se obtuvo 13,04 millones Tm, que
fue un récord.

En el caso del aceite de palma, se lo considera atiin muy competiti-
vo ya que puede ser mezclado con el aceite de soja.

Las importaciones de soja no serian suficientes como para satisfa-
cer la demanda interna por aceites vegetales, consumo estimado en
18 M Tm,; de alli que se calcule que se tenga que importar aceites. El
calculo del déficit de oferta aceitera ronda los 4 a 5 millones de
toneladas, déficit que se cubriria con importaciones de aceite de
palma, al igual que de soja.

En este ultimo caso se estaria hablando de 2 millones Tm, 26,5%
menos que el ano pasado, para satisfacer una demanda total de 7,57
millones.

En su ultimo informe de oferta y demanda -el de este viernes 10 de
abril- el USDA calcul6 que China importaria 27 millones Tm de soja
para el 2005/06, contra 22,8 M que estaria adquiriendo en este 2004/
05.

En esta semana un analista privado de China afirmé6 que en vez de
los casi 23 M calculados por el USDA se estaria llegando a importar
24,5 / 25 millones Tm para cuando cierre el ano comercial, en sep-
tiembre préximo. Esto seria posible si las importaciones de soja en
agosto y septiembre se mantienen a un nivel de 2 M Tm por mes.

Entre septiembre del 2004 y abril del 2005, China importé un
récord de 12 M Tm de soja estadounidense. Los cilculos son que las
importaciones en Sudamérica estarian en un nivel similar entre mar-
zo 'y agosto del 2005.

Si bien hubo un brote de aftosa y de fiebre aviar en China durante
este ano, los analistas creen que su impacto seria inferior al que tuvo
en el 2003 cuando la fiebre aviar deprimi6 sustancialmente la de-
manda por alimentos balanceados.

(Para lo que seria el 2005/06 se cree que la cosecha de soja china
bajard de 18 a 17,3 M Tm, mientras que en su proyecciéon el USDA
ubica esa produccién en 17 millones.)

La demanda por harina de soja aumentaria en un 4,8% hasta sep-
tiembre, a 22,7 M Tm, volumen del cual se exportard 1 millébn de
toneladas.
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5375 (31/05/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARAGUAY APORTE INFERIOR A LO
NORMAL

No se registraron precipitaciones en la cuenca en la
semana del 31/may al 06/jun. Se esperan precipitacio-
nes nulas o leves en la alta y en la media cuenca y
moderadas en la baja cuenca. La evolucién actual de
niveles agua abajo del Pantanal es muy similar a la
observada en el otono de 2001, es decir sin la habitual
crecida estacional desde la alta cuenca y con fuertes
apartamientos negativos respecto de los niveles nor-
males. BAHIA NEGRA se ha mantenido estable o leve-
mente ascendente durante la Gltima semana, alcan-
zando el dia 6/jun el valor de 2,78 m. El promedio
semanal fue de 2,77m, es decir 8 pies por debajo del
valor normal mensual de los dltimos 25 anos. En CON-
CEPCION el nivel se mantuvo muy estable durante la
dltima semana, con un promedio de 2,62 m, casi 7pies
por debajo del valor normal correspondiente. En Puer-
to PILCOMAYO el valor registrado el 7/jun fue de 3,00
m, descendiendo algo mas de 1 cm/dia en la uGltima
semana. Se ubica actualmente en unos 8 pies por
debajo de lo normal. Se mantendrd levemente descen-
dente durante los préximos dias. El caudal descargado
actualmente al Parand alcanza los 2.700 m3/s. Todas las
estaciones aguas abajo de la descarga del Pantanal se
encuentran muy por debajo de los niveles medios del
mes de los dltimos 25 anos. No se espera un cambio
significativo en las proximas semanas.

TRAMO DEL RIO PARANA EN TERRITORIO
ARGENTINO EVOLUCION POR DEBAJO DE LO
NORMAL
S6lo en el extremo sur de la cuenca de aporte a este
tramo se produjeron algunas lluvias de significacion,
pero de escaso efecto en la evolucion fluvial. No se
espera un cambio importante en la préxima semana.
Se propag6 por todo el tramo la onda de crecida gene-
rada en la alta cuenca en la tercera semana de mayo. El
maximo de la onda de recuperacién se encuentra agua

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrolégico
de la Cuenca del Plata

abajo de PARANA. La lectura de escala en CORRIEN-
TES, promediada semanalmente, revirtié su ascenso.
Paso esta vez de 3,67m a 3,25m. La lectura de escala en
BARRANQUERAS tuvo una media semanal de 3,28m
(41cm menos que en la anterior). El nivel frente a esa
escala supera los 3,20m, valor de referencia para la
navegacion, entre el 20/may y el 5/jun. En las proximas
semanas solo fugazmente superaria esa referencia.
Los apartamientos de los niveles medios semanales
respecto de los valores normales de junio (conside-
rando los ultimos 25 afnos) resultan ser -1,30m en
CORRIENTES, -0,62m en LA PAZ, -1,18m en SANTA FE
y -0,94m en ROSARIO. La onda de recuperacién per-
mitié una temporaria elevacion de los niveles, redu-
ciendo esos apartamientos. Se espera que en el resto
de junio predomine la tendencia descendente, man-
teniéndose los niveles en todo el tramo en la franja de
valores bajos.

TRAMO INFERIOR Y DELTA DEL RIO PARANA

LEVE TENDENCIA ASCENDENTE
Las lluvias en la semana resultaron muy acotadas, sin
superar los 40mm acumulados, en términos medios.
El efecto de la onda de recuperacion fluvial provenien-
te de la alta cuenca es muy poco significativo, con
ascensos son muy acotados. No se observaron nuevas
crecidas en el estuario del Rio de la Plata, predomina-
do niveles bajos. En la siguiente tabla se resume la
informacion correspondiente a las estaciones princi-
pales en el tramo. Se indica el valor de altura a la fecha,
los promedios semanales y el promedio en lo que va
del mes, expresados en metros. Los niveles mostrados
en la dltima columna indican apartamientos con res-
pecto a los valores normales de los altimos 25 anos del
orden de -1,00m en la cabecera del Delta y de unos -
0,30m en el Delta Inferior. Se esperan promedios men-
suales en junio de 2,30m en SAN NICOLAS, 2,05m en
RAMALLO y 1,75m en SAN PEDRO, resultando aparta-
mientos del orden de 3 pies por debajo de los valores
normales en todo el tramo.

PRONOSTICO A5 Y 10 DIAS

Estaciones JUNIO Nivel Altura Media JUNIO Nivel de Nivel de Registros Maximos Prondstico (m) Pronéstico (m) para el
actual 09/06/05  (Periodo 1977/2001) Alerta Evacuacion Histéricos para el 12/06/05 17/06/05
Corrientes 3.00 4.55 6.50 7.00 9.04 (1983) 3.15 2.75
Barranqueras 3.00 4.47 6.50 7.00 8.58 (1983) 3.20 2.80
Goya 3.38 4.41 5.20 5.70 7.20 (1992) 3.40 3.15
Reconquista 3.02 4.31 5.10 5.30 7.20 (1905) 3.04 2.85
La Paz 4.00 4.78 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.80 3.71
Parana 3.14 3.86 5.00 5.50 7,35 (1983) 3.10 2.98
Santa Fe 3.39 4.34 5.30 5.70 7.43 (1992) 3.35 3.25
Rosario 3.17 4.03 5.00 5.30 6.44 (1998) 3.09 2.95

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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NOTICIAS NACIONALES E INTERNACIONALES

Crece la demanda de lino

para consumo humano

“Infobae”, 10/06/05

Como es de publico conocimiento, especialmente
en el ambito agropecuario, nuestro pais fue uno
de los principales productores de lino del mundo,
llegando en la década del 30 a tener una superficie
de 3.000.000 de hectireas con este cultivo. En esa
época, sus principales usos eran de caricter in-
dustrial, tanto en aceite para pinturas como en
fibra textil. Con el desarrollo de aceites industria-
les sintéticos de origen mineral y la sustitucién de
las fibras de lino por las de algodén u otros orige-
nes también sintéticos, el cultivo fue desaparecien-
do a nivel mundial y, obviamente, en nuestro pais,
llegando hoy a cubrir sélo 25.000 hectareas, 70 %
de las cuales se ubican en la provincia de Entre
Rios y el resto en el sur de la provincia de Buenos
Aires y norte de Santa Fe.

Sin embargo, en los ultimos anos, y debido a
investigaciones realizadas en los paises desarrolla-
dos, especialmente Canad4, se han puesto en evi-
dencia los beneficios que este cultivo produce para
la salud humana. Segun el Flax Council of Canada,
las semillas de lino agregan sabor y nutriciéon a
muchos alimentos, como panes, galletas y ensala-
das. Ademas, el aceite de las mismas contiene aci-
dos grasos omega 3, los cuales protegen contra las
enfermedades del corazén y derrames cerebrales.
Por otra parte, las semillas integran las raciones
suministradas a las aves ponedoras, dando por
resultado huevos enriquecidos de omega 3, con
los beneficios ya explicitados anteriormente para
el ser humano.

Oil World prevé
crecimiento area de soja
argentina en 2005/06

Los productores argentinos incrementarian la
superficie sembrada con soja durante el ciclo 2005/
06 alentados por la cosecha récord obtenida por
el pais este ano, dijo la publicacién especializada
de origen aleman, Oil World. Argentina sembraria
15,15 millones de hectdreas de la oleaginosa en el
ciclo 2005/06, desde las 14,55 millones de ha im-
plantadas en la temporada 2004/05, segun la
publicaciéon.La cosecha de soja del pais sudameri-
cano sumaria 38,7 millones de toneladas en 2004/

05, por encima de las 32,2 millones de toneladas
producidas en 2003/04, estim6 Oil World.En tan-
to, la cosecha argentina 2005/06 podria alcanzar
las 40 millones de toneladas."Nuestra nuevas esti-
maciones de siembra pueden resultar sorpresivas
si consideramos que la enfermedad del hongo asii-
tico de la soja elevd ampliamente los costos de
produccién”, indicé la publicacién.Los producto-
res enfrentan costos extra de 56 ddlares por hec-
tarea para afrontar los gastos de fumigacion.

