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ANO XXIV * N° 1214 ¢ 5DE AGOSTO DE 2005

:(DOLAR ALTO O DOLAR BAJO?

esde hace un tiempo estamos asistiendo a debates sobre el

D mantenimiento de una politica de ddlar alto o de ddlar bajo.

Estas discusiones no son nuevas y se remontan a mucho tiem-

po atris. Todos recordaran, entre otras cosas, cuando el fallecido Dr.

Guido Di Tella impulsaba en sus escritos un ddlar ‘muy alto’. Pero

para que no haya confusién en el lector, aclaremos que es lo que
entendemos por doélar alto o délar bajo.

En primer lugar digamos que el concepto de ddlar alto o bajo es
‘relativo’, es decir es alto o bajo en relacion a un determinado estandar,
no es un concepto absoluto. Por otra parte, lo que nos interesa es el
tipo de cambio real, es decir el valor nominal del ddlar, en estos
momentos alrededor de 2,86 pesos, deflactado por un indice, gene-
ralmente el de precios mayoristas nivel general. En la grafica que
vemos mas adelante y que hemos tomado de la excelente publica-
cion «Margenes Agropecuarios», se deduce que el tipo de cambio
real en el periodo promedio entre enero de 1986 hasta junio de
2005 fue de 3,27 pesos por doélar. Consideraremos un dolar alto
cuando se superd ese promedio y consideraremos un ddlar bajo
cuando estuvo por debajo de ese nivel. El dolar fue alto en épocas de
gran inflacion como fueron los dltimos anos del llamado plan Prima-
vera (1988-89). Se habla de un délar bajo como el que estuvo vigen-
te durante el llamado plan de Convertibilidad desde abril de 1991 a
fines de 2001.

Del parrafo anterior algunos, equivocadamente, podrian conside-
rar que el tipo de cambio real alto se registra en los periodos
inflacionarios, pero esto se debe a que el disparo de la inflaciéon
comienza, en primer lugar, sobre el valor de la divisa y a ese aumento
le sigue, posteriormente, el aumento en los precios domésticos, y eso
se ve claramente en lo ocurrido en 1989. AL principio, los precios
domésticos estan contenidos o reprimidos, posteriormente, su au-
mento produce una caida en el nivel del tipo de cambio real.
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1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005

Enero
Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio

2,86 pesos.

En la publicacion «Margenes Agropecuarios» (julio de 2005), en
pagina 15, se puede consultar el valor del délar libre en moneda
corriente y el dolar libre actualizado por el Indice de Precios Mayoris-
tas nivel general hasta fines de junio del corriente afno. La evolucion
de este dltimo en pesos ha sido la siguiente desde 1987.

5,09
4,29
6,02
3,33
2,74
2,57
2,55
2,51
2,35
2,27
2,27
2,34
2,44
2,34
2,40
4,48
3,39
3,15
2,95

El valor del délar, actualizado por precios mayoristas nivel general,
en los primeros seis meses del corriente ano ha sido el siguiente:

3,06
3,03
2,96
2,90
2,88
2,89

En los dltimos dias el dodlar libre se ha cotizado en alrededor de

El promedio desde enero de 1986 hasta junio de 2005, como
hemos vista mads arriba, ha sido de 3,27 pesos por doélar.

Se critica a veces la estadistica anterior porque toma, para deflactar,
s6lo los precios mayoristas y no incluye los precios de los servicios
que si estan incluidos en la canasta de precios minoristas. Es por esta
razén que algunas deflactan las cifras utilizando un mix de precios
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ECONOMIA Y FINANZAS

mayoristas y precios minoristas. De todas maneras, si lo que estamos
comparando son precios de mercaderias y productos, creemos que
los precios mayoristas son mas representativos.

En el periodo mencionado el valor maximo del délar (pico) se
alcanzo en junio de 1989 con 10,34 pesos por dolar. Después de la
devaluacion de principios del ano 2002 el pico maximo se alcanzé en
marzo de 2002 con 5,45 pesos por délar.

Si tomamos el valor actual y le deducimos las retenciones que
tienen los productos agricolas (20% que fue lo que se increment6 en
el 2002), nos encontramos con que el valor hoy es el siguiente:

2,86 x 0,80 = 2,29 pesos, valor que se encuentra por debajo de los
valores registrados durante la vigencia del Plan de Convertibilidad.
Desde abril de 1991 hasta diciembre de 2001 el promedio del ddlar
fue de 2,43. Recordemos que en ese periodo no existia retencion
salvo lo que se denomina el diferencial arancelario para las
oleaginosas.

