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ANO XXIV e N° 1208 ¢ 24 DE JUNIO DE 2005

PRODUCTO MUNDIAL Y
COTIZACION DEL DOLAR

egun la publicacion «Perspectivas de la economia mundial»
S (abril de 2005) del Fondo Monetario Internacional, el Produc-
to Mundial a tipos de cambio de mercado llegaria en el corrien-
te ano a 44,2 billones de ddlares, mientras el mismo Producto en
paridades del poder adquisitivo llegaria a 59,6 billones. La relacion
entre ambas cifras nos muestra la sobrevaluacion del délar estado-
unidense con respecto a las otras monedas del mundo.
Veamos las cifras de los dltimos diez anos:

1997 77,62%
1998 74,21%
1999 73,25%
2000 70,32%
2001 66,56%
2002 66,12%
2003 70,10%
2004 73,08%
2005 74,16% (e)
2006 73,44% (e)

(e) estimado

Como se puede deducir de las cifras mencionadas, cuando el ratio
(entre Producto Mundial en tipos de cambio de mercado y Producto
Mundial en paridades del poder adquisitivo) disminuye es que la
moneda estadounidense se esta apreciando respecto del resto de las
monedas del mundo. Cuando el ratio aumenta, la moneda del pais
del Norte se estd depreciando. La mayor apreciacion de los dltimos
diez anos fue la del 2002 cuando el ratio lleg6 al 66,12% y la mayor
depreciacion en 1998 cuando el ratio llegd a 74,21%. En este senti-
do, la estimacion del FMI es que durante este 2005 la moneda estado-
unidense se seguiria depreciando con respecto a los anos anteriores,
aunque el ano que viene tendriamos una apreciacién del délar.

Contintia en pagina 2



CONTENIDO

ECONOMIA Y FINANZAS

MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS
NAVEGABLES

Situacion Hidrologica al 21/06/05 ............ 16
MERCADO DE GRANOS
Noticias naciones e internacionales ............ 17

Apéndice estadistico de precios
Precios orientativos para granos

de las Camaras del pafs ............... w19
Cotizaciones de pmducto@ dcrlvado@
(Camara Buenos Aires)
Mercado fisico de Rosario

Mercado a Término de Rosatio
(ROFEX) 21
Mercado a Término de Buenos Aires ......... 23

Calculo del precio FAS teérico

apartir del FOB oo 24
Tipo de cambio vigente para los

productos del agto .......
Precios internacionales .

Apéndice estadistico comercial
SAGPyA: Compras semanales y acumuladas
del sector exportador e industrial y
embarques acumulados de granos ............... 31
SAGPyA: Embarques por destino de
granos, aceites y subproductos (en/ab’05) 32
PRIVADOS: Embarques desde puertos del
Up River de granos y derivados

(mayo y ene/may’05) ......coeevvenerveinrriinnninns 34

NABSA: Situacién de buquc@ en pucrtos

del Up River del 21/06a117/07/05 .. .38

MERCADO DE CAPITALES

Apéndice estadistico

Comentatio de coyuntura .......cccoeeeererceeenes 39

Resefa y detalle semanal de las

operaciones registradas en Rosario ............. 40

Informacion sobre sociedades

con cotizacion regulaf ......ocevevevciieinnienns 42

Servicios de renta y amortizacion dc

titulos publicos e
EDITOR

Viene de pagina 1

EVOLUCION DEL MERCADO DE
PETROLEO

I mercado de petréleo a nivel internacional es el mas importan-

te del mundo y su evolucién es decisiva para otros sectores de

la economia. Es por todos sabido la fuerte influencia que tiene
la cotizacion del crudo en los precios de otras commodities, como
los metales, los granos, etc. En los mercados de futuros, los
institucionales o fondos especulativos actian, muchas veces, siguien-
do en su compras o ventas de contratos de esas otras commodities,
la evolucion que marca el mercado del petréleo.

Pero también es importante la influencia de la cotizacion del crudo
en otros sectores que utilizan en forma importante el suministro del
fluido, como por ejemplo, en los fletes maritimos. Estos, a partir de
mediados de 2003, registraron una fuerte suba por distintos motivos
propio del mercado de ‘bodegas’, como la mayor demanda de mine-
rales y soja por China, pero también por el aumento que registro el
barril de petréleo. De ahi que estimamos que la baja que se ha produ-
cido en los fletes maritimos en las Gltimas semanas, en parte como
respuesta a la mayor oferta de bodegas, va a ser detenida en un piso
todavia alto por esos aumentos en el costo del insumo petréleo.
Teniendo en cuenta los motivos mencionados, creemos de interés
presentar un pequeno informe sobre el mercado de petréleo.

Desde un punto de vista macro, el comercio de petréleo en el
mercado internacional llega anualmente a alrededor de 18.250 mi-
llones de barriles (50 millones diarios por 365 dias) y a un valor,
considerando una cotizacién promedio de 46,50 do6lares el barril, de
850.000 millones de ddlares (es decir, el 8,4% de la estimacion de
exportaciones mundiales de bienes para el corriente ano).

Durante el ano pasado, en el NYMEX (New York Mercantile
Exchange) se negociaron 52.883.200 contratos de futuro de ‘Crude
Oil’. Si recordamos que cada contrato es por 1.000 barriles, se ven-
dieron o compraron 52.883 millones de barriles, que a un precio
promedio de 46,50 ddlares representan un valor de 2,46 billones de
dolares. Este es el contrato de commodity mas importante del mun-
doy estd en séptimo lugar después de los contratos financieros. En el
periodo enero-abril del corriente aino, en el mismo Mercado, se rea-
lizaron 19.509.668 contratos de crudo con un incremento de 16%
con respecto al mismo periodo del ano pasado.

Segan la publicacion «Perspectivas de la economia mundial»
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(abril de 2005) que edita el FMI, entre julio de 2004 hasta marzo de
2005, el indice general de precios de los productos basicos aumentd
en aproximadamente 11% en ddlares de EE.UU. (18% en DEG) «con-
tinuando asi la escalada que comenzo en julio de 2002. Los fuertes
incrementos de los precios de la energia fueron los principales facto-
res que elevaron el indice. Los precios del petréleo se mantuvieron
en valores sin precedentes en abril de 2005 debido al elevado au-
mento del consumo de petréleo, la ola de frio que asol6 al Hemisfe-
rio Norte y la incertidumbre en torno a los planes de produccion de
la OPEP El indice de precios de productos no energéticos se elevd en
alrededor de 3% en dolares de EE.UU. y en DEG, principalmente a
causa del aumento de los precios de bebidas y metales. No obstante,
la inflacién de precios de productos basicos no energéticos aminoré
considerablemente en el cuarto trimestre de 2004 gracias a los movi-
mientos divergentes de determinados precios y, en especial, al bajo
nivel de los precios de alimentos y materias primas».

El precio del crudo habia llegado a principios de abril de este afno
a 54,30 ddlares el barril, un incremento de 73% con respecto al nivel
de precios de comienzos del ano pasado (el precio medio de entrega
inmediata que informa el FMI es un promedio con ponderaciones de
los precios del crudo West Texas Intermediate, Brent y Dubai). Las
razones que explican este aumento, en gran medida imprevisto, obe-
decio a la influencia combinada de una fuerte demanda mundial de
crudo, shocks temporales de la oferta, mayores incertidumbres
geopoliticas y una capacidad ociosa limitada de los productores de la
OPEP En los dltimos dias el precio del crudo orill6 los 60 ddlares el
barril.

Un cuadro de la demanda mundial de petréleo por regiones para
el ano pasado (2004) muestra lo siguiente:

a)La demanda mundial fue de 82,51 millones de barriles por dia,
con un incremento de 2,73 millones de barriles con respecto al ano
anterior.

b)La demanda de América del Norte fue de 25,18 millones de
barriles diarios, con un incremento de 0,61 millones de barriles con
respecto al ano anterior.

¢)La demanda de los paises de Europa fue de 16,47 millones de
barriles diarios, con un incremento de 0,26 millones de barriles con
respecto al ano anterior.

d)La demanda de los paises del OCDE Pacifico fue de 8,62 millones
de barriles diarios, con una caida de 0,15 millones de barriles con
respecto al ano anterior.

e)La demanda de China fue de 6,38 millones de barriles diarios,
con un incremento de 0,86 millones de barriles con respecto al ano
anterior.

f)La demanda de otras economias asidticas fue de 8,55 millones de
barriles diarios, con un incremento de 0,45 millones de barriles con
respecto al ano anterior.

g)La demanda de los paises de la CEI fue de 3,71 millones de
barriles diarios, con un incremento de 0,14 millones de barriles con
respecto al ano anterior.

h)La demanda de los paises de Oriente Medio fue de 5,88 millones
de barriles diarios, con un incremento de 0,32 millones de barriles
con respecto al ano anterior.

i)La demanda de los paises de Africa fue de 2,81 millones de barri-
les diarios, con un incremento de 0,07 millones de barriles con res-

pecto al ano anterior.

j)La demanda de los paises de
América Latina fue de 4,91 mi-
llones de barriles diarios, con un
incremento de 0,18 millones de
barriles con respecto al ano an-
terior.

Como se dijo mas arriba, el
aumento de la demanda fue im-
previsto y el propio Organismo
Internacional de Energia (OIE)
se quedo corto en sus estimacio-
nes ya que habia pronosticado
en enero de 2004 que el incre-
mento seria de s6lo 1,2 millones
de barriles diarios, cuando en
realidad alcanzé 2,73 millones.

El mayor oferente de petréleo
es el grupo de la OPEP-10, paises
que elevaron paulatinamente las
cuotas oficiales las que pasaron
de 23 millones de barriles dia-
rios en abril del ano pasado a 27
millones de barriles en noviem-
bre, manteniéndose la produc-
cion en niveles de plena capaci-
dad hasta fines de 2004. A fines
de diciembre del afo pasado la
produccion efectiva del grupo
OPEP-10 promediaba los 28 mi-
llones de barriles diarios, 1 mi-
1l6n por encima de los niveles
oficiales y de casi 2 millones en
relacion con los niveles de 2003.
En Iraq, pese a los frecuentes
ataques que padeci6 la infraes-
tructura petrolera, la produc-
cion de crudo se recuper6 a al-
rededor de 2 millones para el
2004.

Las existencias de crudo en
Estados Unidos, aunque
repuntaron recientemente, Si-
guen estando en el extremo bajo
de los promedios histéricos (al-
rededor de 300 millones de ba-
rriles).

En cuanto a las previsiones
para el futuro, los precios del
crudo de principios de abril ha-
cian suponer que los precios
medios anuales del barril se man-
tendrian en torno a los 52,23 do-
lares en el corriente ano y en
52,59 dolares el proximo ano.
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«Por otra parte, los precios de los contratos de futuros de vencimien-
tos mas largos subieron sensiblemente a principios de 2005 y siguen
siendo persistentemente mas altos —alrededor de 23 ddlares mas que
los niveles de fines de 2002- como resultado de las actuales inquietu-
des en cuanto a la limitada capacidad ociosa frente al aumento de la
demanda en el mediano plazo (2007-2010), lo cual sugiere un cam-
bio estructural hacia precios del crudo permanentemente mas altos
pese a la gran magnitud de las reservas». Sin embargo, en pagina 209
del Informe del FMI se estima que el precio promedio estaria en
46,50 dolares el barril en el corriente ano y en 43,75 ddlares el
proximo.

La produccién mundial de petréleo esta en orden de los 80 millo-
nes de barriles por dia. De este total, la produccion de los paises
fuera de la OPEP es de casi 50 millones de barriles y la de los paises de
la OPEP de alrededor de 30 millones de barriles. Los principales pro-
ductores de petréleo del mundo son los siguientes (en porcentua-
les):

Arabia Saudita 12%
Rusia 11%
Estados Unidos 10%
Iran 5%
México 5%
China 4%
Noruega 4%
Canada 4%
Emiratos Arabes Unidos 3%
Venezuela 3%
Resto del mundo 39%

El consumo de petréleo a nivel mundial ha sido el siguiente el ano
pasado:

Estados Unidos 25%
Paises Europeos OCDE 19%
China 8%
Japon 7%
CEI 4%
India 3%
Resto del mundo 34%

Las reservas probadas de petréleo a finales de 2003 son de
1.266.000 millones de barriles, es decir que con la produccién ac-
tual de 80 millones de barriles por dia tendriamos petréleo por 43
anos. Esas reservas estdn distribuidas de la siguiente manera:

a)Arabia Saudita: el 20% de las reservas mundiales.

b)Canada: el 14% de las reservas mundiales (incluye el petréleo
no convencional).

c)Iran: el 10% de las reservas mundiales.

d)Iraq: el 9% de las reservas mundiales.

e)Emiratos Arabes Unidos: el 8% de las reservas mundiales.

f)Kuwait: el 8% de las reservas mundiales.

g)Venezuela: el 6% de las reservas mundiales.

h)Rusia: el 5% de las reservas mundiales.

i)Libia: el 3% de las reservas mundiales.

j) Nigeria: el 2% de las reservas mundiales.

k)Estados Unidos: el 2% de las reservas mundiales.

DResto del mundo: 13% de las reservas mundiales.

Segun el Informe del FMI la cifra mencionada de reserva mundial

de petrdleo subestima conside-
rablemente el volumen de recur-
sos petroleros que podrian
obtenerse al mejorar la tecnolo-
gia 0 aumentos del precio del
petréleo. En este sentido, el Or-
ganismo Internacional de
Energia calcula que los recursos
petroleros podrian cubrir 70
anos de consumo promedio
anual (entre 2003-2030).

Los paises productores se pue-
den clasificar en dos grupos:

a)Productores de la OPEP (Or-
ganizacién de Paises
Exportadores de Petréleo. Los
paises miembros son: Arabia
Saudita, Argelia, Emiratos Arabes
Unidos, Indonesia, Iraq, Kuwait,
Libia, Nigeria, Qatar, la Repuabli-
ca Islimica de Irin y Venezue-
la): estos paises son propietarios
de alrededor del 70% de las re-
servas probadas de petréleo. Los
paises de la OPEP son muy de-
pendientes de los ingresos petro-
leros y tratan de coordinar sus
metas de produccion para influir
en los precios del mercado mun-
dial. La produccion de petrdleo
de estos paises es de casi el 40%
de la produccién mundial vy tie-
nen el 55% de la oferta de petr6-
leo que se negocia en los merca-
dos internacionales.

b) Paises productores que no
pertenecen a la OPEP: estos pai-
ses participan con el 70% de la
producciéon mundial y con el 45%
de la oferta de petrdleo que se
comercializa en el mercado. Tie-
nen reservas por el 30% del to-
tal. Los costos de exploracion,
desarrollo y produccién de es-
tos paises son mucho mais altos
que en los paises de la OPEP. En
los dltimos anos, la produccion
se ha incrementado principal-
mente en la Comunidad de Esta-
dos Independientes (CEI). Mu-
chos de los yacimientos de los
paises que no pertenecen a la
OPEP ya estin maduros y «tie-
nen altas tasas decrecientes de
produccién». Canada, como he-
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mos visto mas arriba, cuenta con importantes reservas (casi la mitad
de las reservas probadas de estos paises. Esto se debe a que se ha
incluido el llamado petréleo no convencional, es decir, el contenido
en tierras petroleras, dado que sus costos de produccion se han
reducido enormemente en las dltimas décadas. En algunas zonas
esos costos llegan hasta 10 a 15 ddlares el barril (incluidos los im-
puestos al productor) pero exigen importantes inversiones en infra-
estructura, mucho agua y gas.

El precio real del petréleo y su linea de tendencia desde 1970 al
2004 ha seguido una evolucién muy erritica. En ddlares constantes
de 2003 estuvo en 8 ddlares el barril a principios de la década del
setenta, alcanz6 40 ddlares en 1974 y a fines de esa década y princi-
pios de la siguiente trep6 al maximo de 96 délares. A posteriori co-
menzo una baja que fue pronunciada en 1986 situandose en alrede-
dor de 25 ddlares. A partir de esos anos se situé en una linea de
tendencia de alrededor de 25 ddlares. En los altimos dos anos trepd
hasta algo mas de 40 ddlares.

La intensidad del petréleo, es decir, el uso de petréleo por unidad
de produccién, se ha reducido a la mitad en los dltimos 30 anos en
las economias avanzadas y en un tercio aproximadamente en los
paises en desarrollo (en el Informe se dice que «el grupo de paises en
desarrollo y de mercados emergentes es menos eficiente que las
economias avanzadas desde el punto de vista del uso de petréleo sila
produccién se calcula a tipos de cambio de mercado. No obstante, la
intensidad es similar en ambos grupos si la produccion se ajusta a fin
de tener en cuenta las diferencias en los niveles de los precios nacio-
nales»).