China demora cargamentos
soja; exceso arribos recorta
ganancias

La gran cantidad de cargamentos de soja sud-
americana que arriban a China estdn recortando
los margenes de ganancia de los molinos forzan-
dolos a demorar cargamentos ya contratados, en
momentos en que también estd llegando al merca-
do colza de produccién local.Algunos operadores
dijeron el jueves que no se registraron nuevos ne-
gocios en los ultimos 10 dias pese a la caida de las
tarifas de fletes, que recorta los costos de los com-
pradores de soja en China, el principal importador
mundial de la oleaginosa."Todavia debe arribar
demasiada soja a China. Hay que calcular los
inventarios (de reservas)", dijo un funcionario de
un molino del sur de China."Quizas la situacion se
estabilice en julio, con suerte. Esperaba que eso
ocurriera a fines de junio, pero hoy no soy tan
optimista", agregd.Con un arribo promedio men-
sual estimado en alrededor de 3,0 millones de to-
neladas entre mayo y julio, tanto el precio de la
harina de soja como el del aceite derivado estan
bajos, pese a que la demanda es firme, segin ope-
radores y funcionarios de la industria.Los marge-
nes de ganancia de los molinos son negativos para
procesar la soja procedente de Brasil y Estados
Unidos, y dificilmente podrin cubrir sus costos,
ain si compran soja argentina cuyo precio es infe-
rior, indicaron operadores y funcionarios de la
industria.Las primas C&F para la soja argentina
cayeron a alrededor de 115 centavos de ddlar por
bushel sobre la posicién julio del mercado de
Chicago, desde los 120 centavos de la semana pa-
sada y los 170 centavos que se pagaban en abril,
dijeron operadores.Operadores y funcionarios del
sector industrial sefalaron que estan llegando al
mercado grandes cantidades de aceites vegetales,
como aceite de palma y la variedad derivada de la
colza producida localmente.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 03106/05 06/06/05 07/06/05 08/06/05 oologlos | -romedio Promedio afio - Diferencia
semanal anterior * afo anterior
Rosario
Trigo duro 295,00 290,00 295,00 295,00 295,00 294,00 365,79 -19,6%
Maiz duro 195,00 199,80 197,70 193,70 194,80 196,20 287,68 -31,8%
Girasol 515,00 515,00 515,00 515,00 515,00 515,00 561,07 -8,2%
Soja 501,40 510,50 500,50 497,80 501,50 502,34 616,57 -18,5%
Mijo
Sorgo 139,50 150,00 146,30 145,00 145,00 145,16 220,65 -34,2%
Bahia Blanca
Trigo duro 300,00 300,00 300,00 300,00 370,63 -19,1%
Maiz duro 210,00 215,00 211,60 210,00 210,00 211,32 296,72 -28,8%
Girasol 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00 538,41 -6,2%
Soja 499,00 505,00 502,00 495,00 502,00 500,60 594,62 -15,8%
Cordoba
Trigo Duro 275,10 281,50 278,30 362,79 -23,3%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 383,04
Maiz duro 193,00 197,00 195,00 192,00 193,00 194,00 282,93 -31,4%
Girasol 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00 559,62 -9,8%
Soja 477,00 485,00 480,00 480,00 480,50
Trigo Art. 12 315,00 313,70 310,00 304,00 309,00 310,34 381,71 -18,7%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 290,00 290,00 295,00 290,00 290,00 291,00 370,50 -21,5%
Maiz duro 195,00 205,00 200,00 199,50 195,00 198,90 262,34 -24,2%
Girasol 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00 538,41 -6,2%
Soja 476,20 480,00 475,00 474,30 475,00 476,10 584,44 -18,5%
* 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 06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05 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) 140,0 140,0 145,0 145,0 150,0 130,0 15,38%
Aceites ()
Girasol crudo 1.431,0
Girasol refinado 1.630,0 1.630,0 1.630,0 1.630,0 1.650,0 1.625,0 1,54%
Lino
Soja refinado 1.230,0 1.230,0 1.230,0 1.230,0 1.210,0 1.230,0 -1,63%
Soja crudo 1.040,0 1.040,0 1.040,0 1.040,0 1.040,0 1.058,0 -1,70%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 210,0 210,0 210,0 210,0 210,0 190,0 10,53%
Soja pellets (Cons Darsena) 440,0 440,0 440,0 440,0 420,0 430,0 -2,33%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 06/06/05  07/06/05  08/06/05  09/06/05  10/06/05
Trigo Mol/Ros CiDesc. Cdo. Exp 295,00 295,00 295,00 295,00

Mol/Ros C/Desc. Cdo. gluten28 min 295,00 300,00 300,00 300,00 300,00

Mol/Venado Tuerto C/Desc. Cdo. gluten24 min 295,00 298,00 298,00 295,00 295,00

Mol/Arrecifes ClDesc. Cdo. gluten24 min 300,00 300,00 300,00 300,00 300,00

Mol/Pehuajo ClDesc. Cdo. gluten24 min 290,00 290,00 290,00 293,00 293,00

Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 295,00 295,00 295,00

Exp/Ros Mar/Juev/Sab Cdo. M/E 290,00 290,00 290,00 290,00 295,00

Exp/GL Desde 13/6 Cdo. M/E 295,00 295,00

Exp/SM S/Prox Cdo. MIE 292,00

Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 295,00

Exp/GL Dic-05 Cdo. M/E us$s 88,00 88,00

Exp/SM Dic-05 Cdo. M/E us$s 88,00 88,00 88,00 88,00

Exp/SL Dic-05 Cdo. M/E u$s 88,00 88,00 88,00 88,00 88,00
Maiz Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 200,00 198,00 193,00 193,00 190,00

Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 200,00 197,00 193,00 193,00 190,00

Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 200,00 198,00 190,00 195,00 190,00

Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 197,00 195,00 195,00 190,00

Exp/AS Desde 13/6 Cdo. M/E 200,00 198,00 195,00

Exp/PA Desde 21/6 Cdo. MIE 192,00

Exp/AS S/Desc. Cdo. M/E 195,00 190,00

Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 195,00

Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 200,00 193,00 195,00 190,00

Exp/GL Mar-06 Cdo. M/E 72,00

Exp/SL Mar-06 Cdo. M/E u$s 75,00 74,00 73,00 73,00 72,00

Exp/SM-PA Mar-06 Cdo. M/E u$s 75,00 73,00 74,00 73,00 72,00
Sorgo Exp/Ros Lun/Mier/Sab Cdo. M/E 145,00 145,00 145,00

Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 145,00

Exp/PA Desde 13/6 Cdo. M/E 145,00

Exp/Ros Hasta 17/6 Cdo. MIE 145,00 145,00

Exp/SM S/Desc. Cdo. M/E 150,00 145,00 145,00 140,00 140,00

Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 150,00 145,00 145,00 140,00
Soja Fca/SM C/Desc. Cdo. ME 510,00

Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 510,00 500,00 495,00 500,00 500,00

Fca/Rosario ClDesc. Cdo. M/E 510,00 500,00 495,00 500,00

Fca/Junin ClDesc. Cdo. M/E 485,00 475,00 465,00 475,00 475,00

Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 502,00 495,00 502,00 500,00

Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 502,00 495,00

Exp/SP ClDesc. Cdo. M/E 507,00 500,00 495,00

Fca/SJ Desde 08/6 Cdo. M/E 510,00

Fca/GL Desde 09/6 Cdo. M/E 510,00

Fca/GL Desde 11/6 Cdo. M/E 500,00 500,00 500,00

Fca/Ricardone Desde 13/6 Cdo. MIE 512,00

Fca/GL Desde 13/6 Cdo. M/E 495,00

Fca/SM-PA Desde 13/6 Cdo. M/E 512,00 500,00 495,00 500,00 500,00

Fca/SJ Desde 14/6 Cdo. M/E 500,00 500,00

Exp/SP SiDesc. Cdo. M/E 500,00 495,00

Exp/SN SiDesc. Cdo. M/E 507,00 495,00

Exp/AS-SM SiDesc. Cdo. M/E 512,00 502,00 500,00 505,00 500,00

Fca/SM Jul'05 CIE M/E 515,00 505,00 500,00 505,00 503,00

Fca/PA Jul'05 CIE M/E 505,00 500,00 505,00

Fca/Ricardone Jul'05 CIE M/E 505,00 500,00 505,00 503,00

Fca/SM Ago'05 CIE M/E 520,00 510,00 505,00 510,00 506,00

Fca/PA Ago'05 CIE M/E 510,00 505,00 510,00

Fca/Ricardone Ago'05 CIE M/E 510,00 505,00 510,00 506,00

Fca/Ricardone May'06 Cdo. M/E u$s 170,00 169,00 169,00 169,00 167,00

Fca/Rosario May'06 Cdo. M/E u$s 171,00 169,00 169,00 169,00 167,00

Fca/GL May'06 Cdo. M/E u$s 170,00 168,00 168,00 167,00
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 06/06/05  07/06/05  08/06/05  09/06/05  10/06/05

Girasol Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 515,00 515,00 515,00 515,00 515,00
Fca/Ric-Ric ClDesc. Cdo. MIE 515,00 515,00 515,00 515,00 515,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. MIE 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE 515,00 515,00 515,00 510,00 510,00
Fca/T.Lauquen ClDesc. Cdo. MIE 495,00 495,00 495,00 495,00 495,00

(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 Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jernimo Sur. Precios en délares convertibles a pesos
segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacion diaria en Opciones de Futuros

Posicion Preciode  Tipode  Volumen Apot 6106105 07106105 08/06/05  09/06/05 10/06/05
Ejercicio  opcion semanal  posicion/l

PUT

DLR062005 2,850 put 100 0,001

DLR062005 2,860 put 100 0,001

DLR062005 2,870 put 10 0,001

DLR062005 2,880 put 542 120 0,002 0,003

DLR062005 2,890 put 420 790 0,008 0,005 0,005

DLR062005 2,900 put 250 440 0,012 0,009 0,010

DLR062005 2,910 put 10 120 0,015

DLR072005 2,900 put 20 0,015

ISR112005 170,00 put 8 52 4,300 4,800

ISR112005 174,00 put 46 75 5,300 5,100 5,400

ISR052006 140,00 put 56 100 2,800

ISR052006 144,00 put 44 28 3,000

CALL

DLR062005 2,880 call 3550 2940 0,021 0,022 0,019

DLR062005 2,890 call 1600 950 0,014 0,014 0,015 0,012

DLR062005 2,900 call 6560 911 0,009 0,011 0,008 0,009 0,007

DLR062005 2,910 call 520 510 0,007 0,004 0,006 0,004

DLR062005 2,920 call 226 420 0,005 0,005 0,004 0,003

DLR062005 2,930 call 70 310 0,004 0,003

DLR062005 2,950 call 220 195 0,003

DLR062005 2,960 call 25 5 0,003 0,002

DLR062005 2,970 call 70 81 0,002 0,002

DLR072005 2,880 call 7 0,032 0,031

DLR072005 2,900 call 20 0,019

DLR072005 2,920 call 120 20 0,014 0,009

DLR092005 2,930 call 20 40 0,031

ISR112005 190,00 call 12 34 7,900

ISR112005 194,00 call 58 54 6,400 6,500 5,900 6,200 5,800

ISR112005 198,00 call 6 9 4,400

ISR052006 172,00 call 8 24 10,300

ISR052006 176,00 call 4 20 9,000

ISR052006 180,00 call 8 8 7,500

ISR052006 192,00 call 4 12 4,900

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

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

Posicion ‘ Volumen |A‘ 06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05 Var. Sem.