A principios de 2002 el délar en valores corrientes trepo6 a niveles
muy altos (en el promedio del mes de junio estuvo en 3,85 pesosy en
algunos picos diarios alcanz6 casi los 4 pesos) y algunos estimaron
que iba a seguir subiendo hasta 6 pesos o mds. Hasta se hablé de 10
pesos. Los que asi estimaban no tuvieron en cuenta que el pais se
habia aclimatado a un largo periodo de ‘no inflacién’, como fue des-
de abril de 1991 a fines de 2001. En esos momentos, en las paginas
de este Semanario se expresaron cosas como las siguientes:

Semanario N° 1037 del 15 de marzo de 2002: en el articulo «<Mo-
neda sana o inflacién incontenible» se expres6 un plan de gobier-
no en nueve puntos, entre los que se bregaba por una nueva
convertibilidad de 2 pesos por 1 délar (punto a). Eso se podia lograr
con un fuerte ajuste presupuestario en la nacién y en las provincias
(punto b). En tercer lugar se proponia una reforma financiera tipo
Simons (punto ¢, tal como lo habia propuesto el Dr. Olarra Jiménez).
Un estimulo a los beneficios empresariales, que son la base del desa-
rrollo de la economia (punto d) para que existan inversiones que son
la base de la absorcién de la mano de obra desocupada (punto e).
Con respecto a los planes sociales —tipo trabajar, etc.- llevarlos a cabo
a través de empresas privadas pero con niveles salariales mejorados
(punto f). Segun el punto g, «<hay que dar seguridad a los ahorristas
del sistema financiero de que le seran devueltos los mismos sin afec-
tar sus derechos de propiedad. Los bancos privados internacionales
que se precien de tales deberan iniciar una politica responsable en la
busqueda de soluciones pricticas». Segtun el punto h: «ante una infla-
cion que va a ir creciendo luego de la importante depreciaciéon que
ha tenido el peso de casi el 150 por ciento, seria oportuno oponerles
algunas medidas que tiendan a desinflar esas expectativas
inflacionarias. La baja del IVA al 15% o menos puede jugar este papel
compensador». En el punto i se bregaba para no ser contradictorios:
no se pueden pedir bajas en los subsidios a los paises europeos,
Japon, EE.UU. y otros cuando aqui se implantaban ‘retenciones’.

Distintas razones explican que esas u otras medidas no se llevasen
a la practica. De todas maneras, y después de la fuerte depreciacion
de la moneda de los primeros meses del 2002, cuando conocidos
economistas hablaban de una nueva hiperinflacion, las aguas se fue-
ron aquietando y la moneda doméstica comenzo a apreciarse. En un
articulo publicado en este Semanario el 17 de mayo de 2002 y titula-
do éPuede recuperarse la economia Argentina?, se recordo la his-

toria de lo ocurrido en los anos
previos a la crisis de 1890, y lo
ocurrido posteriormente, cuan-
do el peso papel comenzo a apre-
ciarse. Recordemos algunos na-
meros:

La relacién cambiaria de 100
pesos oro con respecto a 100
pesos papel fue la siguiente:

1884 100
1885 137
1886 139
1887 135
1888 148
1889 191
1890 251
1891 387
1892 332
1893 324
1894 357
1895 344
1896 296
1897 291
1898 258
1899 225
1900 231

El articulo concluia con un
pequeno subcapitulo titulado:
éSe puede repetir la historia?
Alli se decia: <Todo es posible si
hay ideas claras en los gober-
nantes y voluntad para llevar a
cabo las reformas pertinentes.
También es de esperar que los
organismos internacionales de
crédito actien con el racional
criterio con el que lo hizo aquel
Comité de 1890-91 (ese Comité
concedié a nuestro pais una
moratoria de tres anos para el
pago de los intereses de la deu-
da; se le garantiz6 un nuevo
préstamo de 15 millones de li-
bras esterlinas, el gobierno se
comprometié a no incurrir en
nuevos pedidos de créditos du-
rante tres aNOs y a no incremen-
tar las obligaciones nacionales
en un nuevo acuerdo con las
provincias y prometié cancelar
circulante monetario a razén de
15 millones de pesos anuales du-
rante tres anos mientras el pre-
mio del oro se mantuviera por
arriba del 50%)».
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VALOR DEL DOLAR LIBRE AJUSTADO POR PRECIOS MAYORISTAS
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Fuente: Margenes Agropecuarios (julio 2005)