En el Informe del FMI se hace luego una proyeccion del mercado
petrolero a mediano y largo plazo. Las proyecciones consideran los
siguientes supuestos:

a)El crecimiento del Producto Mundial, segun la paridad del poder
adquisitivo de las monedas ajustada, entre 2003 y 2030, se fija en
3,6% anual promedio.

b)Los precios del petréleo varian segun las proyecciones de los
mercados de futuro (a finales de febrero de 2005) hasta 2010 inclu-
sive, y luego se mantienen constantes en términos reales. El precio
promedio real se reducird de u$s 45 el barril en 2005 a aproximada-
mente u$s 34 en el 2010 y los afos posteriores.

En base a los mencionados supuestos, y partiendo de una deman-
da mundial de petréleo de 79,8 millones de barriles diarios en el
2003, se estima para el 2010 una demanda de 92 millones de barri-
les, para el 2020 de 113,5 millonesy para el 2030 de 138,5 millones.
De este ultimo total para el 2030 se estima que la demanda del sector
del transporte seria de 82,8 millones de barriles.

Dentro de las cifras mencionadas se estima que la participacién de
China seria la siguiente: la demanda en el 2003 fue de 5,5 millones de
barriles diarios. Para el 2010 se estima que llegaria a 8,6 millones,
para el 2020 se estima en 13,6 millones y para el 2030 se estima en
18,7 millones.

Como un dato informativo, el nimero de vehiculos existentes en el
mundo en el 2003 era de 751 millones de unidades. En el 2010 se
estima que llegaria a 939 millones, en el 2020 a 1.255 millones y en el
2030 a 1.660 millones. Para el caso concreto de China el nimero de
vehiculos llegaba a 21 millones de unidades en el 2003 y se estimaba
que llegaria a 80 millones en el 2010, a 209 millones en el 2020 y a

387 millones en el 2030.

En el modelo elaborado por el
FMI se observa que el consumo
de productos petroleros esti
estrechamente relacionado con
el nivel de actividad econémica
y la propiedad de vehiculos. «<En
cambio, la demanda de petréleo
es poco sensible a las variacio-
nes de los precios siempre que
el nivel de los precios reales del
petrdleo se mantenga muy por
debajo de su nivel maximo his-
térico: un aumento del precio
del barril del 10% solo reduce la
demanda en un 1% aproximada-
mente. Sin embargo, las grandes
variaciones de los precios, como
las registradas en los anos seten-
ta, tienen efectos sustanciales —
hasta cinco veces mayores- en
parte debido a que pueden dar
lugar a ajustes importantes de la
tecnologia y el consumo de pe-
tréleo».

Con respecto a la oferta de
petréleo, el Informe del FMI hace
primero una estimacion para los
paises fuera de la OPEP. Se parte
de una produccion de 48,8 mi-
llones de barriles diarios en el
2002. Los principales producto-
res son EE.UU. y Canadd con
10,5 millones, Rusia 8 millones,
paises europeos de la OCDE 6,9
millones, México 3,7 millones,
China 3,5 millones y cantidades
menores para otros paises. Re-
cordemos que nuestro pais, en
algtn ano de la década del no-
venta, lleg6 a extraer alrededor
de 49 millones de metros cubi-
cos, lo que implica un promedio
de 844.000 barriles por dia.

Para el 2010 la oferta de los
paises fuera de la OPEP se esti-
ma en 57,2 millones de barriles
diarios, para el 2020 en 56,9 mi-
llones y para el 2030 en 56,6 mi-
llones. Esta es la estimacion del
Organismo Internacional de
Energia (OIE) y difiere de la rea-
lizada por el Departamento de
Energia de Estados Unidos que
partiendo de 48 millones en el
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2002 hace las siguientes estimaciones: en el 2010 se llegaria a 56
millones; en el 2020 a 63,2 millones y en el 2030 a 69 millones. Segin
esta ultima estimacién, los paises que aumentarian su oferta serian:
Rusia que pasaria de 7,6 millones en el 2002 a 11,3 millones en el
2030 (en este pais hay coincidencia con la estimacién de la OIE).
Africa que pasaria de 2,9 millones en el 2002 a 8,1 millones en el
2030. América Central y del Sur que pasaria de 3,8 millones en el
2002 a 6,9 millones (en esto también hay coincidencia). México que
pasaria de 3,7 millones en el 2002 a 5 millones en el 2030.

En las proyecciones de la OIE se supone que el precio real del
petréleo (en precios del 2003) se reduciria a 23,5 doélares el barril en
el 2010y luego aumentaria a 31 ddlares en el 2030. El Departamento
de Energia de EE.UU. estima que el precio pasara de 25 ddlares en el
2010 a 28 dolares en el 2025.

Teniendo en cuenta la estimacion de demanda realizada mas arri-
ba y las proyecciones de oferta para los paises que no pertenecen a
la OPEP se calcula la demanda residual de petréleo de la OPEP (lo que
se denomina ‘demanda restante estimada’ de la OPEP o call on OPEP).
Las estimaciones prevén para el 2010 una demanda restante estima-
da casi invariable con la cifra actual de 32 millones de barriles. Pero
esta demanda restante se proyecta que aumentard fuertemente, y
segun la trayectoria de precios, desde 61 millones a 74 millones en el
2030.

Partiendo siempre de la certeza o no de las estimaciones, no exis-
ten dudas que de no existir fuentes sustitutas de energia, especial-
mente para el transporte, la dependencia con los paises de la OPEP, y
mads concretamente del Medio Oriente, va a ser cada vez mayory por
lo tanto es de suponer que esa siga siendo una ‘zona caliente’ en
materia de conflictos.

ENERGIA Y CRECIMIENTO

Hace casi 90 anos Lenin habia desarrollado una ecuacion:
Crecimiento = Energia + Planificacion

Creemos que la mencionada férmula es correcta si entendemos
por planificaciéon no la que se realiza en forma centralizada sino la
que llevan a cabo los distintos agentes de la economia (sobre esto ver
el Semanario anterior).

Dicho lo anterior, pasamos a comentar algunos de los problemas
energéticos que enfrenta nuestro pais en estos momentos. Para ello
nos basaremos en dos trabajos presentados en el Precoloquio Cen-
tro de IDEA realizado en esta Bolsa de Comercio el 16 del corriente
mes, uno por Daniel Gustavo Montamat, que comentaremos en este
Semanario, y el otro por Alejandro Sruoga, que comentaremos mas
adelante.

Montamat comenzé presentando distintas proyecciones del Pro-
ducto Bruto Interno real para los préximos quince anos. Una de las
proyecciones era de un crecimiento de 3% anual acumulativo. La
otra proyeccion era de 5% anual acumulativo y la tercera, la mas
baja, en dos versiones: una de poco mas de 1% anual acumulativo y
la otra de —1% anual acumulativo.

La oferta de energia primaria
en el 2003 fue de 69,4 millones
TEP (toneladas equivalentes de
petroleo). De ese total 48,4% co-
rrespondi6 a gas natural, 37,6%
a petréleo, 5,3% a energia hi-
draulica, 3,2% a energia nuclear
¥ 5,5% a otros.

La matriz final de consumo en
el 2003 fue de 43,4 millones TEP.
De ese total 39% correspondid
a gas natural, 39,4% a derivados
de petrodleo, 19,3% a electricidad
Yy 2,3% a otros.

Si se estima un crecimiento del
PBI de 3% anual acumulativo,
tendriamos que la oferta de ener-
gia primaria en el 2003 de 69,4
millones de TEP pasaria a 102,9
millones de TEP en el 2020. La
participacién del gas se
incrementaria de 48,4% a 56%,
la del petréleo quedaria en 37%,
la hidraulica bajaria al 3%, la
nuclear a 1% y otras fuentes a
3%. Es decir que para ese enton-
ces habria una fuerte dependen-
cia del gas.

Las necesidades de inversion
hasta el 2020 serian las siguien-
tes, dependiendo del ritmo de
crecimiento:

a) Si el escenario fuera de un
crecimiento del PBI de 3% anual,
la inversién tendria que ser de
32.032 millones de doélares, con
una inversion anual de 2.002
millones de ddlares. La inversion
en gas para todo el periodo se-
ria de: up-stream 6.641 millones
de dolares, transporte 3.490
millones y distribuciéon 1.714
millones. La inversién en petroé-
leo seria de: up-stream 5.456
millones de ddlares y en refino
4.500 millones. La inversién en
electricidad seria: en generacion
7.165 millones de ddlares, en
transmision 866 millones y en
distribucion 2.200 millones.

b) Si el escenario fuera de un
crecimiento del PBI de 5% anual,
la inversion tendria que ser de
52.933 millones de ddlares, con
una inversion anual de 3.308
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millones de ddlares. La inversion
en gas para todo el periodo se-
ria de: up-stream 12.165 millo-
nes de dodlares, transporte 7.240
millones y distribucion 1.714
millones. La inversién en petro-
leo seria de: up-stream 11.320
millones y en refino 7.500 millo-
nes. La inversion en electricidad
seria: en generacion 9.328 mi-
llones, en transmision 866 millo-
nes y en distribuciéon 2.800 mi-
llones.

c) Existe un tercer escenario
con un crecimiento del PBI de
1,2% anual. En este caso la in-
version en todo el periodo ten-
dria que llegar a 17.426 millo-
nes de dodlares, con una inver-
sién anual de 1.089 millones. La
inversion en gas para todo el
periodo seria de: up-stream
2.834 millones de dolares, trans-
porte 2.090 millones y distribu-
cién 1.714 millones. La inversion
en petréleo seria de: up-stream
1.205 millones y en refino 1.500
millones. La inversion en electri-
cidad seria de: en generacion
5.517 millones de dodlares, en
transmisiéon 866 millones y en
distribucién 1.700 millones.

Si tenemos en cuenta que el
Producto Bruto Interno de nues-
tro pais esta en el orden de los
155.000 millones de dodlares, y
estimando una inversion total
de 19% de ese producto, ten-
driamos que la inversion anual
estaria en el orden de 30.000
millones por todo concepto. Es-
timando un crecimiento anual
acumulativo de 3%, para todo el
sector de energia se necesitaria
una inversion anual de poco mas
de 2.000 millones de ddlares.
Como se puede observar, la men-
cionada inversion es factible y
no esta fuera de lo normal. De
todas maneras, los precios jue-
gan un papel fundamental para
determinar las inversiones si
consideramos que a partir de la
década del noventa la prospec-
cién, produccion, generacion,

transporte y transmision de la mayor parte de las distintas fuentes de
energia se privatizaron y dependen de los balances econémicos y
financieros de las distintas empresas. Muchas cosas se pueden cues-
tionar de la década de los noventa, pero no existen dudas que en
materia energética se lograron algunos éxitos. Lo que si es cierto
también es que hubo algunos desequilibrios, como por ejemplo en la
prospeccion de nuevas cuencas gasiferas y en los compromisos asu-
midos en la exportacion de gas con paises vecinos. Como se puede
leer en el articulo de Bondorevsky y Petrecolla, «Integracién de los
mercados de gas natural en el Cono Sur» (Boletin Informativo
Techint, en-abr 2005), las variaciones de las reservas de gas natural
llaman poderosamente la atencion y la caida en la relacion de esas
reservas probadas con respecto a la produccién (de 34 anos en
1988 a 12 anos en el 2003) tendrian que haber alertado antes de la
firma de compromisos con Chile, Brasil y Uruguay para la exporta-
cion de gas.

De todas maneras, el tema de los precios es un elemento funda-
mental a tener en cuenta.

Siguiendo con datos suministrados en el trabajo de Montamat el
precio del gas en boca de pozo (en u$s por MMBtu) vari6 de 1,20 en
1995 a 1,40 en el 2001, cay6 a 0,60 en el 2002. Desde alli aument6
hasta 1,20 en el corriente ano. Siguiendo el sendero de precios de la
Res. SE N° 208 del ano pasado, pasaria a 1,61 el ano préximo y desde
alli a 1,80 y posteriormente a cerca de 2 dolares.

El precio de la energia eléctrica, que en el 2001 estaba en 24
délares por MWh baj6 a 10 délares en el 2002. En estos momentos
estd en 17 ddlares y se estima que seguird creciendo hasta ubicarse
en alrededor de 30 délares dentro de 6 a 7 anos, dependiendo de los
precios del gas.

El precio del barril ha fluctuado bruscamente en los Gltimos anos.
En el 2000 estaba en 28 ddlares y desde alli cay6 a 20 ddlares en el
2002. El ano pasado estaba en casi 30 ddlares y se estima que en los
anos proximos va a estar entre 30 y 35 doélares.

TRIGO

La cosecha y los granos gruesos marcan el
rumbo al cereal

Los precios del trigo continian con mejoras gracias a la buena
performance que muestran los granos gruesos en el mercado de
Chicago y por las condiciones climaticas que estin retrasando las
actividades de recoleccion del cereal estadounidense.

La semana comenzo6 con mejoras de casi u$s 4 en los precios futu-
ros del trigo, luego absorbida por la volatilidad del resto de los pro-
ductos y por una mejora en el clima que permitié el avance de la
cosecha del cereal de invierno.

El comportamiento de los precios en las jornadas restantes fue
muy oscilante, mayormente bajista por el avance de la cosecha y la
falta de noticias importantes en el mercado exportador.

El reporte sobre el estado de los cultivos senalé que los trigos de
invierno sufrieron un deterioro del 1% respecto de la semana previa,
el 50% se encuentra en la categoria de bueno a excelente y supera el
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42% del ano pasado a la misma
fecha.

El trigo de primavera esta un
79% en la categoria de bueno a
excelente, mostrando un dete-
rioro del 2% respecto de la se-
mana previa pero superando el
64% del 2004.

Alabuena condiciéon que mues-
tran los cultivos de trigo estado-
unidense se le contrapone el len-
to avance de la recoleccion del
trigo de invierno. El reporte se-
manal senal6 que se cosecho el
22% del area sembrada con el
cereal frente al 37% de la cam-
pana pasada a la misma fecha y
al 29% del promedio de los ulti-
mos cinco anos.

El hecho de que los cultivos
de trigo muestren un retraso en
la recolecciéon fue el principal
elemento de sostén de los pre-
cios futuros de trigo en Chicago
y Kansas.

Algunos operadores especu-
lan que el cereal que permanece
sin cosecharse en los campos
puede deteriorarse con los cam-
bios climiticos que se producen
en las regiones productoras.

El clima seco de hace varias
semanas afecto algunos cultivos,
mientras que hoy la mayor hu-
medad por las recientes lluvias
esta retrasando la cosecha en las
Planicies.

Los pronésticos senalan llu-
vias para el fin de semana en el
norte de las Planicies de trigo
duro de invierno pero continua-
ra el clima seco y calido en el
sur, eliminando la preocupacion
por las demoras en la cosecha.
El clima seria favorable para la
cosecha de trigo de invierno
durante los proximos cinco dias.

Lo que sucede con el ritmo de
la cosecha de trigo es que mar-
¢6 la evolucién de los precios fu-
turos en el mercado estadouni-
dense.

Cuando se pronosticaron llu-
vias los precios mejoraron, pero
cuando las mismas no fueron de

O&D de trigo en Argentina

2004/05 e 2003/04 Var%
Area sembrada (en ha) 6.154 5.975 -3
Area cosechada (en ha) 5.969 5.796 -3
% Cosechado 97% 97% 0
Rinde (qg/ha) 2,7 2,5 -8
Stock Inicial -12.956 1.594 -3
Produccién 16.177 14.605 -11
Oferta Total 3.221 16.199 -3
Molienda 5.200 4.966 -5
Balanceados 6 3 -100
Semilla y residual 740 720 -3
Uso doméstico 5.946,0 5.689,0 -5
Exportaciones 11.000 8.854 24
Utilizacion Total 16.946 14.543 -17
Stock Final -13.725,3 1.656,3 -3

Excepto expresion de lo contrario, las cifras estan en miles de toneladas.

importancia los operadores tomaron ganancias y realizaron ventas,
quedando el soporte solo por seguimiento al maiz y la soja que estan
mads afectados por el "weather market".

La volatilidad de los granos gruesos ayuda al trigo que esta presio-
nado por el avance de la cosecha.

Los meteor6logos pronostican clima mas seco y calido para avan-
zar con las actividades de recoleccion pero los resultados sobre la
calidad del grano son diversos.

Mientras que algunos senalan buenos rindes y calidad otros indi-
can que el trigo duro de invierno tiene un bajo contenido proteico.

Con problemas de calidad en el cereal estadounidense el mercado
exportador es el que hoy puede verse perjudicado, peor atin cuando
hay tanta competencia en el mercado mundial.

Las ventas semanales de exportacion de trigo estadounidense to-
talizaron 512.400 tn, cuando el mercado esperaba entre 250.000 y
400.000 tn.

La cifra registrada supera en un 55% las ventas de la semana previa
e informan un negocio por 97.000 tn de trigo con destino a China.

Segun los datos provistos por la Administracion General de Adua-
nas de China, el pais asidtico lleva importadas 2,5 millones de tn de
trigo en el periodo enero-mayo 2005, incrementindose un 65,9%
respecto del ano pasado a la misma fecha.

Del total senalado tan sélo 195.210 tn corresponden al trigo esta-
dounidense (disminuyendo un 51% respecto del 2004), mientras
que el resto del trigo tiene como origen Canada (1 millén), Francia
(6541.131 tn) y Australia (714.540 tn).