FINANCIEROS
BAR062005 1.620 5,150 5,150 5,150 5,050 5,050 -0,98%
DLR052005
DLR062005 99.313 63.734 2,896 2,900 2,896 2,902 2,897 0,07%
DLR072005 57.139 17.507 2,902 2,905 2,902 2,907 2,902 0,07%
DLR082005 9.317 2.555 2,909 2,912 2,909 2,914 2,908
DLR092005 1.175 3.009 2,918 2,921 2,918 2,923 2,916 -0,03%
DLR102005 5 2,929 2,932 2,929 2,934 2,927 -0,03%
DLR112005 460 255 2,942 2,945 2,943 2,948 2,940 -0,07%
DLR122005 600 348 2,955 2,958 2,956 2,961 2,953 -0,07%
DLR012006 25 125 2,968 2,971 2,969 2,974 2,966

AGRICOLAS
IMR042006 2 75,50 75,50 75,00 74,90 74,90 -0,13%
ISR072005 8 36 177,30 174,50 172,70 174,00 174,00 -0,85%
ISR092005 44 180,00
ISR112005 808 237 182,80 184,20 182,60 184,20 183,80 0,71%
ISR052006 353 911 167,90 168,70 167,10 168,00 167,70 -0,12%
ITR072005 10 104,00 104,00 103,80 103,80 103,80 -0,19%
ITR012006 32 95,00 94,50 94,00 94,00 94,50 -0,21%
TRI012006 2 95,00 94,50 94,00 94,00 94,50 -0,21%

Total 170.862 88.768

Precios de operaciones de Futuros del Rofex

Posicion 06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05 Var.

max min  dltima| ~ max min  dltima]  méax min dlima]  max min  ditima]  max min  dltima Sem.

FINANCIEROS
BAR062005 515 510 515 | 515 515 515 | 515 515 515 515 505 505 | 505 505 505 | -0,98%
DLR062005 2,8990 2,8930 2,8960(2,9020 2,8960 2,90002,8990 2,8950 2,8960|2,9030 2,8980 2,9020|2,9020 2,8960 2,8960| 0,03%
DLR072005 2,9070 2,9010 2,9020|2,9070 2,9030 2,9050|2,9030 2,9000 2,9020(2,9080 2,9030 2,9080|2,9060 2,9010 2,9010| 0,07%
DLR082005 2,9110 2,9080 2,9080|2,9140 2,9100 2,9110|2,9080 2,9070 2,9080(2,9120 2,9110 2,9120/2,9110 2,9080 2,9080| 0,14%
DLR092005 2,9190 2,9170 2,9170 2,9150 2,9150 2,9150| -0,07%
DLR112005 2,9410 2,9410 2,9410 2,9430 2,9430 2,9430 2,9410 2,9380 2,9380
DLR122005 2,9560 2,9520 2,9530 2,9520 2,9510 2,9510
DLR012006 2,9680 2,9680 2,9680

AGRICOLAS
ISR072005 178,3 1783 1783
ISR092005 180,5 180,0 180,0
ISR112005 1859 1835 1835| 1845 1831 184,2| 184,3 1823 1826 | 184,0 181,7 1840 1845 1828 1838 | 0,66%
ISR052006 1708 170,1 170,1| 1688 167,6 1688 | 1682 1670 167,1| 168,7 167,7 1680 | 168,1 166,8 167,7| -0,53%

186.046 Volumen de contratos semanal (futuros + opciones en piso'y electrénico) 65.534 |A en contratos (al dia jueves)
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares En tonelada
Posicién \ Volumen Sem. Open Interest| 6/06/05 7/06/05 8/06/05 9/06/05 10/06/05 var.sem.
Trigo BA 07/2005 11.000 1.460 104,80 103,70 103,00 102,50 102,80 -0,48%
Trigo BA 09/2005 14.600 1.096 108,50 108,00 107,00 106,80 107,50 0,37%
Trigo BA 01/2006 9.700 1579 97,50 96,20 95,70 95,60 96,90 0,94%
Trigo BA 03/2006 3.700 45 101,50 100,50 100,00 99,80 101,00 0,90%
Trigo BA 05/2006 300 2 104,00 104,00
Trigo Pr. QQ 09/2005 10 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50
Trigo Pr. QQ 01/2006 500 30 98,50 98,50 99,00 99,00 98,50
Maiz Ros 06/2005 1.900 15 70,50 70,50 69,70 69,50 69,00 -0,72%
Maiz Ros 07/2005 1.200 61 71,50 71,30 71,00 70,70 70,20 -0,85%
Maiz Ros 08/2005 700 198 72,50 72,30 71,70 71,50 71,00 -0,70%
Maiz Ros 09/2005 1.800 520 73,60 73,50 73,00 72,50 72,00 -1,10%
Maiz Ros 12/2005 2.100 154 76,50 76,30 75,80 75,50 75,00 -1,06%
Maiz Ros 04/2006 1.300 190 75,50 75,60 75,00 74,70 74,60 -0,27%
Gira. Ros 03/2006 3 168,00 168,00 168,00 168,00 168,00
Gira. Ros 05/2006 1 169,00 169,00 169,00 169,00 169,00
Gira. Ros 07/2006 1 171,00 171,00 171,00 171,00 171,00
Soja Pr. IW 05/2006 2 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Soja Ros 06/2005 175,00 174,50 173,00 174,00 174,00 -0,29%
Soja Ros 07/2005 16.100 3.268 178,50 178,00 176,70 178,00 177,80 -0,17%
Soja Ros 08/2005 500 57 179,50 179,00 177,80 179,00 178,80 -0,11%
Soja Ros 09/2005 21.700 1.284 181,70 181,50 181,00 182,00 181,80 0,39%
Soja Ros 11/2005 59.400 4,052 186,60 186,20 185,10 186,20 185,90 0,05%
Soja Ros 04/2006 1 170,00 170,00 168,30 169,30 168,00 -0,88%
Soja Ros 05/2006 13.800 972 169,90 169,90 168,30 169,30 168,00 -0,88%
Soja Ros 07/2006 13 172,50 172,50 171,50 172,50 171,30 -0,41%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién \ Vol. Sem. Open Interest| 6/06/05 7106/05 8/06/05 9/06/05 10/06/05 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 315,00 312,00 309,00 306,00 308,00 -2,22%
Maiz BA Inm./Disp 195,00 195,00 195,00 193,00 190,00 -1,04%
Soja Ros Inm/Disp. 505,00 505,00 493,00 500,00 500,00
Soja Fab. Ros Inm/Disp 505,00 505,00 493,00 500,00 500,00
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
6/06/05 7/06/05 8/06/05 9/06/05 10/06/05 var.

Posicion

n dtma max min Ottima max  min Gltima sem.

n dtma max m

n dtma max m

max - m

Trigo BA07/2005 1050 103,0 1050 1045 1035 1036 1035 1026 1026 1028 1024 1028 1030 1027 1028 -0,7%
Trigo BA09/2005 1090 107,0 1089 1085 107,7 107,7 1075 1068 1068 1070 1065 1070 1075 1070 1075 0,4%
Trigo BA01/2006 975 970 970 95 960 93 957 955 955 960 956 960 969 965 969 0,6%

Trigo BA 03/2006 101,1 100,5 100,9 1000 1000 1000 998 998 998

Trigo BA 05/2006 104,0 104,0 104,0

Trigo Pr. QQ 01/2006 990 990 99,0

Maiz Ros 06/2005 70,7 705 705 705 695 695 695 695 695 690 690 690

Maiz Ros 07/2005 715 715 715 715 715 715 710 710 710 70,2 70,2 70,2

Maiz Ros 08/2005 725 725 725 725 725 725 715 715 715 710 710 710 -0,7%
Maiz Ros 09/2005 738 738 738 737 735 737 731 730 730 726 725 726 722 720 720

Maiz Ros 12/2005 765 765 765 765 765 765 755 755 755 750 750 750 -1,3%
Maiz Ros 04/2006 76,0 758 760 755 750 755 750 750 750

Soja Ros 07/2005 180,0 1778 1778 1785 1768 1768 1780 1760 1760 1782 1765 1780 1780 1775 1778 0,3%
Soja Ros 08/2005 1790 1790 179,0

SojaRos 09/2005 1825 1815 1817 1817 1810 1811 1815 1807 180,8 1822 1816 1820 1820 1815 1818 0,4%
Soja Ros 11/2005 1880 186,0 1860 1870 1859 1860 1860 1847 1847 1863 1840 1860 1860 1850 1859 0,5%
Soja Ros 05/2006  172,0 169,7 169,9 1700 1690 1690 1687 168,0 1680 1693 1685 169,0 1680 1680 1680  -0,6%

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 10/06/05 23



PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 137,00 136,00 136,00 136,00 135,00 137,00 -1,46%
Precio FAS 103,81 103,01 103,00 103,01 102,21 103,48 -1,23%
Precio FOB Jun 132,50 132,50 132,00 132,00 132,00 132,50 -0,38%
Precio FAS 100,21 100,21 99,80 99,81 99,81 99,88 -0,07%
Precio FOB Jul 133,50 133,50 133,00 133,00 133,50 133,50
Precio FAS 101,01 101,01 100,60 100,61 100,61 100,68 -0,07%
Ptos del Sur
Precio FOB Jun v 140,00 v 140,00 v 140,00 v 138,00 v 138,00 140,00 -1,43%
Precio FAS 105,90 105,92 105,94 104,35 104,35 105,88 -1,45%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 92,00 90,00 89,00 89,00 89,00 91,00 -2,20%
Precio FAS 68,82 67,23 66,49 66,49 66,49 67,90 -2,08%
Precio FOB 15-May v 88,87 v 87,89 v 87,79 87,30
Precio FAS 66,31 65,54 65,52 64,94
Precio FOB Jun v 89,27 v 88,68 v 87,79 v 88,78 v 87,00 87,89 -1,01%
Precio FAS 66,48 66,01 65,29 66,08 64,74 65,28 -0,83%
Precio FOB Jul 88,09 87,89 87,79 87,60 85,83 88,68 -3,21%
Precio FAS 65,54 65,38 65,29 65,13 63,79 65,91 -3,22%
Precio FOB Ago v 95,17 v 93,50 v 92,91 v 90,25
Precio FAS 71,21 69,86 69,39 67,33
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 66,00 66,00 69,00 69,00 69,00 66,00 4,55%
Precio FAS 48,66 48,66 51,05 51,06 51,05 48,59 5,06%
Precio FOB Jun v 71,16 v 70,96 v 71,26 v 71,06 v 70,86 v 64,27 10,25%
Precio FAS 52,78 52,62 52,86 52,70 52,55 47,20 11,33%
Soja Up River
Precio FOB Spot 240,00 239,00 236,00 237,00 235,00 240,00 -2,08%
Precio FAS 175,33 174,66 172,41 173,18 171,60 175,26 -2,09%
Precio FOB Jun v 239,85 v 238,75 v 234,61 v 237,09 232,32 v 238,93 -2,77%
Precio FAS 175,22 174,47 171,35 173,25 169,55 174,34 -2,75%
Precio FOB Jul v 234,52
Precio FAS 171,09
Ptos del Sur
Precio FOB Jun v 241,69 v 240,58 v 239,76 v 242,61
Precio FAS 175,76 174,93 174,33 176,45
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00 270,00
Precio FAS 182,87 182,87 182,85 182,89 182,85 182,55 0,16%

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

Tipo de cambio de referencia

06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05  var.sem.