Entre los defensores de un
délar alto estan otros sectores
empresarios especialmente in-
dustriales y sin la menor duda
un gran defensor es el actual Mi-
nistro de Economia, Dr. Rober-
to Lavagna. Entre los defensores
de un délar mas bajo se encuen-
tra el ex Ministro de Economia,
Dr. Domingo Cavallo. Este ulti-
mo publicé en el diario La Na-
cion del domingo 31 de julio un
articulo titulado «Crecimiento
empobrecedor». Veamos sus ar-
gumentos.

Dice Cavallo: «Durante la dé-
cada del ’70, cuando la estrate-
gia de crecimiento que se basa-
ba en la sustitucion de importa-
ciones todavia parecia progresis-
ta, Carlos Diaz Alejandro -un
gran economista de origen cu-
bano que ensenaba en Yale y
habia estado en la Argentina du-
rante los 60- demostré que, en
ciertas circunstancias, las inver-
siones orientadas a la sustitucion
de importaciones con exagera-
da proteccién podrian dar lugar
a un ‘crecimiento
empobrecedor’»

Las ideas de Diaz Alejandro
estan expresadas en varios de
sus escritos pero, especialmen-
te, en su libro titulado «<Ensayos

sobre la historia econémica argentina», de ediciones Amorrortu,
1975.

Sigue diciendo Cavallo que «en la Argentina, a pesar de que la
expansion econdmica desde el segundo semestre de 2002 tuvo mas
reactivaciéon de demanda que de crecimiento de la capacidad pro-
ductiva, también se puede hablar de ‘crecimiento’. Se ha producido
cierto aumento en la inversion y, en algunos sectores productores de
bienes que sustituyen importaciones, la nueva inversién supera la
depreciacion de la capacidad instalada. A pesar de este ‘crecimiento’,
se mantienen muy elevados los indices de pobreza y los salarios
percibidos por la mayor parte de los trabajadores estin muy por
debajo de los niveles que alcanzaron en la década del ’90. El Gobier-
no sostiene que esta caida es transitoria y que los problemas de
pobreza y bajos salarios se iran corrigiendo con el tiempo, gracias,
precisamente, al crecimiento que la economia conseguira sostener
con una politica de ‘dolar alto’».

El Gobierno, sigue diciendo Cavallo, «se equivoca. Si consigue sos-
tener el crecimiento mediante la politica de mantener alto el valor del
dolar estarad perpetuando las situaciones de pobreza y bajos salarios,
por las mismas razones que en la década del *70 explicaba Carlos
Diaz Alejandro. La capacidad productiva aumentara, pero sélo para
producir bienes sustitutos de importaciones, cuyos productores de-
berin vender a precios muy superiores a los que se pagaban por los
mismos bienes en la década del '90. No habra aumento de la capaci-
dad productiva de bienes exportables, porque en los sectores en los
que tenemos ventajas comparativas las altas retenciones a las expor-
taciones frenaran las inversiones».

Hasta aqui lo que manifiesta el Dr. Cavallo, cuya posicion difiere de
la postura manifestada por el Ministro de Economia.

Pero volvamos nuevamente a los nimeros. Como se puede obser-
var en las estadisticas mostradas mas arriba, no es tarea facil mante-
ner un délar alto. Dejemos de lado el periodo previo a 1991. En esos
anos, como dijimos, la inflacién golpeaba en primer lugar sobre la
divisa, que aumentaba fuertemente, y luego ese aumento del délar se
‘desparramaba’ sobre los precios de los bienes, que al aumentar
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bajaban el valor del délar en términos reales. Como se puede ver en
la grafica que reproducimos de la publicacién «Margenes
Agropecuarios» citada mas arriba, en los dltimos meses, y a pesar del
esfuerzo de las autoridades para mantener un délar nominal alto,
este ha ido bajando paulatinamente. En el Gltimo ano ha caido alre-
dedor de un 10% y en los dltimos dos anos alrededor de 17% en
términos reales. Si la caida no ha sido mayor se debe, entre otras
cosas, al control de los precios de los servicios y a la fuerte compra
de divisas por el Banco Central. En los ultimos dos anos el gobierno
ha comprado alrededor de 15.000 millones de délares, con lo que ha
perdido alrededor de 1.500 millones de délares, comprandolos a un
valor 10% mas elevado, al mismo tiempo que incentivaba la inflacién
a través de la ‘emisi6bn monetaria’ que esas compras producian.