A su vez, por datos oficiales se estima que la cosecha de trigo de
inverno de China aumente un 5% hasta alcanzar las 90 millones de tn
pero mostrando aun déficit para abastecer su demanda interna; es
decir, todavia debe recurrir a las importaciones del cereal.

Los productores chinos estin préximos a finalizar la cosecha de
invierno, que representa mas del 90% del total de produccién de
trigo del pais.

Segun la Administracion Estatal de Granos, China tendra un déficit
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de 25 millones de tn de granos en el 2005 con una produccion total
que permaneceri cercana a los 469,5 millones de tn del ano anterior
o levemente superior a esa cifra.

El déficit de trigo y arroz puede ser cubierto mayormente con los
stocks, pero no se descarta que tengan que continuar importando
una buena cantidad del primero.

El consumo de trigo chino excede la produccién pero las autorida-
des compraron mucho cereal el ano pasado y el mercado estd mas
estable.

China compro casi 10 millones de tn de trigo en el exterior durante
el ano pasado, pero desde entonces el pais asiitico realizdé pocos
pedidos para comprar mas cereal a pesar de que las expectativas de
nuevos negocios estin latentes.

La produccion de arroz en el 2005 podria quedar igual a levemen-
te con alzas, mientras que la produccién de maiz ya se proyecta
inferior, (la cosecha de este ultimo comienza en octubre).

Analistas afirman que China podria tener menor cosecha de gra-
nos este ano a causa del clima adverso.

Una fria primavera retrasé las siembras del maiz y la soja en las
principales regiones productoras del noreste, mientras que las inun-
daciones danaron los cultivos de arroz en el sur.

En cuanto al trigo, si bien los datos iniciales son muy optimistas, se
observa que los negocios de importacion contintian con gran partici-
pacién de Canada, Australia y Francia.

La Unién Europea nuevamente realizé ventas de trigo con reem-
bolsos. Luego de una semana sin aplicar subsidios a las exportacio-
nes de trigo el Comité de granos vendi6 7.350 tn de trigo con reem-
bolsos por 4 euros/tn y contintio con las ventas de trigo de los stocks
de intervencion.

También se aprobo la apertura para las licitaciones de exportacion
para la préxima campana con 2 millones de tn de trigo y 1 millon de
cebada, las mismas comenzarin el 14 de Julio de 2005.

El clima también mejora los precios
disponibles

El cereal local también fue beneficiado por la mejora externa. Sin
embargo, el impulso que mostraron los precios esta semana estd
mayormente justificado en las condiciones climaticas actuales para
los trigos que se estan sembrado y por la demanda interna del cereal.

La semana mads corta comenzé con mejoras de $ 2 por parte del
sector exportador, mientras que la molineria estuvo con las mismas
ofertas el lunes y no estuvo en el mercado el martes.

Con el transcurrir de las jornadas los precios se fueron reafirman-
do, negociandose a $ 310 el miércoles y a $ 315 el jueves cuando
reaparecio la molineria con ofertas que superaron los $ 300.

La exportacién continia aumentando sus compras de trigo al com-
pas de los nuevos negocios que tiene al exterior. Las mismas alcanzan
las 9,56 millones de tn frente a los compromisos de 8,95 millones de
tn y superando las compras de la campana anterior a la misma fecha
de tan sélo 5,73 millones de tn.

Los volimenes semanales oscilan entre 100.000 y 150.000 tn, de
los cuales en el recinto de operaciones de la Bolsa de Comercio de
Rosario se relevan entre 4.000 y 5.000 tn diarias, el resto correspon-
de a operaciones que se realizan desde las oficinas o en otros merca-

dos.

El incremento respecto de la
presente campana se motiva en
el mejor nivel de ventas de trigo
al exterior en lo que va de la cam-
pana, restando saldo exportable
solo para abastecer la demanda
de nuestro pais vecino.

Y es precisamente Brasil el pais
que continta aumentando las
compras de trigo argentino,
mientras que el resto de los com-
pradores mundiales esta retira-
do por la firmeza que estin mos-
trando los precios FOB argenti-
no con respecto al de otros ori-
genes.

El precio FOB mas cercano del
trigo desde los puertos de up
river aumentaron casi u$s 3 en
la semana, alcanzando los u$s
137 que también informa la
SAGPyA como precio FOB mini-
mo de referencia. Los valores de
los puertos del sur también
muestran cambios en la dltima
semana, fortaleciéndose mas los
precios de Bahia Blanca y no
tanto los de Necochea.

Cuando nos remitimos a los
informes de buques que estin
cargando en los puertos, se ob-
serva una gran presencia de bar-
cos destinados a cargar trigo en
los puertos del sur con destino a
Brasil.

El pais vecino lleva compro-
metidos 2,92 millones de tn de
trigo de un total de 8,95 millo-
nes de tn informados en el ulti-
mo reporte del 17/06 de la
SAGPyA. La cifra supera en
70.000 tn el reporte previo y las
5,25 millones de tn del 2003/04
ala misma fecha.

El aumento de la semana co-
rresponde a un negocio por
75.000 tn a Brasil y un ajuste
negativo por 5.000 tn a destinos
desconocidos.

Como se observa en los nego-
cios al exterior, el mercado de
exportacion de Argentina esta
solamente pendiente de lo que
sucede con Brasil, siguiendo de
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cerca las importaciones, lo que
acontece con las siembras del
trigo y las condiciones climaticas
del pais vecino.

Pero la atencion sobre el cli-
ma excede a EE.UU. y Brasil, los
operadores locales estin atentos
a los pronoésticos y a las condi-
ciones climaticas en las regiones
productoras de trigo.

El clima desfavorable esta re-
trasando las actividades de siem-
bra. Los datos oficiales de la
SAGPyA senalan que al 16/06 se
llevaba implantado el 26% del
area destinada al trigo frente al
41% del ano pasado a la misma
fecha.

El drea de trigo se estima que
disminuird un 5% en el 2005/06
debido al clima seco imperante
en el nucleo agricola del pais.
Dicha estimacion puede ser mo-
dificada de no mejorar el clima
en el proximo mes que adn pue-
de sembrarse el trigo.

Algunos analistas ya proyectan
una caida mayor del area a sem-
brar con trigo, mientras que si
nos referimos a las proyecciones
de produccién la baja atn pue-
de ser mayor si consideramos
que en la presente campana los
rindes fueron récord.

En el transcurso de la semana
se registraron lluvias en dreas
con gran carencia pero que no
han logrado revertir
sustancialmente la falta de hu-
medad del perfil y reactivar asi
las siembras que estin paraliza-
das en algunas regiones.

El avance de la siembra es dis-
par en las distintas zonas de la
region productora segun las pre-
cipitaciones registradas. En algu-
nas 4areas, como en el noreste de
Cordobay noroeste de Santa Fe,
la siembra estd demorada por la
falta de humedad en los suelos.

En otras, como en el centro y
noreste de Santa Fe, es el exceso
de agua lo que retrasa las tareas
de implantacién de los cultivos.

En tanto, en el norte y sudeste

de Buenos Aires, las tareas de siembra continuaron pero el nivel de
humedad de los suelos no es suficiente.

De no mejorar la situacion climitica para la regién ntcleo del sur
el trigo no llegara a producir ni las 15 millones de tn que estima el
USDA para Argentina.

Las proyecciones sobre una menor cosecha para el 2005/06 estin
teniendo sus efectos en los precios futuros del trigo. Las ofertas de
los exportadores para cerrar negocios con entrega a partir de di-
ciembre se mantienen en niveles de u$s 95 por tn, precio similar al
correspondiente a la presente campana en el mes de junio de 2004.

Los precios FAS ofrecidos estarian reflejando un precio FOB del
trigo nuevo cercano a los u$s 126, valor que la SAGPyA comenzé a
informar el jueves como precio FOB minimo para el trigo pan con
entrega en el periodo dic-may 06.

En relacion al valor FOB, una empresa corredora nos informa que
el precio del trigo para entrega en diciembre estd u$s 118 compra-
dor y u$s 126 vendedor, valor medio de u$s 122 que reflejaria un
precio FAS tedrico de u$s 91,65.

La firmeza de estos valores también se refleja en los precios de los
mercados de futuros y opciones. El trigo en el Rofex para entrega en
enero se estuvo negociando a u$s 98.

El conocimiento de los precios futuros es la herramienta que le
permitird al productor decidir si contintia con sus intenciones de
siembra del cereal a pesar del clima adverso que comenzé a acompa-
nar a la campana de trigo 2005/06.

MAIZ

Firmeza del maiz disponible y mejora del
futuro

Los precios del maiz argentino quedaron mayormente sin cambios
en la semana. La operatoria disponible comenzo6 con bajas de $ 3,
que rapidamente recuperd por la mejor tendencia externa y consoli-
dé al cierre con la gran variedad de ofertas de los exportadores.

Durante algunas jornadas, los compradores durante algunas jor-
nadas pagaron $ 207 por el grano disponible y los negocios oscila-
ron en 10.000 tn diarias. Cuando las ofertas llegaron a los $ 210 las
operaciones fueron mayores, llegando a 25.000 tn.

Las oscilaciones de precios vistas responden a la gran volatilidad
de los valores del mercado de referencia. En Chicago el maiz, junto
con la soja, esta en pleno mercado climatico; en una sola jornada
puede cambiar de variacién positiva a negativa en segundos.

La semana mads larga de EE.UU. hizo que los valores locales no
pudieran refleja con mayor concordancia la mejora final de los pre-
cios en Chicago.

Sin embargo, se observa que los valores locales también se mantie-
nen firmes gracias al buen nivel de negocios externos.

Los compromisos de exportacion de maiz al 17/06 alcanzan las
7,66 millones de tn, aumentando 455.000 tn en una semanay supe-
rando las 5,98 millones de tn del ano pasado a la misma fecha.

Los nuevos negocios reportados corresponden a ventas por 65.000
tn a Argelia, 60.000 tn a Chile, 100.000 tn a Egipto, 85.000 tn a
Malasia, 55.000 tn a Marruecos, 85.000 tn a Perd y 5.000 tn a desti-
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nos desconocidos.

Es importante para sefialar que contintian siendo muy diversos los
destinos del maiz argentino. Es Egipto el principal comprador del
cereal con 1,35 millones de tn, seguido por Malasia con 760.000 tn'y
otros paises de Europa y Sudamérica.

La continuidad de negocios es factible gracias a la buena cosecha
obtenida del grano y a la competitividad de los precios argentinos en
el mercado mundial.

Si bien en los ultimos meses se observa una tendencia positiva, la
misma responde a la mejora internacional que contagia a todos los
precios del cereal.

Los valores FOB para embarque mas cercano del cereal llegaron a
estar casi u$s 96 en la semana, bajando luego a u$s 93 por un recorte
de ganancias en el mercado de referencia. Igualmente los precios
FOB Golfo de México del maiz superan en casi u$s 6 los precios
locales.

A los actuales niveles del maiz disponible el sector exportador
mantiene un buen ritmo de negocios. Segun los datos oficiales de
compras, ventas y embarques, los exportadores compran entre
250.000 y 350.000 tn de maiz semanales, que totalizados en la cam-
pana 2004/05 alcanzan las 8,75 millones de tn, superando en casi un
13% las ventas externas.

En base a los precios FOB a los cuales se realizan las Gltimas opera-
ciones, se obtendria un FAS tedrico de u$s 69, valor que multiplica-
do por un tipo de cambio de 2,90 alcanza los $ 200, precio inferior a
los $ 210 que mayormente se estaba negociando el cereal disponi-
ble.

En la Gltima jornada los precios pagados por el sector exportador
llegaron a $ 212 pero para los negocios sin descarga, mientras que
con descarga inmediata repitieron los $ 210.

Los precios ofrecidos por el sector exportador responden a la
demanda externa pero a sabiendas que atin queda mucho maiz en

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

Productos principales  Cosecha / Prod Registro de Acumulado A cumulado
: la semana 23/06/2005 comparativo 23/06/04

TRIGO PAN 2004/05 188.500 8.411.952 5.313.197
2003/04 1.720 9.839.767 6.200.564

MAIZ 2005/06 200.000 200.000 5.000
2004/05 51.500 7.785.275 6.038.300

SORGO 2004/05 28.000 199.624 172.336
2003/04 206.955 666.422

HABA DE SOJA 2005/06 337.500 353.500 5.174.533
2004/05 112,570 7.280.103 8.563.663

SEMILLA DE GIRASOL 2004/05 938 80.132 14.098
2003/04 25132 244673

ACEITE DE GIRASOL 2005 22.280 548.783 391.227
2004 937.016 862.692

ACEITE DE SOJA 2005 79.656 1.743.135 1.605.417
2004 4.523.355 3.881.282

PELLETS DE GIRASOL 2005 5.000 648.193 509.709
2004 951.847 1.118.950

PELLETS DE SOJA 2005 1.121.950 8.660.085 6.771.910
2004 19.601.834 17.840.235

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

poder de los productores, quie-
nes esperan mejores precios
para ingresar al circuito comer-
cial.

La produccién a obtener de
maiz supera todas las expectati-
vas iniciales y a medida que nos
acercamos al final de la recolec-
cioén las cifras contindan aumen-
tando.

Por datos oficiales, al 16/6 la
cosecha alcanza el 91% del area
sembrada con el cereal, superan-
do al 89% del ano pasado a la
misma fecha.

Aun restan cosechar algunos
lotes de segunda en la provincia
de Entre Rios, norte de Santa Fe
y Cérdoba. Las trillas se demo-
raron por algunas lluvias aunque
las condiciones de los cultivos
son buenas y se esperan buenos
rendimientos.

Los resultados finales conti-
nuarin consolidando la buena
cosecha 2004/05. Se espera aho-
ra que los precios acompanen
hasta el final de la campana.

Mientras se esperan mejores
precios disponibles los valores
ofrecidos para cerrar negocios
con maiz 2005/06 se consolidan.

Esta tendencia responde a los
mejores precios externos y a la
inicial preocupacién de que el
clima no acompanara al desarro-
llo de los cultivos en la proxima
campana.

En la semana los precios
forward ofrecidos por los
exportadores llegaron hasta los
u$s 79, jornada en la que se esti-
maron negocios por 20.000 to-
neladas bajo esta condicion,
aunque luego bajaron a u$s 78.

Estos valores difieren de los
u$s 76 que tedricamente se ob-
tienen de restar el fobbing al pre-
cio FOB del maiz para entrega
en marzo 06 de u$s 101.

La mejora de los valores futu-
ros que se observa en el merca-
do es un elemento alentador
para los productores
agropecuarios que, respetando
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las rotaciones, tienen que sem-
brar maiz. También ayuda a me-
jorar las cifras del cuadro de re-
sultados proyectados de aque-
llos indecisos entre soja y maiz.

Subio el maiz en
EE.UU. con mucha
volatilidad

El maiz en Chicago terminé la
semana con saldo positivo, lue-
go de haber comenzado con al-
zas y operar con bajas durante
tres jornadas consecutivas.

Continta siendo el clima el que
marca el rumbo de las cotizacio-
nes futuras y los fondos quienes
actan en consecuencia agre-
gandole volatilidad al tipico mer-
cado climatico en el que estan
inmersos el maiz y la soja esta-
dounidenses.

La mejora de los precios co-
menzo el lunes cuando durante
el fin de semana el clima conti-
nuo calido y seco para la mayor
parte del cordén maicero

La situacién en el estado de
Illinois es la mds comprometida
y tiene la atencién total del mer-
cado produce el 16% del maizy
el 17% de la soja.

El estado esta sufriendo la
peor sequia desde 1936 y la di-
ferencia entre el agua recibida
hasta la fecha y el registro hist6-
rico normal para la campana es
de mis de 150 mm.

La situacién, para muchos, ain
no es grave dado que el estado
habia comenzado la primavera
con un nivel de reservas hidricas
mayor a lo normal, atenuando
la actual sequia.

A su vez, el requisito de hume-
dad de los cultivos en las prime-
ras etapas de su desarrollo no es
muy importante, todavia mantie-
ne mucho potencial de rinde.

El reporte de los cultivos co-
nocido con posterioridad depri-
mi6 la mejora obtenida la prime-
ra jornada de operaciones. El

maiz mejord un 1% en la semana, alcanzando el 68% bajo la categoria
de bueno a excelente pero debajo del 70% del afno pasado ala misma
fecha.

El informe, dentro de las expectativas del mercado, se sumo a las
lluvias producidas en el oeste del cordon maicero y motivé ventas en
la jornada posterior

Asi los precios futuros de maiz bajaron del martes al jueves por el
mejor clima y una menor preocupacion de los operadores por las
condiciones de los cultivos.

El mercado actud en sintonia con la soja, mostrando niveles de
sobrecompra y propenso a una correccion bajista.

A pesar de la correccion sufrida, el viernes los precios volvieron a
subir y permitieron terminar la semana con un saldo positivo de casi
1,50% en todas las posiciones futuras.