Tipo de cambio comprador 2,8550 2,8540 2,8560 2,8550 2,8520 -0,07%
vendedor 2,8950 2,8940 2,8960 2,8950 2,8920 -0,07%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,2840 2,2832 2,2848 2,2840 2,2816 -0,07%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1841 2,1833 2,1848 2,1841 2,1818 -0,07%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3611 2,3603 2,3619 2,3611 2,3586 -0,07%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3297 2,3289 2,3305 2,3297 2,3272 -0,07%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2840 2,2832 2,2848 2,2840 2,2816 -0,07%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,3168 2,3160 2,3176 2,3168 2,3144 -0,07%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,3040 2,3032 2,3048 2,3040 2,3016 -0,07%
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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 Jun-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05
Promedio marzo 132,57 154,32 153,62 153,65 154,25
Promedio abril 137,43 130,27 142,00 144,20 144,09 144,25 144,32 144,50
Promedio mayo 137,76 133,33 134,48 139,57 148,10 145,37 143,71 143,31 143,96
Semana anterior 137,00 132,50 133,50 v140,00 150,60 149,10 147,70 146,40 146,20
06/06 137,00 132,50 133,50 v140,00 147,20 145,30 147,00 152,20 156,60
07/06 136,00 132,50 133,50 v140,00 145,10 143,30 144,50 148,70 152,40
08/06 136,00 132,00 133,00 v140,00 143,60 141,60 143,30 148,50 152,90
09/06 136,00 132,00 133,00 v138,00 144,10 142,20 143,70 148,50 152,50
10/06 135,00 132,00 133,50 v138,00 143,30 142,20 143,21
Variacién semanal -1,46% -0,38% 0,00% -1,43% -3,89% -3,72% -2,18%
Chicago Board of Trade@)
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Dic-06
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
Promedio mayo 112,71 117,29 120,75 124,16 127,74 128,60 128,89 132,93
Semana anterior 118,78 122,91 126,03 129,71 130,99 130,81 134,12
06/06 118,78 122,91 126,03 129,71 130,99 130,81 134,12
07/06 117,31 120,98 124,93 128,51 129,89 129,71 133,75
08/06 115,10 119,14 122,91 126,95 128,24 128,61 132,65
09/06 115,47 119,24 123,37 127,69 128,97 128,24
10/06 115,19 119,24 123,28 127,96 128,24 128,61
Variacion semanal -3,02% -2,99% -2,19% -1,35% -2,10% -1,69%
Kansas City Board of Trade)
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06
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
Promedio mayo 122,77 118,80 121,02 124,95 127,52 129,01 129,16
Semana anterior 120,15 122,82 126,40 128,97 130,99 130,44
06/06 120,15 122,82 126,40 128,97 130,99 130,44
07/06 117,86 121,07 124,66 128,24 129,52 130,08
08/06 115,93 118,87 122,82 126,22 128,24 128,61
09/06 116,30 119,60 123,46 127,50 127,50 128,79
10/06 116,48 118,96 123,00 126,77 128,61 129,16
Variacién semanal -3,06% -3,14% -2,69% -1,71% -1,82% -0,99%
(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 May-05 Jun-05 Mar-05 Abr-05 May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio marzo 73,90 97,44 96,04 93,63
Promedio abril 68,10 65,99 92,88 91,29
Promedio mayo 65,14 67,70 94,07 87,61
Semana anterior 66,00 V64,27 87,89 87,89
06/06 66,00 v71,16 88,87 88,87
07/06 66,00 v70,96 101,27 88,68
08/06 69,00 V71,26 99,60 87,00
09/06 69,00 V71,06 99,40 86,81
10/06 69,00 v70,86 fli fi fli
Variacién semanal 4,55% 10,25% 13,10% -1,23%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc May-05 Jun-05 Jul-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05
Promedio marzo 85,33 86,09 87,79 100,65 100,84 101,45 102,09
Promedio abril 86,24 86,15 86,37 87,89 98,99 99,43 101,00 102,78 104,35
Promedio mayo 87,62 86,03 87,62 90,41 96,80 98,08 100,40 101,99 103,24
Semana anterior 91,00 87,30 87,89 88,68 100,40 100,90 105,60 107,10 108,40
06/06 92,00 v88,87 v89,27 88,09 100,00 100,60 104,80 106,30 107,60
07/06 90,00 v87,89 v88,68 87,89 98,30 98,90 103,30 104,80 106,10
08/06 89,00 v87,79 v87,79 87,79 96,80 97,40 101,70 103,30 104,60
09/06 89,00 v88,78 87,60 97,20 98,10 101,60 103,70 105,60
10/06 89,00 v87,00 85,83 96,06 99,90 101,67
Variacién semanal -2,20% -1,01% -3,21% -4,80% -5,40% -5,07%

Chicago Board of Trade(s)

Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06 Dic-06 Jul-07

Promedio marzo 88,49 90,87 94,12 96,46 97,84 98,99 97,25 98,05 101,28
Promedio abril 85,15 87,97 91,56 94,28 95,94 97,37 96,49 97,29 101,24
Promedio mayo 83,45 86,63 90,38 93,52 95,31 97,02 95,71 96,93 100,75
Semana anterior 85,92 89,46 93,01 96,26 97,93 99,90 97,83 99,01 102,65
06/06 85,92 89,46 93,01 96,26 97,93 99,90 97,83 99,01 102,65
07/06 86,71 90,45 93,80 97,04 98,91 100,39 98,52 99,70 103,34
08/06 85,04 88,78 92,42 95,67 97,34 99,01 97,63 98,91 102,75
09/06 84,84 88,58 92,32 95,47 96,95 98,82 97,93 99,21 103,15
10/06 82,67 86,71 90,65 93,80 95,67 97,34 97,04 98,22 102,36
Variacion semanal -3,78% -3,08% -2,54% -2,56% -2,31% -2,56% -0,80% -0,80% -0,29%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

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 Jun-05 Jul-05 Emb cerc May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio marzo 260,62 61,48 62,03 612,05 604,17 604,21
Promedio abril 268,29 62,14 60,35 606,00 604,18 599,17 599,51
Promedio mayo 268,62 61,57 61,00 611,57 616,53 609,95 608,02
Semana anterior 270,00 60,00 61,50 612,00 612,50 612,50
06/06 270,00 60,00 61,50 612,00 615,00 615,00
07/06 270,00 60,00 63,50 612,00 615,00 615,00
08/06 270,00 60,00 63,50 616,00 615,00 615,00
09/06 270,00 60,00 63,50 616,00 612,50 612,50
10/06 270,00 60,00 63,50 613,00 610,00 610,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,16% -0,41% -0,41%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite()

May-05 Jun-05 JIISp05 0c/Dc05 En/Mr06 Jun-05 My/Jn-05 JIISp05 Oc/Dc05
Promedio marzo 124,19 126,90 130,90 709,64 704,86
Promedio abril 115,83 119,10 123,05 126,57 692,50 695,60 689,05
Promedio mayo 116,56 114,25 116,85 119,05 122,35 704,29 697,27 700,63 693,98
Semana anterior 116,00 114,00 120,00 123,00 695,00 697,50 690,00
06/06 116,00 117,00 120,00 123,00 702,50 710,00 700,00
07/06 116,00 117,00 120,00 123,00 705,00 705,00 695,00
08/06 115,00 115,00 120,00 123,00 702,50 700,00 690,00
09/06 115,00 114,00 118,00 121,00 695,00 695,00 690,00
10/06 114,00 114,00 117,00 121,00 697,50 697,50 692,50
Var.semanal -1,72% 0,00% -2,50% -1,63% 0,36% 0,00% 0,36%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. - Up river | FOB Golfo de México()

Emb cerc May-05 Jun-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Nov-05
Promedio marzo 229,62 228,92 250,29 245,79 241,53 243,25
Promedio abril 224,05 221,73 226,92 246,51 247,29 248,12 248,41 248,11
Promedio mayo 228,38 228,33 227,63 250,72 251,13 250,64 248,93 247,67 247,10
Semana anterior 240,00 v237,83 v238,93 268,30 269,30 271,10 270,90 272,20 273,10
06/06 240,00 v239,85 263,20 265,40 266,60 266,80 267,40 267,60
07/06 239,00 v238,75 260,40 262,00 263,30 263,50 264,10 264,40
08/06 236,00 v234,61 256,60 258,30 259,50 259,60 260,20 260,70
09/06 237,00 v237,09 260,60 262,20 263,90 263,90 263,80 263,80
10/06 235,00 232,32 259,14 260,24 261,99 261,25
Var.semanal -2,08% -2,717% -3,41% -3,36% -3,36% -3,56%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

Soja Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

May-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Ab/My-06 May-05 Jun-05 Jul-05
Promedio marzo 238,97 239,92 237,39 233,78 237,62 238,22
Promedio abril 234,28 235,49 236,18 235,20 240,29 233,06 234,60
Promedio mayo 232,70 237,10 239,18 239,96 242,78 234,38 231,06 235,13 248,79
Semana anterior 245,35 247,92 251,05 255,73 238,09 245,35 247,00
06/06 243,70 246,64 251,23 255,55 236,62 243,70 246,64
07/06 243,15 246,82 251,97 257,38 236,62 243,51 246,82
08/06 240,48 243,70 248,84 254,63 233,87 240,85 243,88
09/06 242,60 246,09 250,86 256,93 237,18 242,96 246,27
10/06 239,84 243,42 247,83 254,26 fi fli
Variacién semanal -2,25% -1,82% -1,28% -0,57% -0,97% -0,30%

Chicago Board of Trades)