En recientes declaraciones del Ministro de Economia en la Funda-
cion Odiseo manifesté que «<nunca mas habra una politica con atraso
del tipo de cambio porque tiene consecuencias nocivas. Esa politica
es sOlo buena para los acreedores. La 16gica de los mercados es
perversa en cuanto a la actividad econémica. Lo que es bueno para la
sociedad es malo para los mercados financieros». Los nameros de
mas arriba parecen contradecir las declaraciones del Ministro.

PERFIL DE CHINA EN EL MERCADO
MUNDIAL DE AGROALIMENTOS

n el trabajo publicado por Federico Gandugila y Edith S. De

E Obschatko, «China en el mercado agroalimentario mundial»

(IICA, 2004), al que aludimos en un Semanario anterior, existe

un capitulo titulado ‘Perfil de China en el mercado mundial de
agroalimentos’, que vamos a comentar a continuacion.

Recordemos previamente algunas de las restricciones en la que se
encuentra el gran pais asidtico, como las siguientes, y que se analiza-
ron en el Semanario mencionado:

a)Limitada superficie para el aprovechamiento agricola.

b)La no existencia de derecho pleno de propiedad privada de la
tierra.

c)Fragmentacion del tamano medio de las explotaciones agricolas.

d)Falta de agua al mismo tiempo que una porcién muy alta de la
superficie agricola tiene que ser irrigada.

Las limitaciones anteriores, unida a una poblacién que ha
incrementado en forma importante su nivel de vida, que adn sigue
siendo bajo, lleva a que China dependa necesariamente ahora y mas
en el futuro del mercado mundial de agroalimentos y es en este
aspecto que nuestro pais juega un papel fundamental en ese merca-
do. Recordemos que so6lo en el rubro de los granos, subproductos y
aceites, Argentina participa con cerca del 16% de las exportaciones
mundiales. Segun la estimacion del USDA del 12 del mes pasado las
exportaciones mundiales de granos serian las siguientes en la campa-
na 2005/06:

Trigo 109 millones de toneladas
Granos gruesos 98 millones de toneladas
Arroz 25 millones de toneladas

Soja 67 millones de tn
Harina soja 47 millones de tn
Aceite soja 10 millones de tn
Total 356 millones de tn

Nota: las cifras estan redon-
deadas y como se puede ver no
hemos considerado otros cerea-
les y oleaginosos menores.

Las exportaciones argentinas
se estiman, por la misma fuente
(USDA), de la siguiente manera:
Trigo 10 millones de tn
G. gruesos 14 millones de tn
Soja 8 millones de tn
Harina soja 20 millones de tn
Aceite soja 5 millones de tn
Total 57 millones de tn

Nota: las cifras estan redon-
deadas y no hemos considerado
otros cereales y oleaginosos.

En principio, se estima que
nuestro pais participaria con el
16% de las exportaciones mun-
diales del rubro granos,
subproductos y aceites.

Segun el Informe del IICA que
hemos mencionado «el perfil de
la economia china, pais que se
mantuvo casi aislado por déca-
das, ha comenzado a cambiar. Su
participacién en el comercio
mundial es relativamente baja,
considerando el gran tamano de
su poblacion y en comparacion
con la de la Unién Europea o los
Estados Unidos. Sin embargo, si
se consideran las cifras por pai-
ses individuales, China figura en
el cuarto lugar de los paises
exportadores de mercancias, y
en el tercer lugar de los
importadores». A esto hay que
agregar que esta participacion se
ha ido acelerando. En el prome-
dio del periodo 1995-2000 la
misma fue del 3% de las impor-
taciones y de las exportaciones
mundiales de mercancias, mien-
tras que en el ano 2003 China
aport6 el 6% de las exportacio-
nes mundiales y absorbi6 el 5%
de las importaciones».