Nuevos pronosticos de clima cilido y seco para el este del cordon
maicero para el fin de semana y para los préximos 10 dias motivaron
compras de los fondos el viernes.

Lluvias menores a las esperadas en la semana y el contagio de una
fuerte suba de la soja fueron la ayuda necesaria para los precios.

Aunque en noticias relacionadas a la demanda, la depresién puede
continuar. Las inspecciones de exportaciones fueron positivas en la
semana pero el acumulado continta debajo de la cifra del ano pasa-
do a la misma fecha.

En cuanto a las ventas semanales, el USDA senal6 exportaciones
por 523.200 tn, cuando el mercado esperaba de 450.000y a 650.000
tn. El mayor comprador sigue siendo Jap6n con 166.700 tn.

Sin embargo, el Ministerio de Agricultura de Japon informo el jue-
ves que detect6 un tercer cargamento de maiz forrajero estadouni-
dense contaminado con BT-10, una variedad transgénica no aproba-
da del cereal, y ordend su destruccion o devolucién al pais norte-
americano. El problema que ain continda con Japén podria llevar al
pais de asia a buscar otro abastecedor del cereal.

Por datos que publica la Administraciéon General de Aduanas de
China se supo que Japon compro casi 300.000 tn de maiz chino.

En el periodo enero-mayo China exportd algo mas de 3 millones de
tn de maiz, de las cuales 2 millones de tn fueron a Corea del Sur.

Si comparamos los negocios desde comienzo del ano las exporta-
ciones del cereal aumentaron un 105%, mayormente a destinos asia-
ticos entre los que se suman Malasia y Corea del Norte.

Las cifras anteriores muestran que China esta activa en el mercado
a pesar de que el clima frio y himedo en el norte del pais podra
reducir la produccién de maiz y soja, aumentando mas las importa-
ciones de la segunda.

Las siembras de maiz y de soja estin atrasadas respecto de lo nor-
mal, pudiendo ser un problema en el caso de heladas tempranas en
las provincias del norte, importantes productoras de granos grue-
sos. A pesar de obtener China una menor produccion de maiz, no es
factible que se importe maiz en este ano.

Algunos analistas esperan que China se convierta en un gran im-
portador de maiz en el futuro a pesar de las exportaciones de los
primeros cinco meses del presente ano, mercado a la obtenci 'n de
una cosecha récord en el 2004 (de mas de 130 millones de tn).
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SOJA

Firmeza doméstica mas alla de los

mercados externos

Esta fue una corta semana debido al feriado por la celebracion del
Dia de la Bandera el 20 de junio. Ya desde el inicio de este periodo,
los precios de la soja en nuestro mercado de disponible exhibieron
mejoras interesantes, de casi US$ 6 /Tm, como producto de la suba
producida en Chicago.

Con un inicio alcista en el mercado referente externo, desde tem-
prano los vendedores aguardaron la aparicién de mejores ofertas,
las que llegaron desde todas las oficinas compradoars. La mayoria de
los negocios se hicieron a $530 la tonelada, algunos con descarga
inmediata y otros con entrega a partir de los 3 dias, valor por el cual
el volumen de operaciones estuvo cercano a las 65.000 toneladas.

Durante casi todas las siguientes ruedas hubo precios de $535
para mercaderia a entregar en agosto, y finalmente la Gltima sesion
queda con precios de $540. Una fabrica estuvo interesada en fechas
futuras y propuso para los forwards de septiembre y noviembre
US$190 y US$194 /Tm, respectivamente, en la primera rueda de la
semana. Estos valores fueron mejorados en la rueda del miércoles a
191 y 196 ddlares y en la del jueves a 192, quedando noviembre a
196, por parte de la misma fibrica; y luego se sumaron otras dos,
pero para descargas en General Lagos y Rosario. El viernes los pre-
cios se catapultaron y llegaron a US$ 195 para septiembre y US$ 198
para noviembre.

En las ruedas que siguieron a la del martes, los precios ofrecidos,
para descargas en fechas cercanas, giraron en los $530 propuestos
el martes, razon por la cual los vendedores tardaron en aceptarlos,
demorandose el cierre de las transacciones y bajando el tonelaje
efectivamente vendido.

Elviernes, bajo la influencia de la direcciéon ascendente de Chicago,
los compradores ofrecieron mds por soja y se cerré un buen volu-
men de negocios, estimandose unas 100.000 toneladas en la rueda
local. Las transacciones se habrian hecho a $540, aunque los rumo-
res comentaban de algunos lotes hechos a $542, lo cual no pudo ser
confirmado.

Igualmente, con estos valores, la soja exhibe un incremento cerca-
no al 3,5%, superando el desempeno mostrado por la soja estadouni-

Comercializado sobre produccion de soja al 22 de junio
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dense que acumul6 subas del
2,8% al 3% en las pizarras del
CBOT.

Recordemos que el miércoles
los futuros en el CBOT cerraron
con bajas en un movimiento que
trat6 de capitalizar las ganancias
de las ultimas ruedas, pero las
condiciones climdticas en el Me-
dio Oeste estadounidense siguen
siendo un interrogante para los
cultivos, por ahora tendiendo a
ser de signo negativo, para los
cultivos.

De la campana presente, con
14,6 millones de hectireas sem-
bradas, ya estaria levantada casi
toda la soja, con rindes cerca-
nos a los 40 quintales por hecta-
rea en el norte de la zona nu-
cleo, y algo menores -pero no
mucho menos- en el norte bo-
naerense. Faltan levantar lotes
de segunda en Entre Rios, tareas
que no pudieron llevarse adelan-
te debido a las lluvias. Tampoco
se pudo avanzar en el norte
santafesino, y particularmente
en el Chaco por las mismas razo-
nes. En conjunto, quedarian por
cosechar unas 240 mil hectareas.

Mas alld de ello, a partir de los
rindes que vienen observindo-
se la produccién de soja se esti-
ma en un rango que vade 38,4 a
39 millones de toneladas.

Tal como podra apreciarse en
el grifico de ratio compras / pro-
duccién y en el cuadro de volad-
menes comercializados compa-
rativos de varias campanas, ésta
es uno de los ciclos en los que
mads velozmente se ha ido nego-
ciando domésticamente la soja,
lo que habla de cierta necesidad
de la demanda. Habria mas de
25 millones Tm de soja compra-
da por exportadores y fibricas,
de las cuales 21 millones ten-
drian precios en firme.

En lo que hace a las ventas
externas también hay un gran
adelanto respecto de la campa-
fa anterior, un 30% mas que en
la temporada anterior a esta mis-
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Soja (abr-mar). Volumenes de la comercializacién a 22 de junio

Volumenes (K Tm)
Produccion L . o
Ciclo Produccién | sin precio Total compras Compras con precio firme Compras con precio por fijar Ventas externas
hecho ) ) ) Ac.+ Har.,
Industria | Export. Total Industria | Export. ‘ Total Industria | Export. Total Grano cquiv.gr Total

1998/99 20.850 11.316 7.507 3.334 10.841 7.080 2454 9.534 427 880 1.307 sid s/d sid

1999/00 21.100 11.310 7.522 4.657 12.179 5.823 3.966 9.790 1.699 691 2.389 3.600 s/d sid

2000/01 27.700 14.083 9.931 6.008 15.938 8.268 5.349 13.617 1.663 658 2.321 4.100 s/d sid

2001/02 30.000 20.755 7.139 5.037 12.177 5.045 4.199 9.245 2.094 838 2.932 2.950 s/d sid

2002/03 35.000 20.865 11.706 6.812 18.518 8.793 5.342 14.135 2913 1.470 4.383 6.387 8.388 14.776
Prom 5-Afios 26.930 15.666 8.761 5.170 13.931 7.002 4.262 11.264 1.759 907 2.667 4.259 s/d sid

2003/04 32.200 18.538 12.730 5.856 18.586 9.079 4583 13.662 3.651 1.273 4.924 5.175 8572 13.747

2004/05 38.700 17.111 18.257 7.588 25.845 14.475 7.115 21.590 3.783 473 4.255 7.279 10.615 17.894

Elaboracion sobre la base de datos de la SAGPYA y estimaciones propias. T Proyeccion y/o estimacion propia.

ma época. Sin embargo, los pre-
cios externos de venta no han
tenido tan buen desempeno
como las cotizaciones locales,
motivo por el cual la industria
aceitera mostraba un
contarmargen en su actividad
sobre el cierre de esta semana.

La soja nueva supera en
un 12% los precios del
ano pasado

Para la cosecha nueva, la 2005/
006, las ofertas llegaron a US$ 175
la tonelada, valor que pagaron
las fabricas de Ricardone, San
Martin, Rosario y General Lagos.
En la rueda siguiente los indus-
triales mejoraron el precio y pa-
garon US$ 176 por la tonelada
de soja a entregar en mayo del
2006, mientras que la exporta-
cién no particip6 en el segmen-
to de la nueva cosecha.

Volvieron a mejorarse las ofer-
tas el jueves, ascendiendo a US$
177 la Tm, para el forward
May'06 con pago y entrega en
Ricardone, San Martin y Lagos.
Ante estos precios, el volumen
de negocios ha sido importante,
particularmente el martes cuan-
do se pactaron 25.000 Tm; a
partir de alli el volumen dismi-
nuy6 hasta hacerse unas 10.000
Tm diarias.

El cierre del viernes, con un
precio en recinto de US$ 178 de-
terminé un nuevo repunte en el
volumen negociado. Los rumo-
res son de que se podria vender
soja 2005/06 a US$ 180 /Tm,

14

aunque no fue posible confirmarlos. Sean 178 o 180, lo cierto es que
la soja nueva se constituye en el nimero puesto para la proxima
campana, en la medida que supera los precios de la nueva del ano
pasado en casi 20 dolares.

De alli que no extrafne que se hable de una cobertura de 15 millo-
nes de hectireas como intencién de siembra de la oleaginosa, lo que
signifaria un incremento de entre el 3% y 4% con respecto a la super-
ficie de este ciclo 2004/05.

El tiempo juega para el alza en el CBOT

La condicion de los cultivos en el centro del Medio Oeste sigue
siendo motivo de preocupacion para los operadores del CBOT; mas
por cuanto durante el fin de semana pasado (18 y 19 de junio) no
llovié lo suficiente. Mejor dicho, las abundantes precipitaciones ocu-
rridas en el norte del Medio Oeste pasaron de largo por la
importantisima zona central. También beneficiaron al este del Corn
Belt, al igual que al valle del Ohio, aliviando la previa situacién de
sequia.

Esto fue lo que llevé las cotizaciones de futuros de soja en Chicago
ala suba de 6 ddlares que registraron al cierre del mercado.

El dltimo informe del USDA, posterior al cierre del lunes, mostro
un efectivo deterioro en la condicién de los lotes, ya que al 19/6 s6lo
un 63% del drea sembrada con soja calificaba de buena a excelente,
1 punto menos que una semana atras y 4 puntos menos que el ano
pasado. En algunos estados el area bajo condicion pobre a muy po-
bre ascendia 14%, tal es el caso de Illinois; 18% en Arkansas u 11% en
Louisiana.

En estas regiones se nota que la falta de lluvias y elevadas tempera-
turas redujeron las reservas de agua en la capa superficial del suelo.
Una de las areas con seca esta centralizada en el norte de Illinois,
siendo deficitaria a muy deficitaria sobre el 74% del area sojera esta-
tal. La otra 4rea se extiende desde las Planicies del Sur hacia el Delta,
donde se han producido lluvias, pero en forma dispersa.

Habria zonas en las que no se terminaria de sembrar la soja debido
al exceso de agua, como es el caso de las Dakotas, Minnesota y Kansas.
Aunque serian unos pocos lugares, hay analistas que estiman que
ello determinaria una reducciéon de 200 a 400 mil ha en el area
efectivamente implantada, con respecto a lo que fuera la intencién
de siembra conocida el 31/03. Con respecto a la superficie sembrada
en el 2004, el recorte estaria entre 600 y 800 mil hectéreas.

Sin embargo, advertimos que es muy prematuro vaticinar una efec-
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Soja CBOT: Evolucion de la posicion neta de fondos (al 14/06/05)
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tiva repercusion de las condiciones de sequedad sobre el rendimien-
to de la oleaginosa puesto que queda bastante tiempo para la recupe-
racion de las plantas y la soja es un cultivo muy resistente.

El mercado ha estado construyendo una gran prima climatica, lo
cual se ve claramente reflejado en las abultadas posiciones compra-
das que tienen los fondos especulativos en los futuros del complejo
soja (ver grafico adjunto). Esta misma posicion, de casi 10 millones
de toneladas, o 22% del interés abierto, es lo que pesa sobre el mer-
cado como una espada de Damocles en caso que arriben lluvias
favorables para las dreas productivas estadounidenses.

Hasta ahora, los retrocesos que se han dado en el mercado surgie-
ron como consecuencia de tomas de ganancias cuando indicadores
técnicos senalaron un mercado sobrecomprado. Existe una proxima
probabilidad de precipitaciones para este fin de semana, de acuerdo
con los informes meteoroldégicos, al igual que la ocurrencia de tem-
peraturas superiores a los niveles normales para esta época.

Otros factores que estuvieron jugando en el mercado, aunque
lejos de torcer la voluntad del weather market actual, han sido los
relacionados con la demana.

En el informe semanal de ventas de exportacién estadounidense,
las cifras del USDA mostraron que 149.000 Tm de soja fueron vendi-
das en forma neta en la semana al 16/6, lo cual se acerca al maximo
del rango estimado por los operadores (75 a 150 mil Tm).

Por otra parte, el nivel de procesamiento de soja en EE.UU. sigue
siendo elevado, con 100.000 Tm mas de soja procesada en mayo que
en abril y 700.000 mds que en mayo del 2004. El US Census Bureau
informé el crushing de 3,9 millones Tm en mayo, cifra que super6 en
20.000 toneladas lo estimado por los analistas.

Un informe que también esperaban los analistas era el de la inten-
cion de siembra de colza en Canadi, en el marco de un mercado que
estd muy pendiente de las oleaginosas con alto contenido de materia
grasa. En lo inmediato, tanto Canada como la Unién Europea se
encuentran bien provistos de este tipo de granos, pero las actuales
politicas de incentivos a la elaboracion de biocombustibles en la UE
es un factor de presion que impulsara el alza de la demanda sobre
este tipo de productos.

La superficie destinada al cultivo de colza fue estimada en 5,59
millones de ha y resulta superior a lo que anticipaban los traders
canadienses en 600 mil ha. Por otra parte, el drea ha sido superior en

un 14% a la intencién de siem-
bra de fines de marzo (en ese
entonces, por el contrario, se
creia que la superficie para la
colza se veria reducida en un
impresionante 8%) y es un 5%
mayor al area del ciclo pasado.

La demanda asiatica se
retrae

Las primas de la soja a entre-
gar en Asia estarian bajo la in-
fluencia debilitante de una me-
nor demanda y la baja del pre-
cio de los fletes maritimos.

En este momento no hay prac-
ticamente presencia de aceite-
ros chinos o japoneses buscan-
do originar soja de embarque in-
mediato.

En sus respectivos mercados
domésticos hay abundante ofer-
ta de soja, producto, mayormen-
te, de las importaciones realiza-
das en los Gltimos tiempos.

China tenia comprometida la
importacion de 2 millones de Tm
de soja para fecha de embarque
mayo a junio.

La soja argentina se ofrecia a
100 centavos de doélar pbu so-
bre Jul'05 CBOT, C&F China,
embarque julio. Esto equivalia a
un C&F China de US$ 307,50 /
Tm.

Japo6n todavia estd importan-
do soja, pero privilegia la utiliza-
cion de colza porque arroja me-
jores margenes de procesamien-
to.

La soja estadounidense podia
llegar a Japon con un C&F de 165
centavos de dolar pbu sobre
Ago'05 CBOT (equivalente a un
C&F de US$ 332,50 / Tm), em-
barque agosto.

Todas las primas C&F mues-
tran una tendencia bajista por la
caida en el precio de los fletes.

La fletes para las cargas en
Panamax estaban en 48 a 49
dolares por tonelada parala ruta
Golfo /Japon, con un retroceso
cercano a 1 ddlar frente a la se-
mana previa.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5375 (21/06/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL SITUACION ESTABLE
En la ultima semana (14/jun a 20/jun) las condiciones
meteoroloégicas sobre esta region cambiaron
significativamente, acentuandose la inestabilidad y
registrandose lluvias moderadas concentradas mayor-
mente en la cuenca de aporte directo al embalse de
Itaipa y sobre la cuenca del rio Piquiri, es decir en el
sur de esta region. Los acumulados alcanzan puntual-
mente los 100mm.

La perspectiva de corto plazo indica que esta inestabi-
lidad se reduciria sensiblemente y no se volverian a
registrarse lluvias de magnitud significativa. Las llu-
vias esperadas para las nacientes en los proximos dias
no alcanzaran para modificar sensiblemente la actual
situacion.