Jul-05 Ago-05 Sep-05 Nov-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06 Nov-06
Promedio marzo 235,72 235,05 230,11 226,91 227,65 227,78 226,67 227,46 214,45
Promedio abril 231,43 230,79 227,68 226,11 226,66 226,95 224,82 225,69 218,14
Promedio mayo 234,50 234,40 232,96 232,88 233,38 233,26 230,36 229,36 222,09
Semana anterior 248,12 248,85 249,04 249,86 249,68 247,75 243,98 241,59 227,26
06/06 248,12 248,85 249,04 249,86 249,68 247,75 243,98 241,59 227,26
07/06 247,93 249,04 249,77 251,88 251,61 248,58 243,98 242,33 226,81
08/06 245,27 246,10 247,01 249,13 249,04 246,83 242,33 240,77 227,45
09/06 247,38 248,48 249,04 251,42 251,42 249,13 245,64 243,89 228,64
10/06 24481 246,00 246,56 249,13 249,22 247,29 243,80 241,96 227,08
Variacién semanal -1,33% -1,14% -1,00% -0,29% -0,18% -0,19% -0,08% 0,15% -0,08%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Jun-05 Ago-05 Oct-05 Dic-05 Feb-06 Jun-05 Ago-05 Oct-05 Dic-05
Promedio marzo 301,82 305,12 308,18 312,69 316,44 327,45 327,06 330,05 338,36
Promedio abril 293,65 300,84 306,20 311,67 314,84 300,51 315,09 323,67 334,95
Promedio mayo 311,58 308,34 315,59 317,80 320,86 313,58 322,97 330,39 340,80
Semana anterior 314,19 313,36 319,28 322,98 328,44 313,73 320,11 333,62 346,21
06/06 324,84 321,85 329,22 333,05 338,55 322,97 329,13 342,37 356,09
07/06 318,86 317,37 324,92 331,07 336,11 318,67 324,27 336,11 352,05
08/06 322,65 314,07 320,32 326,39 331,61 315,09 320,13 330,68 346,92
09/06 317,57 314,56 322,29 327,29 332,10 317,39 320,12 331,53 344,83
10/06 315,80 311,54 319,41 322,37 327,19 313,11 320,43 328,76 341,54
Variacion semanal 0,51% -0,58% 0,04% -0,19% -0,38% -0,20% 0,10% -1,46% -1,35%

(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)
Jun-05 Jul-05 Oc/Dc05 En/Mr-06 May-05 Jun-05 Oc/Dc05 En/Mz-06  My/Sp-06
Promedio marzo 239,95 244,29 225,00 225,43 227,57
Promedio abril 238,86 241,90 225,24 222,86 224,95 219,54
Promedio mayo 238,60 239,70 217,80 220,45 223,30 209,80
Semana anterior 236,00 232,00 244,00 250,00 218,00 226,00 226,00 213,00
06/06 245,00 240,00 252,00 259,00 225,00 233,00 235,00 218,00
07/06 238,00 236,00 251,00 256,00 216,00 229,00 230,00 215,00
08/06 236,00 234,00 246,00 253,00 214,00 225,00 228,00 213,00
09/06 232,00 228,00 240,00 248,00 212,00 229,00 227,00 212,00
10/06 235,00 231,00 245,00 252,00 214,00 226,00 228,00 217,00
Variacién semanal -0,42% -0,43% 0,41% 0,80% -1,83% 0,00% 0,88% 1,88%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande
Emb cerc Jul-05 Ag/Sp-05 Oc/Dc-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Emb cerc
Promedio marzo 174,57 178,12 197,34 193,60 187,86
Promedio abil 172,33 171,85 179,51 194,08 194,09 197,03 195,57 188,13
Promedio mayo 174,52 173,32 190,15 183,38 196,16 197,82 200,94 200,17 191,91
Semana anterior 183,00 183,20 188,49 195,22 207,45 209,93 217,48 216,60 199,74
06/06 186,00 182,10 191,25 193,56 203,59 204,70 213,07 212,19 196,98
07/06 184,00 178,79 188,60 191,91 202,49 204,42 212,74 212,85 195,88
08/06 182,00 178,13 183,86 189,15 199,63 202,38 209,33 209,22 190,26
09/06 182,00 175,16 186,84 191,91 201,61 204,37 211,53 211,64 192,24
10/06 179,00 177,91 186,18 190,81 202,44 209,88 210,43 fli
Var.semanal -2,19% -2,89% -1,23% -2,26% -3,57% -3,50% -2,85% -3,75%
Harina de Soja Délares por tonelada
Chicago Board of Trade(is)
Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06
Promedio marzo 211,35 212,01 211,19 207,79 208,69 209,23 209,68 211,00 211,30
Promedio abril 210,87 211,21 209,96 208,36 208,90 209,38 210,33 211,09 210,12
Promedio mayo 217,26 217,12 216,35 215,66 216,09 216,15 216,26 214,51 212,53
Semana anterior 237,21 237,32 236,44 235,78 236,00 235,01 233,36 229,28 226,19
06/06 237,21 237,32 236,44 235,78 236,00 235,01 233,36 229,28 226,19
07/06 236,11 235,89 236,00 235,67 236,00 234,79 233,69 229,61 227,40
08/06 232,69 233,02 232,91 232,58 233,25 232,58 230,82 228,17 226,30
09/06 234,68 235,23 235,34 235,45 236,00 235,34 233,69 230,60 229,39
10/06 233,02 234,13 234,68 234,46 235,45 234,90 23391 229,61 228,73
Var.semanal -1,77% -1,35% -0,75% -0,56% -0,23% -0,05% 0,24% 0,14% 1,12%

(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 Abr-05 May-05 Jul-05 Jn/JI-05 Ag/Oc-05 Nv/En-06 Fb/Ab-06
Promedio marzo 495,19 542,23 540,87 539,96
Promedio abril 487,62 543,83 542,01 542,79 548,64 553,35
Promedio mayo 465,62 534,08 535,42 542,80 551,44 547,13
Semana anterior 460,00 546,19 546,19 557,24 557,24
06/06 462,00 580,61 592,15
07/06 459,00 550,46 552,92 562,74
08/06 455,00 552,16 562,02
09/06 457,00 543,53 553,39
10/06 450,00 538,21 547,99
Var.semanal -2,17% -1,46% -1,66%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Jun-05 Jul-05 Ag/St-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Jun-05 Jul-05
Promedio marzo 497,34 496,33 490,55
Promedio abril 486,72 486,72 476,63 477,27
Promedio mayo 457,23 456,68 462,19 461,53 462,28 465,69 464,67 461,08 460,06
Semana anterior 451,39 453,05 457,34 457,45 457,45 460,98 463,41 458,56 458,56
06/06 446,43 447,53 452,94 446,43 446,43 455,47 457,90 446,43 447,53
07/06 448,86 448,86 454,81 447,75 447,75 455,03 457,01 448,86 448,86
08/06 447,64 447,64 452,82 449,30 449,30 453,71 456,13 448,20 448,20
09/06 447,09 447,09 451,94 452,60 452,60 457,23 459,66 451,50 451,50
10/06 442,90 446,21 449,30 451,72 fli fli
Var.semanal -2,24% -2,46% -2,53% -2,52% -1,54% -1,54%

Chicago Board of Trade(1s)

Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06

Promedio marzo 517,16 513,32 508,45 503,22 502,53 501,68 500,55 496,51 491,42
Promedio abril 502,78 501,66 499,51 496,47 495,31 494,86 492,84 490,04 488,19
Promedio mayo 502,51 503,81 504,70 504,17 505,27 505,10 503,49 501,88 500,98
Semana anterior 505,95 508,38 510,80 513,67 517,42 517,20 516,09 513,67 512,57
06/06 505,95 508,38 510,80 513,67 517,42 517,20 516,09 513,67 512,57
07/06 508,38 511,24 513,23 516,53 520,28 520,28 518,52 516,53 515,43
08/06 506,61 508,82 511,24 513,45 518,08 518,30 516,98 513,67 512,57
09/06 509,92 512,35 514,77 516,31 520,06 519,62 517,42 515,87 513,67
10/06 501,32 503,31 505,73 508,38 512,35 512,57 510,36 507,72 505,95
Var.semanal -0,92% -1,00% -0,99% -1,03% -0,98% -0,90% -1,11% -1,16% -1,29%

(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 08/06/05 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana  Total comprado Total a fijar Total fijado |Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  05/06 13 6,5 39
(Dic-Nov) (5,0) (42)
04/05 10.500,0 8.877,3 53,4 9.445,0 8972 (™ 758,6 8.289,4
(9.000,0) (5.186,7) (5.633,9) (580,0) (402,8) (4.375,6)
Maiz 05/06 9,5 105,9
(Mar-Feb) (5,0) (794) (7.2) (10)
04/05 13.000,0 7.211,3 2175 8.419,3 1.973,3 7487 5.735,7
(7.500,0) (5.972,6) (5.693,0) (1.240,3) (628,3) (3.947,7)
Sorgo 04/05 700,0 110,4 24,2 143,2 0,8 0,2 74,2
(Mar-Feb) (800,0) (166,0) (194,0) (36,1) (26,9) (124,1)
Soja 05/06 13,0 45,0 3746 24,2 31
(Abr-Mar) (5.5
04/05 8.500,0 6.623,6 155,5 7.174,0 1.683,7 1.059,7 4.324,8
(7.000,0) (5.168,1) (5.551,0) (1.749,7) (381,7) (3.420,0)
Girasol 04/05 200,0 78,2 12 813 20,0 (%) 10,6 45,1
(Ene-Dic) (300,0) (12,9) (26,7) (5,6) 02) (35,.2)

(*) Embarque mensuales hasta MARZO y desde ABRIL 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. (***) Datos ajustados por anulacion de contratos (****) Datos corregidos en Total a Fijar y Total Fijado

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 18/05/05 estimadas (1) declaradas afijar total
Trigo pan 04/05 3.114,2 2.958,5 1.333,8 741,3
(2.677,4) (2.543,5) (1.200,6) (597,3)
Soja 04/05 13.715,7 13.715,7 6.040,1 1.167,7
(10.309,6) (10.309,6) (4.953,7) (1.040,6)
03/04 25.215,5 25.215,5 8.224,0 7.842,5
(25.683,9) (25.683,9) (8.713,7) (7.918,7)
Girasol 04/05 25715 25715 1.024,8 440,9
(1.633,7) (1.633,7) (741,7) (286,7)
Maiz

Al 30/03/05 04/05 439,33 395,40 109,90 29,80
(293,2) (263,9) (78,5) (9,0)
Al 04/05/05 766,33 689,70 217,00 76,90
(412,4) (371,2) (86.6) (16,3)
Al 30/03/05 03/04 211344 1902,10 324,10 (*) 319,10
(2.108,6) (1.897,7) (558,9) (468,7)
Al 04/05/05 2.115,56 1.904,00 324,20 320,00
(2.110,8) (1.899,7) (558,9) (469,5)

Sorgo
Al 30/03/05 04/05 25,78 23,20 1,30 0,30

(16,3) (14,7) (1,5)
Al 04/05/05 38,00 34,20 1,80 0,60
(22,0) (19,8) (1,6)

Al 30/03/05 03/04 176,11 158,50 9,20 6,70
(158,2) (142,4) (16,7) (12,4)
Al 04/05/05 178,78 160,90 9,20 6,70
(160,0) (144,0) (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. (*) Datos corregidos. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. Fuente: Datos procesados por la Direc.de Mercados Agroalimentarios
s/base ONCCA-SAGPyA.
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Evolucion mensual de la molienda de granos oleaginosos
Actualizado al 02/06/05

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES
Soja Girasol Lino Mani |Algodén | Cartamo| Canola Soja Girasol Lino Mani |Algodén | Cartamo| Canola
2003
TOTAL 24.319.887| 3.286.253| 2.795|114.375| 39.475| 7.244| 10.829| 4.558.828| 1.399.842 868| 47.567| 7.019| 2485 4.626
2004
Enero 1.971.086| 193.184 836 817 3.403| 6.060|] 374317 80.757 269 331 1.154| 2714
Febrero 1.371.680 239.109| 2.979| 2523 11.034 264.247|  100.333 837| 1.016 3.753
Marzo 1.525.764| 416.807| 1.000{ 3.406 5.556 301.091| 178.548 300/ 1.351 2.253
Abil 2.195563| 281.895 111 1615 416.018| 117.674 33 687
Mayo 2517.329| 193.537 57 467.369 81.213 17
Junio 2.403.436| 208.058 9.850 446.464 88.582 3.915
Julio 2.269.980| 248.730 10.155| 32.467 423.518| 103.942 4902 5.067
Agosto 2.145475| 247761 8.533| 30.693 403.404| 103.429 3.538| 4.988
Septiembre| 2.121.037| 198.596 200| 16.821 402.173 83.588 64| 6.999
Octubre 2.122.414|  240.595 20.968 397.097| 100.852 8.485
Noviembre | 1.926.535| 230.767| 1.172| 16.459 5.866 362.409 99.769 381 6.122 1.995
Diciembre | 1.659.187| 141.960| 2.279| 12.871 8.693 311611 63.899 730| 5.283 2.956
TOTAL 24.229.486| 2.840.999| 8.634/104.018| 63.160| 34.552| 6.060| 4.569.718| 1.202.586| 2.631| 42.629| 10.055| 12.111| 2.714
2005
Enero 1.986.404| 213.898| 2.227| 14.954 6.759| 6.517] 379.267 87.771 735 6.179 2.298| 2771
Febrero 1.799.936| 235.302| 2.874| 20.042 4.609| 12.121] 342.118 96.535| 1.034| 8.546 1567| 5.478
Marzo 1.924.887| 551.689| 3.088| 6.175| 8.236| 15.699 372559 234.674| 1.143| 2.742| 1.194| 5.338
Abril 2.247.994| 343.878 820 2.335| 28.833 428.489| 150.050 887 4.326
TOTAL 7.959.221| 1.344.767| 9.009| 43.506| 37.069| 27.067| 18.638] 1.522.433| 569.030| 2.912| 18.354| 5.520| 9.203| 8.255
PELLETS EXPELLERS
Soja Girasol Lino Mani |Algodén | Cartamo| Canola Soja Girasol Lino Mani |Algodén | Cartamo| Canola
2003
TOTAL 19.171.823| 1.371.084 241 59.739| 19.060| 4.420| 5.915 73.852 1.758 160
2004
Enero 1.549.115 82.256 445 2.110| 3.326 5.917 633
Febrero 1.086.938 92.849 1332 6.843 6.395 1.818
Marzo 1.225.864| 169.469 1811 3.407 5.652 800
Abril 1.721.128| 114.091 823 8.200 74
Mayo 1.948.095 80.368 8.250 38
Junio 1.890.650 84.378 5131 8.995 135
Julio 1.771.027|  105.707 6.352| 16.071 8.387
Agosto 1.672.930| 107.611 4.452| 16.035 7.931
Septiembre| 1.670.897 84.120 8.861 6.698 130
Octubre 1.668.694| 105.350 11.323 8.808
Noviembre | 1.517.303 96.650 7.868 3.637 8.168 782
Diciembre | 1.304.796 64.219 6.895 5.390 8.454 1517
TOTAL 19.027.437| 1.187.068 55.293| 32.106| 21.387| 3.326 91.855 135/ 5.792
2005
Enero 1.567.222 86.967 8.088 4190 3.299 8.185 1.470
Febrero 1.421.760 99.337 10.892 2.858| 6.621 7.912 140, 1.810
Marzo 1.484.797|  233.369 3340 7.042| 9.734 8.762 1.921
Abril 1.755.731|  159.324 1.401| 24.048 10.071
TOTAL 6.229.510| 578.997 23.721| 31.090| 16.782| 9.920 34.930 140 5.201
Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPYA.
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Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Junio-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/ 353,13 2.033,43 2.386,56 230,59 1.989,47 397,09 20,0%
2004/05 (ant) 3/ 398,75 1.980,17 2.378,92 230,82 2.000,59 378,36 18,9%
2005/06 (act) 2/ 397,09 1.873,63 2.270,72 229,63 1.999,09 371,64 18,6%
Var. (2/3) -0,4% 5,4% -4,5% -0,5% 0,1% 1,8% 1,7%
Var. (3/4) 12,9% -2,6% -0,3% 0,1% 0,6% -4,7% -5,2%
Todo Trigo
2004/05 (act) 4/ 130,98 624,51 755,49 106,92 606,01 149,48 24,7%
2005/06 (ant) 3/ 149,55 615,21 764,76 108,17 617,33 147,44 23,9%
2005/06 (act) 2/ 149,48 512,42 661,90 107,37 617,65 144,25 23,4%
Var. (213) 0,0% -16,7% -13,4% -0,7% 0,1% -2,2% -2,2%
Var. (3/4) 14,2% -1,5% 1,2% 1,2% 1,9% -1,4% -3,2%
Granos Gruesos
2004/05 (act) 4/ 136,00 1.007,15 1.143,15 98,61 969,34 173,81 17,9%
2005/06 (ant) 3/ 174,40 954,65 1.129,05 98,20 966,67 162,39 16,8%
2005/06 (act) 2/ 173,81 950,84 1.124,65 97,75 964,62 160,04 16,6%
Var. (213) -0,3% -0,4% -0,4% -0,5% -0,2% -1,4% 1,2%
Var. (3/4) 28,2% -5,2% -1,2% -0,4% -0,3% -6,6% -6,3%
Maiz
2004/05 (act) 4/ 100,15 706,29 806,44 74,73 678,45 127,99 18,9%
2005/06 (ant) 3/ 128,70 674,27 802,97 74,48 680,87 122,10 17,9%
2005/06 (act) 2/ 127,99 673,34 801,33 73,93 680,29 121,04 17,8%
Var. (213) -0,6% -0,1% -0,2% -0,7% 0,1% -0,9% -0,8%
Var. (3/4) 28,5% -4,5% -0,4% -0,3% 0,4% -4,6% -4,9%
Arroz
2004/05 (act) 4/ 86,15 401,77 487,92 25,06 414,12 73,80 17,8%
2005/06 (ant) 3/ 74,80 410,31 485,11 24,45 416,59 68,53 16,5%
2005/06 (act) 2/ 73,80 410,37 484,17 24,51 416,82 67,35 16,2%
Var. (213) -1,3% 0,0% -0,2% 0,2% 0,1% 1,7% -1,8%
Var. (3/4) -13,2% 2,1% -0,6% 2,4% 0,6% 7,1% 71,7%
Semillas Oleaginosas
2003/04 (act) 4/ 45,22 334,29 379,15 66,81 278,41 40,05 14,4%
2004/05 (act) 3/ 40,05 381,05 421,10 71,99 299,75 54,70 18,2%
2005/06 (act) 2/ 54,70 376,96 431,66 77,13 307,25 58,24 19,0%
Var. (2/3) 36,6% 1,1% 2,5% 71% 2,5% 6,5% 3,9%
Var. (2/4) 21,0% 12,8% 13,8% 15,4% 10,4% 45,4% 31,8%
Aceites vegetales
2003/04 (act) 4/ 6,63 100,51 107,33 38,40 98,44 6,82 6,9%
2004/05 (act) 3/ 6,82 107,91 114,73 40,29 105,50 7,25 6,9%
2005/06 (act) 2/ 7,25 111,42 118,68 42,57 110,38 6,96 6,3%
Var. (2/3) 6,3% 3,3% 3,4% 5,7% 4,6% -4,0% -8,2%
Var. (2/4) 9,4% 10,9% 10,6% 10,9% 12,1% 2,1% -9,0%

1/ En base a estimacion de las exportaciones. /5 Consideran solamente la industrializacion.
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Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Junio-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/ 5,15 189,68 195,19 57,51 189,49 4,79 2,5%
2004/05 (act) 3/ 4,79 203,10 207,89 58,28 202,32 4,91 2,4%
2005/06 (act) 2/ 4,91 209,41 214,32 59,68 208,81 4,96 2,4%
Var. (2/3) 2,5% 3,1% 31% 2,4% 3.2% 1,0% 2,1%
Var. (2/4) -4,7% 10,4% 9,8% 3,8% 10,2% 3,5% -6,0%
Soja
2003/04 (act) 4/ 40,40 186,26 226,66 55,67 190,14 35,00 18,4%
2004/05 (act) 3/ 35,00 216,32 251,32 61,94 203,31 47,16 23,2%
2005/06 (act) 2/ 47,16 219,72 266,88 66,45 214,02 51,99 24,3%
Var. (2/3) 34,7% 1,6% 6,2% 7,3% 5,3% 10,2% 4,7%
Var. (2/4) 16,7% 18,0% 17,7% 19,4% 12,6% 48,5% 32,0%
Harina de soja
2003/04 (act) 4/ 4,44 128,83 133,27 44,61 128,95 3,69 2,9%
2004/05 (act) 3/ 3,69 137,28 140,97 45,94 136,89 3,82 2,8%
2005/06 (act) 2/ 3,82 144,34 148,16 47,14 143,85 3,96 2,8%
Var. (2/3) 3,5% 5,1% 5,1% 2,6% 5,1% 3,7% -1,4%
Var. (2/4) -14,0% 12,0% 11,2% 5,7% 11,6% 7,3% -3,8%
Aceite de soja
2003/04 (act) 4/ 1,97 29,90 31,87 8,98 29,72 1,55 5,2%
2004/05 (act) 3/ 1,55 31,90 33,45 9,50 31,27 1,76 5,6%
2005/06 (act) 2/ 1,76 33,62 35,38 10,11 33,28 1,77 5,3%
Var. (2/3) 13,5% 5,4% 5,8% 6,4% 6,4% 0,6% -5,5%
Var. (2/4) -10,7% 12,4% 11,0% 12,6% 12,0% 14,2% 2,0%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.
BOLSA DE COMERCTIO DE ROSARTIO
- - Vé /7
Biblioteca German M. Fernandez
Horario de atencion Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electronico bib@bcr.com.ar
Direccion Cérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: JUNIO 2005