En JUPIA el caudal erogado tuvo un promedio semanal
de unos 5.800m3/s, en el mismo orden que el anterior.
Se mantendrid muy estable en las proximas dos sema-
nas. En PORTO PRIMAVERA la descarga media fue nue-
vamente de unos 6.300m3/s. El aporte del rio
Paranapanema desde ROSSANA aument6 ligeramente
a los 1.600m3/s, sin tendencia definida.

Los rios Ivai y Piquiri aumentaron su aporte en con-
junto, especialmente el segundo de estos afluentes.
En total, descargan hoy unos

2.200m3/s, en disminucion, es decir que en 4 dias
triplicaron su caudal.

En GUAIRA, cola del embalse de Itaipa, el caudal pro-
medio semanal fue 9.550m3/s, un 10% mas que en la
semana anterior. Se espera una disminucion en la
proxima semana, dada la perspectiva meteorologica
vigente para la region. Con un horizonte mayor, se
espera que se mantenga muy acotado durante el préxi-
mo invierno.

La descarga media diaria de ITAIPU se redujo
significativamente, promediando en la dltima semana
unos 8.500m3/s, un 12% menos que el valor anterior.
El nivel de embalse ascendié unos 1,20m desde el 14/
jun, encontrandose actualmente unos 70cm por enci-

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrologico
de la Cuenca del Plata

ma del valor normal.

Con la perspectiva meteorologica actual, se prevé que
el aporte de esta cuenca seguird acotado, con baja
probabilidad de modificaciones significativas.

RIO IGUAZU CRECIDA MODERADA
Durante los ultimos 7 dias las lluvias cubrieron toda la
extension de la cuenca, acentuando la inestabilidad ya
insinuada en la primera semana del mes. Los acumula-
dos semanales promediados arealmente fueron de
120mm en la cuenca baja, 100mm en la cuenca media
y 80mm en la cuenca alta.

De acuerdo con la perspectiva meteoroldgica, la ines-
tabilidad se reduciria sensiblemente y no se registra-
rian nuevos eventos en los proximos 4 dias. Para los
ultimos 4 dias del mes se espera un incremento muy
acotado de la actividad, con lluvias que no modificarian
sensiblemente la situacién.

Este evento ha servido para normalizar los embalses
emplazados en el tramo medio del rio. Las descargas
aumentaron aunque acotadamente.

En Salto Caxias la descarga media semanal se triplico,
pasando de 640m3/s a 2.450m3/s, con un maximo de
3.300m3/s el 19/jun.

El caudal maximo diario en Capanema alcanzo ese mis-
mo dia los 6.200m3/s, valor que no registraba desde el
evento de noviembre de 2004. El promedio semanal
de esos maximos diarios aumenté de 870m3/s a
3.800m3/s.

En Andresito el nivel acusé la onda a partir del 16/jun,
pasando gradualmente de 0,48m a 3,44m en el maxi-
mo observado ayer. Supera asi ligeramente el prome-
dio de las maximas alturas mensuales de junio desde
1984. La altura media mensual es hasta hoy de 1,03m,
solo 0,34m por debajo del valor normal de junio desde
1984.

El aporte al rio Parand aument6 de unos 1.600m3/s el
16/jun a unos 5.000m3/s el 20/jun, disminuyendo hoy
a 4.500m3/s. La tendencia descendente se mantendra

Pronéstico (m)

. JUNIO Nivel  Altura Media JUNIO  Nivel de Nivel de Registros Maximos Pronéstico (m) para el

Estaciones ] - g parael

actual 23/06/05 (Periodo 1977/2001)  Alerta  Evacuacion Historicos 26/06/05 1/07/05
Corrientes 4.54 4.55 6.50 7.00 9.04 (1983) 4.65 3.80
Barranqueras 452 4.47 6.50 7.00 8.58 (1983) 4.70 3.88
Goya 4.26 4.41 5.20 5.70 7.20 (1992) 4.55 4.10
Reconquista 3.67 4.31 5.10 5.30 7.20 (1905) 4.10 4.10
La Paz 4.00 4.78 5.80 6.50 7,97 (1992) 4.25 4.60
Parana 2.81 3.86 5.00 5.50 7,35 (1983) 2.90 3.55
Santa Fe 3.05 4.34 5.30 5.70 7.43(1992) 3.20 3.85
Rosario 3.06 4.03 5.00 5.30 6.44 (1998) 3.10 3.25

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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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

en los préximos 3 dias. El promedio mensual es de
1.600m3/s, es decir un 29% por debajo del valor nor-
mal mensual, no obstante la onda de crecida.

RIO PARANA EN EL TRAMO PARAGUAYO -
ARGENTINO ACOTADO ASCENSO

Como se preveia, las lluvias se concentraron mayor-
mente en la cuenca de aporte al tramo misionero-para-
guayo, con acumulados semanales que promediaron
los 90mm. Se espera que se reduzca sensiblemente la
inestabilidad sobre toda esta subcuenca en los proxi-
mos 4 dias.
En la confluencia Parana-Iguazu el caudal medio sema-
nal revirtié la tendencia descendente, pasando de
10.200m3/s a 12.400m3/s, por el mayor aporte del rio
Iguazi. El promedio en lo que va del mes resulta un
28% por debajo del valor normal de junio. Se espera
que retorne rdpidamente a los valores previos al even-
to.
El aporte en ruta en el tramo misionero-paraguayo
aumenté de unos 1.400m3/s a unos 2.600m3/s, en
términos medios semanales. Se espera una franca dis-
minucién en la préxima semana.
En Yacyreta la descarga media diaria promediada sema-
nalmente fue de 16.100m3/s, un 37% mds que en la
semana anterior. El maximo fue ayer con 18.800m3/s y
ahora se espera un franco descenso.
‘No se espera un nuevo repunte en los préximos dias.

‘RIO PARAGUAY REPUNTE DESDE LA CUENCA
MEDIA

Se registraron precipitaciones en la cuenca media y

baja con valores acumulados que superaron los 80 mm.

BAHIA NEGRA se ha mantenido levemente ascenden-

te durante la dltima semana creciendo 2 cm. El dia 20

el valor de 2,86 m.

CONCEPCION retoma un ascenso de 9 cm en la sema-

na. La lectura de escala el dia 20/06 fue de 2,66 m

alcanzando un nivel medio mensual de 2,61m.

En Puerto PILCOMAYO el valor registrado el hoy (21/

06) fue de 2,93 m, ascendiendo casi 18 cm en la Gltima

semana debido a precipitaciones ocurridas en toda la

media y baja cuenca.

Se estima que continuard ascendiendo durante los

proximos dias.

El caudal descargado actualmente al Parana casi alcan-

za los 2.600 m3/s.

“Todas las estaciones aguas debajo de la descarga del

Pantanal se encuentran muy por debajo de los niveles

medios del mes de los dltimos 25 anos.

TRAMO DEL RIO PARANA EN TERRITORIO
ARGENTINO RECUPERACION DE NIVELES DE
CORTO PLAZO
Las lluvias fueron escasas o nulas en los ultimos dias,
persistiendo el patrén de lluvias desde la primera se-
mana del mes. No se espera un cambio importante en

la préxima semana.

El frente de la onda de recuperacion ya alcanzé ESQUI-
NA. En la préxima semana la onda se propagara riapida-
mente por el tramo alcanzando la seccién PARANA-
SANTA FE.

La lectura de escala en CORRIENTES

Mostré llegada del frente de onda el 16/jun. Desde
entonces ascendioé de 3,15m a 4,20m. El promedio se-
manal fue de 3,52m, es decir 44cm mas que la semana
anterior. El nivel no alcanzara los 5,00m en el pico que
seria el jueves 23/jun. El promedio mensual es a hoy
de 3,29m, es decir 1,26m por debajo del valor normal.
La lectura de escala en BARRANQUERAS supera los
3,20m, valor de referencia para la navegacion, desde el
12/jun y se espera que se sostenga por encima del
mismo hasta el 6/jul préximo.

Los apartamientos de los niveles medios semanales
respecto de los valores normales de junio (conside-
rando los dltimos 25 anos) resultan ser -1,03m en
CORRIENTES, -1,03m en LA PAZ, -1,31m en SANTA FE
y -0,90m en ROSARIO.

La onda de recuperacion que se propagara mantendra
los niveles en el tramo medio e inferior, postergando
el descenso. Los niveles quedaran a fin de mes fluc-
tuando en el orden de 3 pies por debajo de los valores
normales.
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NOTICIAS NACIONALES E INTERNACIONALES

La industria molinera
advirtié que esta al borde

del colapso

“La Nacion”, 24/06/05

La industria molinera advirtié que esta al borde
del colapso como consecuencia de la competen-
cia desleal, la evasion impositiva, las elevadas re-
tenciones a las exportaciones y las restricciones al
comercio internacional de harinas que fijaron Bra-
sil, Bolivia y Chile.

Si esa situacién no se revierte, advirtié el presi-
dente de la Federacién Argentina de la Industria
Molinera (FAIM), Alberto Espana, las empresas
comenzardn a suspender trabajadores del sector.

Segun la FAIM, el principal problema que los afec-
ta se encuentra en las diferentes alicuotas del IVA
que se tributan en la cadena: el trigo paga el 10,5%;
la harina, el 21%, mientras que el pan estd exento.
"Esta situacion ha impulsado la evasién impositiva
en la molineria", dijo Espana, en una conferencia
de prensa realizada ayer. Segun estimo, alcanza al
30% del sector, lo que equivale a unos 180 millo-
nes de pesos anuales.

El reclamo empresarial recibié el apoyo de los
trabajadores. Si no hay una solucion, "las conse-
cuencias sociales pueden ser muy graves en el in-
terior”, subray6 el secretario general de la Unioén
Obrera Molinera Argentina (UOMA), Carlos
Barbeito. La industria ocupa unos 10.000 obre-
ros.

La FAIM propone la equiparacion de las alicuotas
del IVA en el 10,5 por ciento. Segin Espana, la
medida no deberia causar un aumento en el pre-
cio del pan, dado que el precio de la harina tendria
que bajar. A su vez, "el costo fiscal seria minimo",
anadié. Esta estimado en 25 millones de pesos anua-
les. El reclamo también es apoyado por la Federa-
cion Argentina de la Industria del Pan y Afines
(Faipa), segin confirmé a LA NACION el presiden-
te de la entidad, Rubén Salvio.

La otra distorsion, segin el FAIM, son las reten-
ciones del 20% a las exportaciones de harina, la
misma tasa que tiene el trigo, lo que hizo inviable la
posibilidad de vender en el exterior. A su vez, Bra-
sil pondra en vigencia una norma técnica a partir
del mes proximo que frenara la entrada de hari-
nas.

Hallan posibles esporas de
roya asiatica en campo de

Louisiana

Expertos en cultivos de la universidad de
Louisiana dijeron el miércoles que fue encontrado
un pequeno namero de posibles esporas de hon-
go asidtico en un campo cercano a Baton Rouge,
Louisiana. S6lo se encontraron tres esporas sospe-
chosas en una trampa utilizada para monitorear el
hongo en un campo de soja cerca del rio Mississippi
en el noreste del estado. Un campo de soja adya-
cente no presenta sintomas de la enfermedad, se-
gun funcionarios del estado de Louisiana."Se re-
quieren unas 100 esporas para realizar las prue-
bas de ADN y poder confirmar si se trata de hongo
asidtico", dijo en un comunicado Ray Schneider,
patologista de plantas de LSU AgCenter.En lo que
va del ano, se confirmo la presencia de hongo asia-
tico en cinco condados del estado de Florida y se
detectd un caso en el estado de Georgia. El Depar-
tamento de Agricultura de Estados Unidos advirté
que la tormenta tropical Arlene puede haber es-
parcido la enfermedad a los estados del sur del
pais.Louisiana tiene trampas para monitorear el
hongo en algunos campos de soja del estado.
Schneider dijo que cada trampa incluye un
portaobjetos de microscopio cubierto con una
sustancia pegajosa que recoge los materiales trans-
portados por el viento. Los portaobjetos se llevan
una o dos veces por semana a un laboratorio, don-
de son examinados.Los funcionarios hicieron un
llamado a los agricultores para que intensifiquen
la bisqueda de esta enfermedad."Esta no es una
causa de alarma", dijo David Boethel, investigador
en el AgCenter de la Universidad de
Louisiana."Debido a la poca cantidad de esporas
encontradas, no podemos confirmar nada en este
momento. Pero son muy similares a las esporas
que causan el hongo asidtico, por lo que se deben
incrementar los esfuerzos de busqueda', agregd.La
humedad y el clima nublado pueden contribuir a
la propagacion de cualquier espora del hongo en
ese estado."Si las esporas son de las que causan
esta peligrosa enfermedad vy si las condiciones son
las propicias, pasaran unas dos semanas antes de
que se presenten los sintomas de la enfermedad",
anadio. Este hongo produce unas protuberancias
color marrén en las hojas.Si la enfermedad no se
detecta a tiempo y se trata con fungicidas, la roya
asidtica puede destruir hasta el 80 por ciento de la
produccion de soja.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 17/06/05 20/06/05 21/06/05 22106105 23i06/05 | "romedio Promedio afio Diferencia
semanal anterior *  afio anterior
Rosario
Trigo duro 304,40 feriado 307,00 310,00 312,30 308,43 334,98 -7,9%
Maiz duro 210,00 208,50 209,90 207,50 208,98 278,82 -25,1%
Girasol 515,00 515,00 515,00 520,00 516,25
Soja 522,00 530,50 530,20 531,90 528,65 630,00 -16,1%
Mijo
Sorgo 155,00 156,40 160,00 160,00 157,85 188,34 -16,2%
Bahia Blanca
Trigo duro 304,50 305,00 309,00 310,00 307,13 340,63 -9,8%
Maiz duro 225,00 225,00 225,00 220,00 223,75
Girasol 505,00 505,00 505,00 515,00 507,50 521,97 -2,8%
Soja 529,00 538,00 538,00 532,50 534,38 609,86 -12,4%
Cordoba
Trigo Duro 326,10
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 340,63
Maiz duro 208,70 207,00 207,60 205,00 207,08 276,78 -25,2%
Girasol 510,00 510,00 513,60 511,20 532,73 -4,0%
Soja 515,00 514,20 514,60 600,00 -14,2%
Trigo Art. 12 305,00 310,00 315,00 314,50 311,13 344,39 -9,7%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 295,00 300,00 300,00 300,00 298,75 341,16 -12,4%
Maiz duro 206,20 207,40 203,00 205,53 269,35 -23,7%
Girasol 505,00 505,00 505,00 515,00 507,50 521,97 -2,8%
Soja 493,00 513,80 509,00 506,20 505,50 596,82 -15,3%
* 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 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" feriado 661,0 661,0 661,0 661,0 661,0
"000" 534,0 534,0 534,0 534,0 534,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 155,0 160,0 160,0 160,0 155,0 3,23%
Aceites ()
Girasol crudo 1.435,0 1.435,0
Girasol refinado 1.640,0 1.640,0 1.610,0 1.610,0 1.640,0 -1,83%
Lino
Soja refinado 1.215,0 1.215,0 1.219,0 1.219,0 1.200,0 1,58%
Soja crudo 1.055,0 1.055,0 1.076,0 1.076,0 1.010,0 6,53%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 215,0 215,0 215,0 215,0 215,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 450,0 450,0 450,0 450,0 430,0 4,65%
(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 20/06/05  21/06/05  22/06/05  23/06/05  24/06/05
Trigo

Mol/Ros C/Desc. Cdo. Exp feriado 315,00 315,00

Mol/Venado Tuerto C/Desc. Cdo. gluten24 min 298,00 300,00 300,00

Mol/Arrecifes C/Desc. Cdo. gluten24 min 305,00 300,00 300,00

Mol/Pehuajo ClDesc. Cdo. gluten24 min 294,00 290,00 290,00

Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 305,00 310,00 310,00 310,00

Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 307,00 310,00 310,00 312,00

Exp/Ros Mar/Juev/Sab Cdo. M/E 305,00 310,00 310,00 312,00

Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 310,00

Exp/AS Desde 27/6 Cdo. MIE 305,00

Exp/SM SiDesc. Cdo. M/E 310,00 310,00

Exp/AS S/Desc. Cdo. M/E 310,00

Exp/GL Dic-05 Cdo. M/E us$s 92,00 95,00 95,00

Exp/SM-SL Dic-05 Cdo. M/E us$s 95,00 95,00 95,00 95,00
Maiz

Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 207,00

Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 207,00 210,00

Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 207,00 210,00 205,00 210,00

Exp/AS Desde 24/6 Cdo. MIE 210,00

Exp/Ros-SL Desde 27/6 Cdo. M/E 210,00 207,00 210,00

Exp/SN S/Desc. Cdo. M/E 207,00 207,00 210,00

Exp/AS SiDesc. Cdo. M/E 210,00 210,00 212,00

Exp/PA S/Desc. Cdo. M/E 210,00

Exp/SM SiDesc. Cdo. M/E 210,00 212,00 210,00 212,00

Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 210,00 210,00 210,00 210,00

Exp/GL 15/3 al 15/4 06 Cdo. M/E 78,00 78,00 77,00 77,00

Exp/SL-PA Mar-06 Cdo. M/E us$s 78,00 78,00 77,00 78,00

Exp/SM Mar-06 Cdo. M/E us$s 78,00 79,00 77,00 78,00
Sorgo

Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 160,00

Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 155,00 160,00 160,00 163,00

Exp/SL S/Desc. Cdo. M/E 155,00 160,00 160,00 165,00

Exp/SM SiDesc. Cdo. M/E 165,00
Soja

Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 530,00 530,00

Fca/PA C/Desc. Cdo. M/E 530,00 530,00

Fca/Ros-SL C/Desc. Cdo. M/E 530,00 530,00 530,00 540,00

Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 530,00

Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 505,00 505,00 505,00 515,00

Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 530,00

Fca/SJ-GL Desde 24/6 Cdo. M/E 530,00

Fca/Ricardone Desde 24/6 Cdo. M/E 530,00 540,00

Fca/SM Desde 25/6 Cdo. M/E 530,00

Fca/SM Desde 26/6 Cdo. M/E 540,00

Fca/SM Desde 27/6 Cdo. M/E 530,00 530,00

Fca/SJ Desde 27/6 Cdo. M/E 530,00 530,00 540,00

Fca/Ric-PA-SL Desde 27/6 Cdo. M/E 530,00

Fca/GL Desde 27/6 Cdo. M/E 530,00 540,00

Fca/PA Desde 29/6 Cdo. M/E 540,00

Fca/GL Desde 30/6 Cdo. M/E 530,00

Exp/SP Desde 25/6 Cdo. M/E 530,00 540,00

Exp/SL Desde 27/6 Cdo. M/E 530,00 540,00

Exp/Ros Desde 27/6 Cdo. M/E 530,00 530,00 540,00

EXp/AS-SM Desde 4/7 Cdo. M/E 542,00

Exp/SM-AS SiDesc. Cdo. M/E 530,00

Exp/SM Jul' 05 CIE M/E 535,00 545,00

Exp/AS Jul' 05 CIE M/E 535,00 545,00

Fca/SM-PA Ago'05 CIE M/E 535,00 535,00 535,00 545,00

Fca/SM Sep'05 Cdo. M/E us$s 190,00 191,00 192,00 195,00

Fca/GL Sep'05 Cdo. M/E us$s 195,00
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 20/06/05  21/06/05  22/06/05  23/06/05  24/06/05
Soja
Fca/SM Nov'05 Cdo. M/E u$s  feriado 194,00 196,00 196,00 198,00
Fca/Ros-GL Nov'05 Cdo. MIE us$s 196,00 198,00
Fca/Ric-SM-GL May'06 Cdo. M/E us$s 175,00 176,00 177,00 178,00
Fca/Rosario May'06 Cdo. MIE u$s 175,00
Girasol
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 515,00 515,00 520,00 520,00
Fca/Ric-Ros-Junin ClDesc. Cdo. M/E 515,00 515,00 520,00 520,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. MIE 505,00 505,00 510,00 510,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. MIE 495,00 495,00 500,00 505,00
Fca/SM Dic/Ene Cdo. M/E us$s 168,00 168,00 168,00 170,00
Fca/Ros-Ric Dic/Ene Cdo. MIE us$s 165,00 165,00 165,00 165,00

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

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Biblioteca German M. Fernandez

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

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacion diaria en Opciones de Futuros

Posicion Preciode  Tipode  Volumen 1A pof 20/06/05 21106105 22106105 23106105 24106105
Ejercicio opcion semanal  posicion/l

PUT

DLR062005 2880  put 100 527 feriado 0,016

ISR112005 17000 put 2 104 2,500

ISRL12005 17800  put 156 64 4,800 4,300 4,500 4,000

CALL

DLR062005 2880  cal 730 2700 0,002 0,003

DLR062005 2890  call 20 1321 0,002 0,001

DLR062005 2000 cal 45 676 0,001

DLR062005 2010 call 55 440 0,001

DLR062005 2920  cal 80 465 0,001

DLR062005 2050  cal 130 295 0,001

DLR062005 2960 cal 100 135 0,001

DLR062005 2070 call 20 136 0,001

ISR112005 19400  cal 12 7 11,400

ISR112005 21000 cal 2 6,200

/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‘ 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 Var. Sem.

FINANCIEROS
BAR062005 645 feriado 5,400 5,400 5,500 5,600 8,74%
DLR062005 143.372 48.015 2,870 2,864 2,875 2,881 0,31%
DLR072005 141.333 40.062 2,877 2,870 2,879 2,884 0,14%
DLR082005 23.742 8.870 2,884 2,877 2,884 2,888 -0,07%
DLR092005 6.215 2.899 2,892 2,885 2,891 2,895 -0,14%
DLR102005 1510 255 2,902 2,894 2,900 2,903 -0,27%
DLR112005 230 255 2,916 2,907 2,913 2,916 -0,41%
DLR122005 40 398 2,936 2,919 2,925 2,928 -0,71%
DLR012006 200 2,947 2,930 2,936 2,939

AGRICOLAS
IMR042006 2 78,00 78,50 78,50 79,50 1,92%
ISR072005 4 32 183,00 183,50 185,00 187,70 3,99%
ISR092005 8 288 189,00 189,50 189,70 192,00 2,89%
ISR112005 973 875 192,90 193,40 194,00 197,10 3,36%
ISR052006 268 1.101 175,70 176,20 177,00 178,50 3,12%
ITRO72005 10 107,00 107,00 107,00 108,00 1,79%
ITR012006 4 34 98,00 98,00 98,00 98,00 1,03%
TRI012006 2 98,00 98,00 98,00 98,00 1,03%
S0J052006 24 20 177,00 177,60 178,00 179,00

Total 318.368 103.318

Precios de operaciones de Futuros del Rofex

Posicion 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 Var.

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

FINANCIEROS
BAR062005 feriado 545 540 540 | 540 540 540 | 545 540 545 ]| 560 550 5,60 8,74%
DLR062005 2,8740 2,8680 2,87002,8680 2,8630 2,8640(2,8750 2,8660 2,8740|2,8820 2,8770 2,8800| 0,28%
DLR072005 2,8800 2,8750 2,8770|2,8730 2,8690 2,8700|2,8800 2,8720 2,8790|2,8870 2,8810 2,8840| 0,14%
DLR082005 2,8850 2,8820 2,8830|2,8760 2,8750 2,8750|2,8820 2,8780 2,8820|2,8900 2,8870 2,8870| -0,03%
DLR092005 2,8930 2,8910 2,8910/2,8880 2,8830 2,8830(2,8900 2,8900 2,8900|2,8960 2,8920 2,8920| -0,14%
DLR102005 2,8960 2,8930 2,8930 2,9030 2,9020 2,9020
DLR112005 2,9100 2,9070 2,9070 2,9160 2,9160 2,9160
DLR122005 2,9190 2,9190 2,9190

AGRICOLAS
ISR072005 185,0 185,0 185,0
ISR092005 189,7 189,5 1897
ISR112005 1942 1929 1929 1955 1934 1934 1942 1933 1942|1972 1966 197,1 3,36%
ISR052006 176,0 1753 1757|1782 1762 1762 | 1775 1768 177,0| 1792 1780 178,0 2,83%
ITR012006 980 980 980
S0J052006 1770 176,0 1770 1776 1776 1776

319.966 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 doélares Entonelada

Posicion \ Volumen Sem. Open Interest| 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 var.sem.

Trigo BA 07/2005 41.100 778 feriado 106,00 106,10 106,50 107,00 2,39%

Trigo BA 09/2005 8.100 1.232 110,20 109,90 109,80 111,00 2,12%

Trigo BA 01/2006 13.200 1.761 100,00 99,70 99,90 99,90 0,91%

Trigo BA 03/2006 800 72 103,90 103,60 103,90 104,00 0,97%

Trigo BA 05/2006 2 107,00 107,00 107,30 107,30 1,23%

Trigo Pr. QQ 09/2005 10 99,50 99,50 99,50 99,50

Trigo Pr. QQ 01/2006 100 37 98,50 98,50 98,50 98,50

Maiz Ros 06/2005 72,20 73,00 71,50

Maiz Ros 07/2005 300 56 73,30 73,50 72,00 73,80 0,82%

Maiz Ros 08/2005 1.100 183 74,30 74,50 73,10 74,80 0,81%

Maiz Ros 09/2005 700 550 76,50 77,00 75,60 77,00 0,65%

Maiz Ros 12/2005 1.600 181 79,00 79,00 78,10 79,00 0,25%

Maiz Ros 04/2006 1.900 233 78,50 79,00 78,00 78,60 0,77%

Gira. Ros 03/2006 3 172,00 172,00 172,00 172,00

Gira. Ros 05/2006 1 173,00 173,00 173,00 173,00

Gira. Ros 07/2006 1 174,50 174,50 174,50 174,50

Soja Pr. IW 07/2005 2.900 29 100,00 100,00

Soja Pr. IW 05/2006 2 100,00 100,00 100,00 100,00

Soja Pr. QQ 05/2006 2.200 58 98,00 97,00 97,00 97,00 -1,02%

Soja Ros 06/2005 184,00 185,00 184,50

Soja Ros 07/2005 40.400 2.694 188,20 189,00 188,50 191,40 3,74%

Soja Ros 08/2005 57 189,50 190,00 190,00 193,00 4,32%

Soja Ros 09/2005 23.000 1.808 192,00 192,00 192,00 195,00 3,72%

Soja Ros 11/2005 58.800 4.636 195,30 196,00 195,40 199,00 3,65%

Soja Ros 04/2006 1 176,50 176,50 177,00 179,00 2,87%

Soja Ros 05/2006 62.500 1.626 177,00 176,80 177,40 179,50 3,04%

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posicion \ Vol. Sem. Open Interest| 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 var.sem.

Trigo BA Inm./Disp feriado 305,00 308,00 310,00 310,00 1,64%

Maiz BA Inm./Disp 210,00 210,00 205,00 210,00

Soja Ros Inm/Disp. 530,00 535,00 530,00 540,00 2,86%

Soja Fab. Ros Inm/Disp 530,00 535,00 530,00 540,00 2,86%

MATBA. Operaciones en dolares Entonelada

Posicion 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 var.
max min dftima max min Gtma max min GOtima méx min dltima  max  min dtima sem.

Trigo BA 07/2005 feriado 106,2 1050 106,2 106,7 106,0 106,7 107,0 106,1 106,3 107,3 1065 107,0 2,1%

Trigo BA 09/2005 110,2 1095 1100 1102 109,9 1099 1104 109,8 1098 1112 1102 1110 2,1%

Trigo BA 01/2006 1000 999 99,9 1000 99,7 1000 100,0 99,8 100,0 100,0 99,9 999 0,9%

Trigo BA 03/2006 104,0 104,0 104,0 104,0 1039 1039 1040 104,0 104,0

Trigo Pr. QQ 01/2006 985 985 985

Maiz Ros 07/2005 735 735 735

Maiz Ros 08/2005 745 745 745 748 735 735

Maiz Ros 09/2005 770 765 765 765 760 760 770 765 77,0 0,4%

Maiz Ros 12/2005 790 79,0 79,0 785 785 785 790 79,0 79,0

Maiz Ros 04/2006 785 785 785 790 785 790 785 780 780 786 786 786 0,8%

Soja Pr. IW 07/2005 100,0 100,0 100,0

Soja Pr. QQ 05/2006 980 980 980 970 970 970 970 970 970 970 970 97,0 -1,0%

Soja Ros 07/2005 1895 186,55 1879 190,3 1882 1882 189,0 188,0 188,0 1915 1910 1914 3,7%

Soja Ros 09/2005 1922 189,7 1910 1933 1912 1912 1920 1915 1915 1950 1942 1950 4,0%

Soja Ros 11/2005 1965 1940 1949 1975 1952 1952 1962 1950 1953 1995 1970 199,0 3,9%

Soja Ros 05/2006 1770 176,0 1765 1790 176,6 176,7 1780 1765 1765 180,0 179,0 1795 3,3%
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot feriado 135,00 136,00 136,00 137,00 135,00 1,48%
Precio FAS 102,08 102,84 102,85 103,64 102,10 1,51%
Precio FOB Jun 135,00 134,50
Precio FAS 102,08 101,70
Precio FOB Jul 136,00 137,00 137,00 137,00 136,00 0,74%
Precio FAS 102,88 103,64 103,65 103,64 102,90 0,72%
Precio FOB Ago v 142,00 v 142,00 v 142,00
Precio FAS 107,64 107,65 107,64
Precio FOB Dic 122,00 122,00 122,00 ¢ 120,00 121,50 -1,23%
Precio FAS 91,68 91,68 91,65 90,04 91,30 -1,38%
Ptos del Sur
Precio FOB Jun v 140,00 v 140,00 v 140,00 v 140,00 140,00
Precio FAS 105,87 105,87 105,86 105,86 105,93 -0,07%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 94,00 94,00 94,00 96,00 94,00 2,13%
Precio FAS 70,35 70,32 70,34 71,93 70,32 2,29%
Precio FOB Jun 94,39 93,31 92,12 93,11
Precio FAS 70,51 69,62 68,84 69,51
Precio FOB Jul 94,98 93,90 92,72 95,27 93,70 1,68%
Precio FAS 70,98 70,09 69,20 71,35 69,99 1,94%
Precio FOB Ago v 99,21 v 97,93 v 96,75 97,05 97,83 -0,80%
Precio FAS 74,37 73,32 72,42 72,64 73,29 -0,89%
Precio FOB Set 98,62
Precio FAS 73,90
Precio FOB Mar ¢ 101,00 ¢ 103,00
Precio FAS 75,83 77,40
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 75,00 75,00 75,00 76,00 75,00 1,33%
Precio FAS 55,79 55,78 55,78 56,54 55,79 1,34%
Precio FOB Jun v 79,62 v 78,54 v 77,36 v 79,82 v 78,34 1,89%
Precio FAS 59,48 58,61 57,67 59,60 58,46 1,95%
Soja Up River
Precio FOB Spot 257,00 256,00 253,00 257,00 254,00 1,18%
Precio FAS 188,11 187,33 185,04 188,03 185,91 1,14%
Precio FOB Jun v 253,63 v 252,43 v 251,33
Precio FAS 185,53 184,60 183,87
Precio FOB Jul v 255,47 v 252,43 v 248,30 v 254,46 v 252,43 0,80%
Precio FAS 186,83 184,49 181,45 186,08 184,71 0,74%
Precio FOB May'06 € 244,00 c 244,00 € 244,00 ¢ 251,00
Precio FAS 178,06 178,04 178,05 18341
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 270,00 270,00 270,00 275,00 270,00 1,85%
Precio FAS 182,61 182,56 182,60 186,42 182,66 2,06%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05  var.sem.
Tipo de cambio comprador feriado 2,8290 2,8260 2,8320 2,8400 0,28%
vendedor 2,8690 2,8660 2,8720 2,8800 0,28%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,2632 2,2608 2,2656 2,2720 0,28%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1642 2,1619 2,1665 2,1726 0,28%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3396 2,3371 2,3421 2,3487 0,28%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3085 2,3060 2,3109 2,3174 0,28%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2632 2,2608 2,2656 2,2720 0,28%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,2957 2,2933 2,2982 2,3047 0,28%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,2830 2,2806 2,2854 2,2919 0,28%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-upriver | quequén| FOB Golfo de México()
Unico Emb Jul-05 Dic-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 137,43 142,00 144,20 144,09 144,25 144,32 144,50
Promedio mayo 137,76 134,48 139,57 148,10 145,37 143,71 143,31 143,96
Semana anterior 135,00 136,00 121,50 v140,00 147,62 146,89 147,44 148,54
20/06 fer. fer. fer. fer. 149,20 149,50 150,30 151,40 152,80
21/06 135,00 136,00 122,00 v140,00 150,50 150,80 151,60 152,70 154,10
22/06 136,00 137,00 122,00 v140,00 149,00 149,40 149,80 150,40 151,60
23/06 136,00 137,00 122,00 v140,00 147,70 147,70 149,20 152,10 154,80
24/06 137,00 137,00 €120,00 v140,00 149,55 149,55 152,12 152,49
Variacién semanal 1,48% 0,74% -1,23% 0,00% 1,31% 1,81% 3,17% 2,66%
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 120,34 124,01 128,15 131,91 132,28 132,65 136,69
20/06 124,56 128,05 132,19 135,95 136,32 136,32 140,36
21/06 123,09 126,77 130,99 135,04 135,95 135,04 138,53
22/06 123,46 127,04 131,64 135,68 136,69 135,95 138,89
23/06 121,90 125,76 130,17 134,30 135,22 135,22
24/06 124,75 128,70 133,20 137,24 138,53 137,79
Variacion semanal 3,66% 3,78% 3,94% 4,04% 4,72% 3,88%
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 121,90 124,66 128,70 131,73 130,08 132,28
20/06 125,94 128,79 132,46 135,95 131,18 135,95
21/06 124,29 127,23 131,18 134,76 137,79 134,85
22/06 124,10 127,41 131,36 135,22 137,06 133,38
23/06 123,09 126,13 130,44 134,12 135,77 135,22
24/06 124,56 128,24 132,56 136,32 137,24 137,79
Variacién semanal 2,19% 2,87% 3,00% 3,49% 5,51% 417%
(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