Todo Trigo Soja
2005/06 2005/06 2004/05 Var. 2005/06 2005/06  2004/05 Var.
al Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc a/ Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 23,71 23,71 24,16 -1,8% 29,91 29,91 30,43 -1,7%
Area Cosechada 20,72 20,72 20,23 2,4% 29,38 29,38 29,95 -1,9%
% Cosechado 87% 87% 84% 4,3% 98% 98% 98% -0,2%
Rinde 28,11 28,72 29,05 21%  -3,2% 26,83 26,83 28,58 -6,1%
Stock Inicial 14,34 14,72 14,86 26%  -3,5% 8,71 9,66 305 99% 1857%
Produccion 58,24 59,47 58,73 21%  -0,8% 78,79 78,79 85,49 -7,8%
Importacién 191 1,91 1,93 -1,4% 0,08 0,08 0,14 -40,0%
Oferta Total 74,49 76,10 75,55 21%  -1,4% 87,58 88,53 88,67 -1,1% -1,2%
Industrializacion 45,72 46,00 4559  .0,6% 0,3%
Consumo humano 24,22 24,22 24,36 -0,6%
Uso semilla 2,12 2,12 2,15 -1,3% 2,48 2,48 2,42 2,2%
Forraje/Residual 5,44 544 585 -7,0% 1,58 1,58 1,74 -9,4%
Consumo Interno 31,79 31,79 32,36 -1,8% 49,78 50,05 49,75 -05% 0,1%
Exportacion 25,86 25,86 28,85 -10,4% 30,89 30,62 30,21 0,9% 2,3%
Empleo Total 57,64 57,64 61,21 -5,8% 80,67 80,67 79,96 0,9%
Stock Final 16,85 18,45 14,34 87%  17,5% 6,94 7,89 8,71 -121%  -20,3%
Ratio Stocks/Empleo 29,2% 32,0% 23,4% 87%  24,1% 8,6% 9,8% 109% -121%  -21,0%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 97 16 94 112 125 36%  -14,5% 182 219 173 209 209  48%  -44%
Aceite de Soja Harina de Soja
2005/06 2005/06 2004/05 Var. 2005/06 2005/06 2004/05 Var.
al Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc a/ Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc
Stock Inicial 0,69 0,56 0,49 230%  41,8% 0,23 0,23 0,19 18,5%
Produccion 8,60 8,65 8,64 0,6%  -05% 36,32 36,50 36,17  -05% 0,4%
Importacion 0,05 0,05 0,05 4,.8% 0,15 0,15 0,15
Oferta Total 9,34 9,26 9,17 0,8% 1,8% 36,70 36,88 36,51  -05% 0,5%
Consumo Interno 8,01 8,01 7,85 2,0% 31,21 30,84 30,75 1,2% 1,5%
Exportacion 0,64 0,68 0,64 6,7% 5,26 581 553  -94% -4,9%
Empleo Total 8,64 8,69 8,48 -0,5% 1,9% 36,47 36,65 36,29  -05% 0,5%
Stock Final 0,70 0,57 0,69 213%  0,7% 0,23 0,23 0,23
Ratio
Stocks / Empleo 8,1% 6,6% 8,2% 22,0%  -1,2% 0,6% 0,6% 0,6% 0,5% -0,5%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 452 518 441 507 502 23%  -33% 176 209 165 198 198 1%  -28%

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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Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: JUNIO 2005

Granos Gruesos Maiz
2005/06 2005/06 2004/05 Var. 2005/06 2005/06 2004/05 Var.
a/ Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 39,29 39,29 39,25 0,1% 32,94 32,94 32,74 0,6%
Area Cosechada 34,88 34,88 34,80 0,2% 30,03 30,03 29,78 0,8%
% Cosechado 89% 89% 89% 0,1% 91% 91% 91% 0,2%
Rinde 34,40 34,40 37,10 -7,3% 92,90 92,90 100,68 -1,7%
Stock Inicial 61,60 61,70 28,70 0,2% 114,6% 56,26 56,26 24,33 131,2%
Produccion 296,10 296,10 319,20 -7.2% 279,03 279,03 299,91 -7,0%
Importacion 2,00 2,00 2,00 0,25 0,25 0,25
Oferta Total 359,80 359,80 350,00 2,8% 335,55 335,55 324,50 3,4%
Consumo humano 78,40 78,40 75,70 3,6% 72,90 72,90 70,11 4,0%
Forraje/Residual 157,20 157,20 162,10 -3,0% 148,60 148,60 152,41 -2,5%
Consumo Interno 235,60 235,60 237,70 -0,9% 221,50 221,50 222,51 -0,5%
Exportacion 54,50 54,50 50,70 7,5% 49,53 49,53 45,72 8,3%
Empleo Total 290,10 290,10 288,40 0,6% 271,03 271,03 268,23 1,0%
Stock Final 69,70 69,80 61,60 01%  131% 64,52 64,52 56,26 14,7%
Ratio
Stocks / Empleo 24.0% 24,1% 21,4% 01%  12,5% 23,8% 23,8% 21,0% 13,5%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 61 77 61 77 83 -16,7%
Sorgo Cebada
2005/06 2005/06 2004/05 Var. 2005/06 2005/06 2004/05 Var.
a/ Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Anterior ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 2,99 2,99 3,04 -1,3% 1,62 1,62 1,82 -11,1%
Area Cosechada 2,59 2,59 2,63 -1,5% 1,42 1,42 1,62 -12,5%
% Cosechado 86% 86% 87% 0,2% 88% 88% 89% -1,6%
Rinde 39,98 39,98 43,81 -8,7% 34,22 34,22 37,34 -8,4%
Stock Inicial 1,68 1,68 0,86 94,1% 2,85 2,94 261 -3,0% 9,2%
Produccion 10,29 10,29 11,56 -11,0% 4,90 4,90 6,07 -19,4%
Importacion 0,33 0,33 0,26 25,0%
Oferta Total 11,96 11,96 12,40 -3,5% 8,08 8,16 897 -11%  -10,0%
Alim./Semilla/Industr. 1,35 1,35 1,32 1,9% 3,05 3,05 3,16 -3,4%
Forraje/Residual 4,32 432 4,95 -12,8% 2,18 2,18 2,50 -13,0%
Consumo Interno 5,66 5,66 6,27 9,7% 5,23 5,23 5,66 -1,7%
Exportacion 457 4,57 4,45 2,9% 0,33 0,33 0,46 -28,6%
Empleo Total 10,24 10,24 10,72 -4,5% 5,55 5,55 6,12 -9,3%
Stock Final 1,73 1,73 1,68 3,0% 2,53 2,61 285 -33%  -115%
Ratio
Stocks/Empleo 16,9% 16,9% 15,6% 7,9% 45,5% 47,1% 46,6%  -3,3% -2,4%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 53 69 53 69 69 -11,4% 9 108 90 108 115 -14,0%

alb Relacion entre este mes y el anterior para la presente campafia. a/c Relacion entre la presente campafia y la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
érea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 380.692.060
Renta Fija 640.064.698
Cau/Pases 356.487.702
Opciones 34.529.928
Plazo 0
Rueda Continua 613.606.623

Var. Sem.Var. Mens.
MERVAL 1.435,30 -4,70%  -3,38%
GRAL 60.257,50 -3,84%  -3,13%
BURCAP 3.527,61 -2,73%  -0,58%

La Bolsa mostro6 volatilidad en la operatoria del viernes, en me-
dio de un reacomodamiento de precios tras la decisién del gobier-
no de imponer mds trabas a los capitales externos considerados
"golondrina" para impedir la apreciacion de la moneda local.

El Gobierno aplicard un encaje del 30% a la entrada de fondos
especulativos por 365 dias no remunerativo ni transferible. Esta
medida se suma al plazo de inmovilizacién de un ano que rige desde
mayo para los capitales financieros.

Esa ténica indefinida de la Bolsa responde ademas a la inestabi-
lidad de los mercados brasilefos y también a las dudas de los
inversores de que si habra dinero suficiente para absorber el consi-
derable volumen ejercible de opciones.

Por lo pronto, es necesario que pueda estabilizarse esta negativa
dindmica reciente tanto regional como local a fin de retomar una
mayor tranquilidad bursatil y revertir las pérdidas de esta semana.

Los mercados brasilefos reaccionaron con pesimismo y fuertes
pérdidas tras las nuevas denuncias de corrupcion contra el gobier-
no del presidente Luiz Inidcio Lula da Silva.

El fuerte sacudén que sufrieron las plazas brasilefas fue provo-
cada por una entrevista publicada por el diario Folha de Sao Paulo
a Roberto Jefferson, en la que el lider de uno de los partidos de la
coalicion oficialista acusaba al gobernante Partido de los Trabaja-
dores de sobornar parlamentarios para garantizar su apoyo al Eje-
cutivo.

La acusacién cayé como una bomba en la bolsa de San Pablo,

Evolucién del Merval y volumen operado
(desde 01/09/04 hasta 10/06/05)
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que en las dltimas semanas ha-
bia ignorado otras denuncias de
corrupcion en las que estin
involucrados aliados del gobier-
no de Lula.

Para los analistas, ante la mag-
nitud de las acusaciones los
inversores corrieron a deshacer-
se de papeles de empresas brasi-
lenas por el temor a que los es-
candalos politicos repercutan
negativamente a mediano plazo
en la economia.

Por otra parte, y aunque Lula
Da Silva no se ha pronunciado
publicamente sobre las denun-
cias, ordeno la destitucion de los
directivos de la empresa estatal
de Correos y del Instituto de
Reaseguros, dos organismos que
estin en el centro de los escin-
dalos.

En tanto, los mercados nor-
teamericanos cerraron el viernes
en baja, luego de una semana de
altibajos, y de recibir con opti-
mismo las palabras del presiden-
te de la Fed, afectados por el in-
satisfactorio pronéstico de ven-
tas de Intel Corp.

El presidente de la Reserva
Federal, Alan Greenspan, deses-
timo las preocupaciones de que
la economia estadounidense esté
empezando a experimentar una
desaceleracion fuerte, y dio se-
nales de mas subas "mesuradas”
de las tasas de interés de refe-
rencia.

Pese a las advertencias de
Greenspan acerca de la posibili-
dad de una burbuja en el merca-
do de lavivienda, y de la irregu-
lar senda que la economia siguio
en los ultimos meses, el titular
de la Reserva Federal indic6 que
la economia se ve saludable.

"Los datos mds recientes apo-
yan la opinién de que lecturas
débiles sobre la economia obser-
vadas no presagian una caida
seria en el ritmo de la actividad",
dijo Greenspan ante la Comision
Econémica Conjunta del Con-
greso de EE.UU.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias

06/06/05 07/06/05 08/06/05 09/06/05 10/06/05

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

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

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.

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

273.000,00 5.709,00 98.683,85
274.774,50 16.560,61 89.414,35

28.008,00
79.942,68

1.478.874,90  1.813.122,00 342.258,00 716.950,00 380.741,00
3.202.957,57  2.529.996,90 665.098,56  1.188.991,74 671.729,61

377.392,85
380.749,46

28.008,00
79.942,68

4.731.945,90
8.258.774,38

-71,83%
-71,50%

1214,93%
492,92%

7,00%
-12,57%

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

3.202.957,57  2.609.939,58 939.873,06  1.205.552,35 761.143,96

8.719.466,52

-19,24%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

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

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:

mervalger@hcr.com.ar
mervalcont@bcr.com.ar

Administracion: mervaros@bcr.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacioén sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 6,040 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 152.456.570  1.292.734.309 613.402.815
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 3°  Dic-04 1.049.725 15.504.500 4.142.969
Agrometal 3,500 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 1.359.522 43.388.523 24.000.000
Alpargatas * 3,260 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 -455.190 -303.591.781 46.236.713
Alto Palermo 6,000 09/06/2005 30/06 3°  Mar-05 21.240.626 778.992.799 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,680 10/06/2005 30/06 3% Mar-05 276.355.804  1.752.519.605  1.120.000.000
American Plast 1,350 26/10/2000 31/05 3°  Feb-05 1.389.441 31.638.363 4.700.474
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/2002 31/12 1° Mar-05 0 -453.712.000 106.023.038
Banco Francés 6,130 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 30.060.000  1.648.512.000 471.361.306
Banco Galicia 3,760 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 17.029.000  1.215.275.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 14,000 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 50.458.000  2.014.266.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 4,000 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 60.579.000  1.317.881.000 608.943.437
Banco Rio de la Plata 2,970 03/06/2005 31/12 1° Mar-05 -306.882.000 913.973.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 8,000 10/11/2004 31/03 3° Dic-04 13.877.943 95.188.622 23.823.800
Boldt 3,900 10/06/2005 31/10 1°  Ene-05 10.295.462 161.422.206 70.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 1° Mar-05 -3.395.703 915.458.332 333.281.049
Capex 5,100 10/06/2005 30/04 3°  Ene-05 -32.531.772 314.206.176 47.947.275
Caputo 1,400 08/06/2005 31/12 1° Mar-05 -220.896 28.675.568 12.150.000
Carlos Casado 2,150 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 -2.666.479 58.014.460 28.080.000
Celulosa 3,400 10/06/2005 31/05 3°  Feb-05 18.367.585 295.051.606 75.941.791
Central Costanera 3,440 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 34.847.280 917.772.568 146.988.378
Central Puerto 1,670 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 11.527.283 415.171.983 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,190 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 6.121.493 211.576.247 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 1° Mar-05 7.430.762 198.329.114 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,500 18/05/2005 30/06 4°  Jun-04 2.980.888 57.025.790 23.356.336
CINBA 2,400 21/02/2005 30/09 1° Dic-04 2.351.182 57.479.903 25.092.701
Colorin 12,000 10/06/2005 31/03 3° Dic-04 13.764.000 18.401.000 1.458.054
Com Rivadavia 20,000 29/12/1999 31/12 2°  Jun-04 -116.184 199.886 270.000
Comercial del Plata * 0,655 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 17.020.000 -624.769.000 260.511.750
Cresud 3,530 10/06/2005 30/06 3°  Mar-05 62.151.295 543.917.004 158.597.907
Della Penna 0,980 10/06/2005 30/06 3% Mar-05 3.141.834 41.341.565 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,510 10/06/2005 31/12 1° Mar-05 2.185.000 565.474.000 202.351.288
Domec 1,500 09/06/2005 30/04 3°  Ene-05 963.637 24.099.896 15.000.000
Dycasa 3,300 09/06/2005 31/12 1° Mar-05 2.980.274 112.722.610 30.000.000
Estrada, Angel * 0,750 02/03/2005 30/06 3°  Mar-05 1.954.761 -66.169.422 11.220.000
Euromayor * 1,500 10/12/2004 31/07 2°  Ene-05 -3.577.855 2.028.981 27.095.256
Ferrum * 3,350 08/06/2005 30/06 4°  Jun-04 3.156.751 107.671.652 42.000.000
Fiplasto 1,270 10/06/2005 30/06 3°  Mar-05 661.902 65.087.999 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 10/06/2005 31/08 2°  Feb-05 143.836 9.760.073 2.000.000
Garovaglio * 0,460 10/06/2005 30/06 3% Mar-05 -1.517.025 1.427.171 42.593.230
Gas Natural Ban 1,930 10/06/2005 31/12 1°  Mar-05 -4.520.636 789.599.501 159.514.582
Goffre, Carbone 2,200 28/01/2004 30/09 4°  Sep-04 -1.778.919 25.364.628 5.799.365
Grafex 0,700 02/06/2005 30/04 4°  Abr-04 943.164 7.953.453 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Gltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Grimoldi 2,250 07/06/2005 31/12 1° Mar.05 265.173 34.260.257 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,750 07/02/2005 31/12 1° Mar.05 1.858.838 354.218.128 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,380 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 20.194.000  1.539.732.000 811.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 4° Dic.04 -2.129.657 -12.722.412 858.800
Iy E. La Patagonia 17,700 08/06/2005 30/06 3% Mar.05 25.278.609 435.998.770 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,800 09/06/2005 31/12 1° Mar.05 2.407.237 322.812.110 22.212.863
INTA * 1,480 05/04/2005 31/12 1°  Mar.05 1.259.740 53.255.148 24.700.000
IRSA 3,480 10/06/2005 30/06 3% Mar.05 78.205.000  1.194.537.000 338.425.707
Ledesma 1,800 10/06/2005 31/05 2°  Feb.05 34.028.732  1.021.557.953 440.000.000
Longvie 0,950 09/06/2005 31/12 1° Mar.05 702.128 38.566.267 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 05/05/2003 30/06 2°  Dic.04 32.093 1.667.783 50.000
Massuh 1,320 10/06/2005 30/06 3% Mar.05 14.900.138  2.491.022.507 95.526.397
Merc.Valores BsAs 2.200.000,0 13/04/2005 30/06 3% Mar.05 24.300.954 263.037.362 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 1,430 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 29.421.000 682.162.000 221.976.771
Metrovias * 0,950 17/02/2005 31/12 1° Mar.05 -3.060.980 13.311.419 6.707.520
Minetti, Juan 3,020 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 22.958.478 845.536.571 352.056.899
Mirgor 28,000 09/06/2005 31/12 1° Mar.05 710.999 63.401.637 2.000.000
Molinos J.Semino 1,370 08/06/2005 31/05 3°  Feb.05 3.919.353 54.789.415 27.600.000
Molinos Rio 4,630 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 18.825.000 929.218.000 250.380.112
Morixe * 0,900 23/05/2005 31/05 3°  Feb.05 420.744 3.637.539 9.800.000
Papel Prensa 1,600 30/11/2004 31/12 1° Mar.05 2.874.843 357.662.094 131.000.000
Pertrak ** 1,900 03/06/2005 30/06 3% Mar.05 -2.839.946 21.788.083 7.000.000
Petrobrés Energia Part.ic.SA 3,410 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 122.000.000  5.633.000.000  2.132.043.387
Petrobras Energia SA 7,500 08/06/2005 31/12 1° Mar.05 165.000.000  7.027.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,480 09/06/2005 31/12 1° Mar.05 -16.765.332 -27.478.048 33.930.786
Polledo 0,610 10/06/2005 30/06 3% Mar.05 -18.687.298 299.218.550 125.048.204
Quickfood SA 2,700 10/06/2005 30/06 3% Mar.05 4.829.592 66.592.957 21.419.606
Quimica Estrella 0,880 08/06/2005 31/03 3° Dic.04 -1.766.886 136.966.636 70.500.000
Renault Argentina * 0,740 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 1.406.225 62.717.137  1.022.302.978
Repsol SA 70,000 10/06/2005 31/12 3°  Sep.03  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 150,000 10/06/2005 31/12 1°  Mar05  1.194.000.000 23.281.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 7,250 10/06/2005 30/11 1°  Feb.05 7.389.625 115.127.027 24.177.387
S.A. San Miguel 12,600 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 -3.436.360 223.397.405 7.625.000
SCH, Banco 32,400 10/06/2005 31/12 4° Dic.03  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 21,250 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 417.045.063  3.245.348.430 347.468.771
Sniafa 1,390 01/06/2005 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,700 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 4.702.369 30.357.420 61.271.450
Solvay Indupa 4,090 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 58.958.000  1.007.379.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 7,150 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 279.000.000 781.000.000 436.323.992
Telefonica de Arg. "A" 2,400 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 112.000.000  2.882.000.000  1.091.847.170
Telefonica Holding de Arg. * 3,200 02/01/2001 31/12 1° Mar.05 78.000.000  -1.034.000.000 404.729.360
Telefonica Data Arg.SA 48,000 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 1.049.000 210.057.000 64.874.200
Tenaris 20,500 10/06/2005 31/12 2°  Jun.04 175.682.000  1.859.365.000  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,400 10/06/2005 31/12 1° Mar.05 93.195.000  22.299.795.000 794.495.283
Transener 1,340 10/06/2005 31/12 1°  Mar.05 14.658.484 372.186.753 140.477.539

(*) cotizacion 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 L&mina min. residual #

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

15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN us$s uss usgs
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/2001  28/09/2001 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 uss % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/2001  07/04/2009 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GDO03 uss % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/2001  20/12/2003 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/2001 41,875 16 1.000 100
GD05 u$s % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/2001  04/12/2005 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/2001 55 6 1.000 100
GDO08 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/2001  19/06/2006 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/2001  30/01/2007 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/2001  31/01/1931 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/2001  21/02/2012 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % ugs
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001  25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/2001 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/2001  15/06/2015 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/2016  19/06/2016 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ3l % u$s uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016  19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
G006 uss % u$s uss
Bonos Externos globales de la 09/10/2001  09/10/2006 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 us$s % us$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001  20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort ** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s uss us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
uss - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/2005  03/05/2005 0,470 40 6 3
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 30/09/2004  30/09/2004 0,9719 10 3 2 0,80 80
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 31/03/2005  31/03/2005 0,90 10 4 3 0,70 70
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TYO05 u$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2005 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 0,06063 4 1 100
TY06 uss % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/04/2005  01/04/2005 0,84 96 96 20,20 20,20
Ley 11.192 - 1° Serie 02/05/2005  02/05/2005 0,84 97 97 19,36 19,36
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/04/2005  01/04/2005 0,0624 0,84 96 96 19,36 19,36
Moneda Nacional - Ley 11.192 02/05/2005  02/05/2005 0,0607 0,84 97 97 18,52 18,52

\* Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este Gltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este (ltimo 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 seguin disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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