Sorgo 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 75,00 V78,34 99,99 99,99
20/06 fer. fer. fer. fl fi
21/06 75,00 v79,62 101,27 101,27
22/06 75,00 V78,54 100,29 100,29
23/06 75,00 V77,36 99,11 99,11
24106 76,00 V79,82 fli ffi
Variacién semanal 1,33% 1,89% -0,88% -0,88%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Jun-05 Jul-05 Mar-06 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05
Promedio marzo 85,33 87,79 100,65 100,84 101,45 102,09
Promedio abril 86,24 86,37 87,89 98,99 99,43 101,00 102,78 104,35
Promedio mayo 87,62 87,62 90,41 96,80 98,08 100,40 101,99 103,24
Semana anterior 94,00 93,11 93,70 100,00 102,36 105,90 108,46
20/06 fer. fer. fer. fer. 100,80 102,60 107,00 109,60 110,90
21/06 94,00 94,39 94,98 101,70 104,60 108,40 111,10 112,30
22/06 94,00 93,31 93,90 99,10 102,10 105,90 108,50 109,80
23/06 94,00 92,12 92,72 €101,00 97,70 102,50 105,80 107,90 109,70
24106 96,00 95,27 ¢103,00 104,62 107,67 109,84
Variacién semanal 2,13% 1,68% 2.21% 1,67% 1,27%

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 90,15 93,89 98,03 100,78 101,87 103,15 100,69 100,98 105,11
20/06 92,71 96,55 100,69 103,24 104,13 105,02 101,47 101,28 105,11
21/06 91,43 95,27 99,31 101,96 102,75 104,33 101,57 101,47 105,51
22/06 90,35 93,99 98,32 100,98 101,77 102,95 100,69 100,09 104,72
23/06 89,17 92,81 97,14 100,00 100,88 101,77 100,59 100,59 104,92
24/06 91,63 95,27 99,50 102,16 102,75 103,54 101,96 101,28 105,70
Variacion semanal 1,64% 1,47% 1,51% 1,37% 0,87% 0,38% 1,27% 0,29% 0,56%

(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 Jul-05 Ago-05 Emb cerc Jun-05 Jul-05 Ago-05
Promedio marzo 260,62 61,48 612,05 604,21
Promedio abril 268,29 62,14 606,00 599,17 599,51
Promedio mayo 268,62 61,57 61,00 611,57 609,95 608,02
Semana anterior 270,00 63,00 63,50 615,00 620,00 617,50
20/06 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
21/06 270,00 63,00 64,00 615,00 620,00 616,25
22106 270,00 63,00 65,00 618,00 620,00 616,25
23/06 270,00 64,00 68,00 622,00 625,00 617,50
24106 275,00 66,00 69,00 625,00 634,00 626,50
Var.semanal 1,85% 4,76% 1,63% 2,26% 1,46%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite)

Jun-05 JI/Sp05 Oc/Dc05 En/Mr06 Jul-05 JIISp05 Ag/Sp06 Oc/Dc05 En/Mr06
Promedio marzo 124,19 126,90 130,90 709,64 704,86
Promedio abril 119,10 123,05 126,57 695,60 689,05
Promedio mayo 114,25 116,85 119,05 122,35 704,29 700,63 693,98
Semana anterior 116,00 112,00 116,00 120,00 705,00 700,00 705,00
20/06 116,00 115,00 121,00 124,00 715,00 710,00 715,00
21/06 116,00 114,00 119,00 121,00 707,50 697,50 705,00
22/06 115,00 115,00 120,00 123,00 712,50 710,00 700,00 710,00
23/06 115,00 115,00 120,00 123,00 707,50 695,00 700,00
24106 115,00 115,00 120,00 123,00 705,00 700,00 705,00
Var.semanal -0,86% 2,68% 3,45% 2,50% 0,00% 0,00%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. - Up river | FOB Golfo de México()
H.Ab06 Jul-05 May-06 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Nov-05

Promedio marzo 229,62 250,29 245,79 241,53 243,25
Promedio abril 224,05 246,51 247,29 248,12 248,41 248,11
Promedio mayo 228,38 250,72 251,13 250,64 248,93 247,67 247,10
Semana anterior 254,00 v252,43 278,16 279,26 282,01 281,65
20/06 fer. fer. fer. 281,40 280,60 284,60 283,90 284,10 284,50
21/06 257,00 v255,47 €244,00 286,10 287,00 292,30 291,40 291,70 292,30
22/06 256,00 v252,43 €244,00 280,10 280,90 286,30 285,30 285,60 286,30
23/06 253,00 v248,30 €244,00 281,30 282,10 285,70 285,00 285,20 285,70
24/06 257,00 V254,46 €251,00 286,06 290,65 289,18
Var.semanal 1,18% 0,80% 2,44% 3,06% 2,67%

(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 259,77 261,06 266,02 274,84 248,02 260,32 263,81
20/06 264,92 266,29 272,82 283,75 259,22 267,86 271,44
21/06 261,70 263,08 268,04 276,12 250,95 260,42 261,79
22/06 262,35 263,45 268,04 276,49 253,53 261,06 262,16
23/06 258,76 260,51 264,73 274,10 253,53 257,66 259,41
24106 264,83 270,80 278,97 fi fli
Variacién semanal 1,44% 1,80% 1,50% -1,02% -1,67%

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 266,03 267,32 268,79 272,46 272,83 267,68 259,05 257,21 234,43
20/06 271,54 273,56 275,58 278,34 278,34 273,38 264,56 261,99 237,09
21/06 270,16 271,54 273,56 276,69 277,24 273,38 264,01 261,25 237,00
22/06 270,81 271,91 273,56 277,05 277,42 274,30 266,58 264,19 237,19
23/06 266,67 268,42 269,89 273,93 275,03 273,19 266,58 264,74 237,37
24106 273,56 274,94 277,79 281,37 282,38 278,89 272,09 270,07 239,39
Variacion semanal 2,83% 2,85% 3,35% 3,27% 3,50% 4,19% 5,04% 5,00% 2,12%

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 313,63 320,81 331,44 340,49 346,92 323,70 337,60 354,76 368,09
20/06 331,38 342,11 351,24 357,74 368,00 339,94 348,32 365,65 379,11
21/06 328,90 339,90 348,56 354,39 363,60 344,79 345,92 362,76 376,21
22/06 334,35 348,41 357,09 362,93 372,18 347,75 353,69 371,33 384,81
23/06 330,02 345,62 354,65 359,88 369,39 346,28 349,52 365,58 380,32
24/06 320,94 337,86 348,28 353,30 364,09 340,56 339,35 356,65 373,76
Variacion semanal 2,33% 5,32% 5,08% 3,76% 4,95% 521% 0,52% 0,53% 1,54%

(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 Jun-05 Jul-05 Oc/Dc05 En/Mz-06  My/Sp-06
Promedio marzo 239,95 244,29 225,43 227,57
Promedio abril 238,86 241,90 222,86 224,95 219,54
Promedio mayo 238,60 239,70 220,45 223,30 209,80
Semana anterior 238,00 238,00 253,00 261,00 220,00 220,00 230,00 235,00 217,00
20/06 246,00 245,00 265,00 270,00 228,00 228,00 241,00 247,00 223,00
21/06 241,00 240,00 260,00 266,00 225,00 224,00 234,00 238,00 217,00
22/06 248,00 246,00 264,00 270,00 229,00 228,00 243,00 245,00 223,00
23/06 243,00 239,00 257,00 266,00 225,00 222,00 235,00 237,00 218,00
24/06 243,00 243,00 261,00 266,00 227,00 227,00 238,00 245,00 222,50
Variacién semanal 2,10% 2,10% 3,16% 1,92% 3,18% 3,18% 3,48% 4,26% 2,53%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande
Emb cerc Jul-05 Ago-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 abril 172,33 171,85 179,51 194,08 194,09 197,03 195,57 188,13
Promedio mayo 174,52 173,32 183,38 196,16 197,82 200,94 200,17 191,91
Semana anterior 191,00 185,74 203,93 206,13 206,13 214,62 214,40 212,74
20/06 fer. fer. fer. fer. 207,45 207,45 216,05 221,01 215,17
21/06 190,00 188,05 193,34 207,12 209,00 209,00 215,94 219,91 206,79
22/06 188,00 186,51 192,46 206,35 208,00 208,00 215,06 219,25 205,80
23/06 186,00 185,90 192,46 204,59 207,67 207,67 215,61 216,82 206,02
24106 189,00 188,16 194,00 207,34 214,62 222,66 225,97 fli
Var.semanal -1,05% 1,31% 1,68% 4,12% 3,75% 5,40% -3,16%
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 252,43 252,09 253,53 254,85 257,94 255,95 252,09 244,16 238,10
20/06 256,17 257,39 258,49 259,48 263,01 261,24 257,94 248,79 241,95
21/06 255,29 256,17 257,39 257,72 261,68 260,47 255,73 246,91 240,30
22/06 254,30 255,29 256,72 257,83 261,46 259,59 255,95 248,57 243,61
23/06 251,76 253,09 254,30 255,84 259,70 258,82 255,73 249,67 244,71
24/06 254,85 256,83 257,94 259,04 263,56 263,45 260,14 252,65 250,22
Var.semanal 0,96% 1,88% 1,74% 1,64% 2,18% 2,93% 3,19% 3,48% 5,09%

(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 475,00 564,36 574,09
20/06 fer. fer.
21/06 470,00
22/06 468,00 578,08 576,86 590,20 587,77
23/06 464,00 578,08 579,29 587,77 587,77
24/06 482,00 589,55 591,97
Var.semanal 1,47% 2,69%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Jul-05 Ago-05 Oc/Dc-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 456,68 457,68 462,19 461,53 462,28 465,69 464,67 461,08 460,06
Semana anterior 462,53 468,70 481,93 492,29 492,29 495,15 497,14 488,98 488,98
20/06 fer. fer. fer. 515,88 515,88 516,54 520,29 512,57 512,57
21/06 463,85 466,49 480,60 471,56 471,56 474,21 476,85 464,95 464,95
22/06 457,34 460,76 479,28 468,92 468,92 470,68 473,11 462,30 462,30
23/06 456,13 461,20 478,18 461,64 461,64 466,71 469,58 459,44 459,44
24106 466,82 470,24 492,29 478,40 481,26 485,01 fi fli
Var.semanal 0,93% 0,33% 2,15% -2,82% -2,80% -2,44% -6,04% -6,04%

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 552,91 555,78 557,76 560,41 565,70 565,48 557,54 553,35 553,35
20/06 563,93 566,14 568,12 568,78 574,29 573,63 567,68 562,17 559,96
21/06 560,85 563,49 566,14 566,58 569,89 568,78 563,27 556,66 552,25
22/06 558,20 559,96 562,39 565,04 569,66 569,22 565,48 557,76 555,78
23/06 556,44 558,20 561,07 563,27 567,46 568,34 564,37 559,30 557,76
24/06 576,50 577,16 580,91 582,01 590,39 589,73 583,11 580,91 578,70
Var.semanal 4,21% 3,85% 4,15% 3,86% 4,36% 4,29% 4,59% 4,98% 4,58%

(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 22/06/05 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 8,7 279 9,0
(Dic-Nov) (12,3) (10,2)
04/05 10.500,0 9.026,8 120,2 9.681,9 920,4 74,7 8.348,5
(9.000,0) (5.313,2) (5.800,9) (601,5) (***) (414,7) (4.607,2)
Maiz 05/06 200,0 72,1 210,1 0,4 0,2
(Mar-Feb) (5,0) (111,0) (32,2) (1,0)
04/05 13.000,0 7.735,3 2958 9.045,6 1.997,8 9275 6.352,4
(7.500,0) (6.038,3) (5.892,2) (1.282,4) (670,1) (4.338,9)
Sorgo 04/05 700,0 199,6 17,2 188,4 0,8 0,2 84,9
(Mar-Feb) (800,0) (172,3) (195,0) (36,1) (27,0) (133,3)
Soja 05/06 343,0 120,1 566,8 26,7 31
(Abr-Mar) (6,5)
04/05 8.500,0 7.279,1 299,8 7.587,8 17121 1.239,3 4.887,7
(7.000,0) (5.174,5) (5.856,0) (1.798,0) (525,4) (3.846,5)
Girasol 04/05 200,0 79,6 04 82,8 20,8 10,8 49,1
(Ene-Dic) (300,0) (14,1) (27.8) (5,6) 0,2) (22,8)

(*) 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. (***) Error en el relevamiento del dato, al 15/6 corresponde 589,1

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 01/06/05 estimadas (1) declaradas afijar total
Trigo pan 04/05 3.253,8 3.001,1 1.366,2 799,3
(2.799,6) (2.659,6) (1.237,8) (659,0)
Soja 04/05 15.457,0 15.457,0 6.178,4 1.842,9
(11.341,7) (11.341,7) (5.251,5) (1.226,3)
Girasol 04/05 2.619,6 2.619,6 1.029,4 483,3
(1.701,1) (1.701,2) 77,7) (321,2)
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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Embarques argentinos por destino durante 2005 (enero/abril)

Destinos 1 Trigo Pan Maiz Sorgo Avena  Cebada Mijo Arroz  Alpiste  Ttl.Cereal
Unioén Europea 22% 69.705 878.972 162 60 467 434 949.800
Alemania 47 22 69
Bélgica 400 10.720 120 221 11.461
Dinamarca 84 84
Espafia 69.305 518.492 42 587.839
Francia
Grecia 216 216
Irlanda
ltalia 3/ 649 60 709
Paises Bajos 14.906 224 15.130
Portugal 333570 333.570
Reino Unido 288 434 722
Suecia
Unién Europea
Otros Europa 2% 204 875 22 1.101
Bulgaria 242 22 264
Eslovenia
Hungria
Letonia 25 25
Noruega
Polonia 48 48
Rumania 536 536
Suiza 204 204
Serbia y Montenegro 24 24
P. Balticos y CEl 0% 65.600 363 44 66.007
Georgia 65.600 98 65.698
Lituania
Mongolia
Rusia 265 44 309
Norteamérica 0% 24 23.500 66 23.590
Canada
EE.UU. 24 23.500 66 23.590
México
Mercosur 8% 1.535.084 37.849 21.708 55.527 87.593 1.737.761
Brasil 1.535.084 27.320 21.708 55.527 87.588 1.727.227
Uruguay 10.529 5 10.534
Resto Latinoamér. 9% 562.436 715.031 11.940 29.918 12.209 1.331.534
Antillas Holandesas
Bolivia 38.538 1.139 39.677
Chile 2/ 36.974 181.519 11.071 10.133 11.063 250.760
Colombia 65.546 102.167 360 168.073
Costa Rica 66 66
Cuba 75.500 50.570 126.070
Ecuador 14.662 51.856 6.300 72.818
El Salvador 25 25
Guatemala 25 25
Haiti 32.248 32.248
Honduras
Jamaica 24 24
Nicaragua
Panama
Perd 4/ 298.968 319.411 869 13.125 632.373
Puerto Rico 8.900 8.900
Rep.Dominicana 193 7 200
Surinam
Trinidad y Tobago
Venezuela 5/ 275 275
Oceania 0%
Australia
Nueva Zelanda
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en toneladas

Soja Mani* Girasol Lino Cartamo Colza Moha  Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites Ttl General
58.348 23.913 44.276 11.142 359 745 138.783 3.787.581 224.351 5.100.515
200 1.488 243 63 1.994 90.123 92.186
133 2.325 9.447 157 722 12.784 86.815 111.060
205 205 405.242 405.531
317 42.886 43.203 1.081.239 16.851 1.729.132
1.610 124 1.734 198.485 52.670 252.889
25.719 248 55 26.022 26.130 52.368
94.127 6.800 100.927
31.783 1.383 62 52 33.280 613.909 647.898
16.141 1.017 1.548 23 18.729 1.124.095 148.030 1.305.984
22 22 13.468 347.060
319 196 75 26 616 53.948 55.286
194 194 194
1517 100 1.617 422.098 80 424.896
264
3.500 3.500
1.187 1.187 1.187
18.977 19.002
100 100 80 180
230 230 399.621 399.899
100 100 636
204
24
7.870 225 238 8.333 36.250 296 110.886
7.870 7.870 24 73.592
238 238 238
73 73
225 225 36.250 199 36.983
3501 1.095 190 4.786 46.920 75.296
2.535 21 190 2.746 48 2.794
647 371 1.018 21.872 46.480
319 703 1.022 25.000 26.022
262 262 79.969 6.277 1.824.269
262 262 71.654 5.575 1.804.718
8.315 702 19.551
16.676 2.401 581 5.000 24.658 413.963 198.334 1.968.489
58 58
108 108 10 39.795
7.363 1.627 8.990 90.668 2.597 353.015
9.313 50 9.363 40.287 25.146 242.869
1.028 1.094
6.242 132312
19.917 32.958 125.693
25
25 25 9.100 9.150
1.887 34.135
47 47 317 364
24 48
4311 4311
39 39 388 427
128.293 48.863 809.529
4.000 1.559 14.459
20.510 20.710
631 631
401 25 426 720 1.146
265 395 5.000 5.660 130.798 41,985 178.718
23 23 12.194 12.217
12.038 12.038
23 23 156 179
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Embarques argentinos por destino durante 2005 (enero/abril)

Destinos i Trigo Pan Maiz Sorgo Avena  Cebada Mijo  Arroz*  Alpiste Ttl.Cereal
Cercano Or. 19% 1.328.333 1.949.408 38.690 22 44 3.316.497
Afganistan

Arabia Saudita 9.765 433.981 35.120 478.866
Bahrein 16.630 24 16.654
Chipre 6.296 22 6.318
Egipto 610.451 806.080 1.416.531
Emiratos Arabes 166.126 60.817 226.943
Irak

Israel 14.601 246.525 3.570 44 264.740
Jordania 101.100 40.237 141.337
Kuwait 40.175 21 40.196
Libano 6.296 374 6.670
Libia 30.663 66.829 97.492
Omén 111.028 38.019 149.047
Siria 6.296 179.892 186.188
Sudén 80.914 80.914
Turquia 11.787 11.787
Yemén 127.992 64.822 192.814
Sudéste Asiatico 11% 419.298 674.026 1.093.324
Corea del Norte

Corea del Sur 235.367 235.367
Filipinas 45 45
Indonesia 313.333 21.103 334.436
Malasia 105.965 417511 523.476
Tailandia

Resto de Asia 16% 627.133 237.435 864.568
Bangladesh 260.152 260.152
China

Hong-Kong

India 6/

Japén 64 64
Sri-Lanka 271.878 402 272.280
Taiwan 121.445 121.445
Vietnam 95.103 115.524 210.627
Africa 12% 1.202.112 979.797 172 13.825 2.195.906
Angola 7.800 421 8.221
Argelia 160.706 463.179 623.885
Camer(n 3.500 5.058 8.558
Congo 60.735 60.735
Costa de Marfil 7.124 7.124
Gabon 25 25
Gambia 45 45
Ghana

Is.Mauricio 22.389 22.389
Is.Reunion

Kenia 125.931 43.625 169.556
Madagascar

Malawi 7.700 7.700
Marruecos 98.527 221.551 320.078
Mauritania 20.556 6.809 27.365
Mozambique 52.279 52.279
Namibia

Nigeria 78.531 50.110 128.641
Senegal 6.950 46.286 13.825 67.061
Sierra Leona 1.300 1.300
Sudéfrica 388.615 14.275 172 403.062
Tanzania 187.782 187.782
Tlnez 98.833 98.833
Uganda 1.200 1.200
Total mundial 5.809.905 5.473.780 33.810 60 147.635 661 114.237 11.580.088

Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ Porcentaje que c/region representa sobre el total de embarques. 2/ 7.363 tn soja brasilefia y 14.502 tn pell.soja paraguayo. 3/ 23.845 tn soja paraguaya. 4/ 7.961 tn pell.soja paraguayo.

34

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 24/06/05



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

en toneladas

Soja Mani*  Girasol Lino Cartamo Colza Moha Canola  Ttl.Oleag. Subproductos Aceites Ttl General

259.060 590 1.823 130 261.603 596.804 179.832 4.354.736

40 40 40

64 64 54.566 533.496

20 20 52 16.726

14 14 17.813 24.145

99.834 118 21 99.973 163.373 122.653 1.802.530

91.208 590 90 91.888 30.306 349.137

3.555 3.555

156 21 177 30.370 1.442 296.729

23 23 63.575 204.935

102 102 40.298

247 247 10.050 16.967

30.707 128.199

7.694 156.741

28.844 102 28.946 167.163 382.297

80.914

39.174 847 88 40.109 46.500 4.080 102.476

22.737 215.551

246.690 246.690 1.127.442 128.345 2.595.801

4.500 4.500

73.700 79.635 388.702

12.651 12.651 240.550 253.246

16.550 16.550 312311 663.297

65.954 65.954 212.070 44.210 845.710

151.535 151.535 288.811 440.346

1.622.438 21 1.622.459 143.922 946.726 3.577.675

29.147 29.147 48.013 337.312

1593.291 1.593.291 496.707 2.089.998

146 146

395.986 395.986

794 858

272.280

21 21 5.080 126.546

143.922 354.549

10.470 1.071 11.541 399.551 247.110 2.854.108

11.082 19.303

1.029 1.029 63.523 78.550 766.987

833 9.391

49 60.784

330 7.454

1.161 1.186

210 255

66 66

9.150 5.000 36.539

15.735 7.400 23.135

169.556

7.222 7.222

7.700

8.200 47.800 376.078

3.143 30.508

9.224 61.503

256 256

8.460 137.101

1510 12 68.583

1.300

10.470 42 10.512 197.281 77.839 688.694

187.782

92.549 191.382

1.200

2221552 32941  49.228  11.462 359 745 5.000 2.321.287 7.007.580 1.990.465 22.899.420

5/30.000 tn pell.soja paraguayo. 6/ 3.500 tn aceite soja paraguayo * En el total figuran 532 tn de mani con destino desconocido.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 276.709.139
Renta Fija 791.436.727
Cau/Pases 411.786.731
Opciones 15.794.866
Plazo 491.500
Rueda Continua 882.788.178

Var. Sem.  Var. Mens.
MERVAL 1.444,61 0,04% -2,76%
GRAL 61.195,10 0,09% 1,62%
BURCAP 3.648,55 1,62% 2,83%

El mercado bursitil local cerrd la semana con tendencia neutra,
afectada por el comportamiento de Wall Street y en medio de un
fuerte recorte de negocios ante la prudencia de los inversores que
esperan noticias que alienten las compras.

La plaza se caracterizé por la volatilidad y selectividad, aunque se
mostré mas animada que la semana previa, tras la aprobacion del
Fondo Monetario Internacional de la revisiéon anual de metas
macroecondémicas del pais, que despeja el camino para negociar un
nuevo acuerdo con ese organismo, alentando asi a los inversores a
tomar posiciones en acciones.

Ademas del contexto externo, también influenciaron algunas co-
berturas retrasadas de opciones asi como rumores de nuevos con-
troles de capitales para frenar al ddlar, con lo que superado este
tema se podra tener un panorama mas claro sobre el comportamien-
to de la plaza.

Por su parte, el peso se deprecié el viernes por compras de ddla-
res de importadores, que fueron obligados por el Banco Central a
adquirir las divisas para pagar sus operaciones antes de que la mer-
caderia sea entregada.

La medida fue dada a conocer el jueves al cierre del mercado y
busca frenar la subida de la moneda doméstica que se aleja del nivel
deseado por el gobierno de 3,0 unidades por délar.

Brasil volvié a registrar un recrudecimiento de la crisis politica
luego de unos dias de relativa mayor calma, con rumores que llega-
ron a especular incluso con interrupcién del mandato de Lula.

Evolucién del Merval y volumen operado
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Ademas de la crisis politica
brasilena, el Bovespa bajo fuer-
temente arrastrado también por
la advertencia del Banco Central
de que las tasas de interés pue-
den permanecer altas por un
periodo prolongado para hacer
que la inflacidon se ajuste a las
metas fijadas por el gobierno de
ese pais.

Los mercados de Nueva York
marcaron importantes retroce-
sos afectados por la persisten-
cia del precio del crudo en tor-
no a los 60 ddlares, lo que po-
dria elevar las presiones
inflacionarias e impulsar un ajus-
te mayor al previsto en las tasas
de interés.

Se calcula que un barril entre
60y 70 ddlares significa una re-
duccién del crecimiento econd-
mico del 3,5% previsto para este
ano al 3%, lo que es significativo
para una economia como la es-
tadounidense con tasas de cre-
cimiento muy acotadas en esos
niveles, y aunque parezca poco
relevante para economias emer-
gentes.

La carrera alcista del
commodity ya comenzé a afec-
tar a importantes empresas del
sector transporte, y los expertos
temen que también recorte ga-
nancias de companias de otros
rubros.

FedEx, UPS y Yellow Roadway;,
tres companias lideres vincula-
das a la logistica, el transporte y
la distribucion de carga y corres-
pondencia, vieron afectadas sus
utilidades por la incidencia del
combustible en los costos vincu-
lados a su actividad.

El miércoles y jueves de la se-
mana entrante, la Reserva Fede-
ral estadounidense volvera a re-
unirse para posiblemente aplicar
la que hasta hace dias se presu-
mia seria la Gltima suba a la tasa
de interés hasta fin de ano. Pero
los analisis comenzaron a cam-
biar ante la fortaleza de los pre-
cios de los combustibles.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total
dias 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05 semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom. feriado 2.683,78 39.383,51 49.006,83 91.074,11

Valor Efvo. ($) 1.746,55 33.947,15 40.959,40 76.653,10
Valor Efvo. (u$s)

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

Ob. Negociables
Valor Nom. 6.790,31 72.995,85 79.786,16
Valor Efvo. ($) 6.892,17 73.068,84 79.961,01
Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 3.393.567,00 390.493,00 878.124,00  1.102.171,00 5.764.355,00

Valor Efvo. ($) 6.610.733,38  1.074.039,28  1.569.821,92  3.012.657,33 12.267.251,91
VIr Efvo. (u$s)

-40,79%
-39,00%

53,26%
46,66%

Totales
Valor Efvo. ($) 6.612.479,93  1.114.878,60  1.569.821,92  3.126.685,57 12.423.866,02

VIr Efvo. (u$s)

45,90%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

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

V'E OIEVSOd

E-mail:
Gerencia: mervalger@hcr.com.ar L
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracion: mervaros@bcr.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario
Titulos Valores 20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24
cotizaciones precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vl/efec. precio v/nom. v/efec. precio v/nom. v/efec. precio i
Titulos Publicos
Boden u$s 2012 72 hs feriado 256,40 300,00 769,20
Bonos Previsonales Santa
Fe S.3 $ 72 hs 41,000 2.383,78 977,35 41,000 9.550,57 3.915,73 41,000 13.
FFVD supertrust 2 CELU 1
$CG Cdo. Inmed. 101,000 10.000,00 10.100,00
CPFF FIDEBICA $ CI. A
Cdo. Inmediato 101,600 2.745,74  2.789,67
CP FF Confibono S.7 $
CG Cdo. Inmediato 100,500 8.000,00  8.040,00
CP FF Confibono 10 $
CG Cdo. Inmediato 100,100 35.
FFCPAgrarium1C A $
CG Cdo. Inmediato 100,160 9.087,21 9.101,75
Obligac.Negociables
O:N: 33445  Cdo.Inmed. 101,500 6.790,31  6.892,17 100,100 72.
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
BOLSA DE COMERCIQ DE ROSARIQ Informativo Semanal 24/06/05 41
20/06/05 21/06/05 22/06/05 23/06/05 24/06/05
Plazo / dias feriado 7 14 28 30 7 19 30 08-Ene 18 7 25
Fecha vencimiento 28-Jun 05-Jul 19-Jul 21-Jul 29-Jun 11-Jul 22-Jul 30-Jun 11-Jul 01-Jul 19-Jul
Tasa prom. Anual % 5,38 5,76 6,00 6,50 5,00 6,50 6,80 6,16 6,70 6,02 6,55
Cantidad Operaciones 202 3 7 1 42 1 3 84 2 37 1
Monto contado 5.909.523/196.759,07|439.573,16| 56.025,89| 974.151,9| 25.200,00| 73.258,93| 1.519.568| 48.300,00| 2.651.203| 27.142,50|329.
Monto futuro 5.915.618(197.193,50|441.596,29| 56.325,32| 975.085,7| 25.285,26| 73.668,33| 1.521.362| 48.459,55| 2.654.263| 27.264,27|331.




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 * 5,900 24/06/2005 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 3,480 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 1.359.522 43.388.523 24.000.000
Alpargatas * 3,690 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 -455.190 -303.591.781 46.236.713
Alto Palermo 6,100 24/06/2005 30/06 3% Mar-05 21.240.626 778.992.799 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,750 24/06/2005 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 6,300 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 30.060.000  1.648.512.000 471.361.306
Banco Galicia 3,650 21/06/2005 31/12 1°  Mar-05 17.029.000  1.215.275.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 14,900 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 50.458.000  2.014.266.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 3,980 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 60.579.000  1.317.881.000 608.943.437
Banco Rio de la Plata 2,800 23/06/2005 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 4,100 24/06/2005 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 4,600 24]06/2005 30/04 3°  Ene-05 -32.531.772 314.206.176 47.947.275
Caputo 1,350 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 -220.896 28.675.568 12.150.000
Carlos Casado 2,250 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 -2.666.479 58.014.460 28.080.000
Celulosa 3,390 24/06/2005 31/05 3°  Feb-05 18.367.585 295.051.606 75.941.791
Central Costanera 3,350 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 34.847.280 917.772.568 146.988.378
Central Puerto 1,550 24/06/2005 31/12 1°  Mar-05 11.527.283 415.171.983 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,160 24/06/2005 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 10,500 23/06/2005 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 * 0,718 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 17.020.000 -624.769.000 260.511.750
Cresud 3,480 24/06/2005 30/06 3°  Mar-05 62.151.295 543.917.004 158.597.907
Della Penna 0,950 24/06/2005 30/06 3% Mar-05 3.141.834 41.341.565 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,390 24/06/2005 31/12 1° Mar-05 2.185.000 565.474.000 202.351.288
Domec 1,550 24/06/2005 30/04 3°  Ene-05 963.637 24.099.896 15.000.000
Dycasa 3,240 23/06/2005 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 * 3,450 24]06/2005 30/06 4°  Jun-04 3.156.751 107.671.652 42.000.000
Fiplasto 1,220 24/06/2005 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 3,150 21/06/2005 31/08 2°  Feb-05 143.836 9.760.073 2.000.000
Garovaglio * 0,460 24/06/2005 30/06 3% Mar-05 -1.517.025 1.427.171 42.593.230
Gas Natural Ban 1,970 23/06/2005 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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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 24/06/2005 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 24/06/2005 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 17,500 24/06/2005 30/06 3% Mar.05 25.278.609 435.998.770 23.000.000
Instituto Rosenbusch 3,030 24/06/2005 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 3,400 24/06/2005 30/06 3% Mar.05 78.205.000  1.194.537.000 338.425.707
Ledesma 1,780 24/06/2005 31/05 2°  Feb.05 34.028.732  1.021.557.953 440.000.000
Longvie 0,910 24/06/2005 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 1,340 24/06/2005 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 1,320 24]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 3,150 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 22.958.478 845.536.571 352.056.899
Mirgor 29,500 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 710.999 63.401.637 2.000.000
Molinos J.Semino 1,350 24/06/2005 31/05 3°  Feb.05 3.919.353 54.789.415 27.600.000
Molinos Rio 4,290 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 18.825.000 929.218.000 250.380.112
Morixe * 0,900 22/06/2005 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 ** 1,800 24/06/2005 30/06 3% Mar.05 -2.839.946 21.788.083 7.000.000
Petrobrés Energia Part.ic.SA 3,410 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 122.000.000  5.633.000.000  2.132.043.387
Petrobras Energia SA 6,950 23/06/2005 31/12 1° Mar.05 165.000.000  7.027.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,490 23/06/2005 31/12 1° Mar.05 -16.765.332 -27.478.048 33.930.786
Polledo 0,580 24/06/2005 30/06 3% Mar.05 -18.687.298 299.218.550 125.048.204
Quickfood SA 2,650 24/06/2005 30/06 3% Mar.05 4.829.592 66.592.957 21.419.606
Quimica Estrella 0,770 24/06/2005 31/03 3° Dic.04 -1.766.886 136.966.636 70.500.000
Renault Argentina * 0,720 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 1.406.225 62.717.137  1.022.302.978
Repsol SA 74,000 24/06/2005 31/12 3°  Sep.03  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 159,000 24/06/2005 31/12 1°  Mar05  1.194.000.000 23.281.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 7,400 24]06/2005 30/11 1°  Feb.05 7.389.625 115.127.027 24.177.387
S.A. San Miguel 12,300 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 -3.436.360 223.397.405 7.625.000
SCH, Banco 32,300 24]06/2005 31/12 4° Dic.03  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 22,500 24/06/2005 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 23/06/2005 31/12 1° Mar.05 4.702.369 30.357.420 61.271.450
Solvay Indupa 4,100 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 58.958.000  1.007.379.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 7,150 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 279.000.000 781.000.000 436.323.992
Telefonica de Arg. "A" 2,350 24/06/2005 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 46,250 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 1.049.000 210.057.000 64.874.200
Tenaris 22,250 24/06/2005 31/12 2°  Jun.04 175.682.000  1.859.365.000  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,450 24/06/2005 31/12 1° Mar.05 93.195.000  22.299.795.000 794.495.283
Transener 1,250 24/06/2005 31/12 1°  Mar.05 14.658.484 372.186.753 140.477.539

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