Segun el Informe del Fondo
Monetario Internacional, «Pers-
pectivas de la economia mun-
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dial» (abril de 2005), China par-
ticipa con el 13,2% del Producto
Bruto Mundial medido en base
a la paridad del poder adquisiti-
vo (PPA). Recordemos que dicho
Producto mundial llegaria en el
corriente ano a 59,6 billones de
délares, por lo que la participa-
cion de China seria de 7,86 bi-
llones. Recordemos que la pari-
dad del poder adquisitivo toma
en cuenta lo que se podria com-
prar con un délar en los distin-
tos paises. En China, que tiene
una moneda relativamente
subvaluada (de ahi la presién
estadounidense para una
revaluacion), el PBI seguin la PPA
es de aproximadamente 6 veces
el PBI segtin los tipos de cambio
del mercado.

Con respecto a las exportacio-
nes de bienes y servicios, el do-
cumento del FMI consigna que
en el 2004 la participacion de
China fue de 5,9% de las expor-
taciones mundiales. Estas llega-
ron a 11.069.000 millones de
délares, por lo que las exporta-
ciones del pais asiatico llegaron
a 653.000 millones de dolares.

Sigue manifestando el Informe
del IICA: «A pesar de la impor-
tancia que tiene China para el
mercado mundial de productos
agropecuarios y alimentos, la
participacién de estos rubros en
su comercio exterior es baja en
comparacion a otros productos.
Las principales exportaciones
son maquinarias y vehiculos de
transporte y diversos productos
manufacturados. Las principales
importaciones se componen de
variados productos manufactu-
rados, productos quimicos, pe-
tréleo, acero y metales no
ferrosos. Los principales rubros
originados en el agro (alimentos,
bebidas, granos, residuos de las
industrias alimenticias) llegaron
a algo menos del 10% en el
2002».

A pesar de la poca relativa par-
ticipacion de los agroalimentos

de China en el comercio mundial, esto «no impide que, con una
poblacién superior a los 1.300 millones de habitantes y una superfi-
cie agricola que supera los 550 millones de hectareas, la Republica
Popular China sea un actor de significativa magnitud en el mercado
mundial agroalimentario».

Los principales productos de origen agropecuario importados por
China en el 2003 fueron los siguientes:

Semillas y frutos oleaginosos

Grasas y aceites animales y vegetales

u$s 5.661 millones
u$s 2.929 millones

Cueros u$s 3.767 millones
Algodon u$s 4.650 millones
Pescados y crustaceos u$s 1.866 millones
Total u$s 28.203 millones

Las exportaciones china de productos agroalimentarios y tabaco
llegaron en el ano 2003 a 20.657 millones de ddlares, siendo las
principales las siguientes:

Pescados y crusticeos
Preparaciones de carnes y de pescados

Cereales

Legumbres y hortalizas

Preparaciones de frutas y hortalizas

Semillas y frutos oleaginosos

Frutas u$s 752 millones

Otros productos animales u$s 742 millones

Como se puede observar el comercio de exportacion e importa-
cién de productos agropecuarios de China llegd en el 2003 a casi
49.000 millones de ddlares lo que representa 5,8% del comercio de
exportacién e importacion del pais que llegd en ese ano a 851.000
millones de doélares.

En un capitulo posterior de la publicacion del IICA se analiza la
evolucién del comercio agroalimentario argentino con China. «Las
exportaciones argentinas hacia China se componen en su abruma-
dora mayoria por productos originados en el sector agropecuario,
como materias primas o productos elaborados. En el promedio de
los anos 2000-2003, estos productos .....aportaron el 88,7% de las
exportaciones totales hacia China».

«A principios de los anos 90, China no era un cliente significativo
para el complejo agroalimentario argentino. Entre 1990 y 1995, su
participacion en el total de exportaciones argentinas de primarios 'y
MOA ascendi6 a sélo 1,5%. A mediados de la década se produce un
moderado aumento: entre 1996y 1999 dicha participaciéon toma un
impulso destacado, y en el periodo 2000/2002 absorbe el 6,8% de las
exportaciones locales. Pero en el ano 2003 el incremento es casi
explosivo, ya que duplica el promedio del trienio anterior, llegando al
13,9% de las exportaciones de productos primarios agropecuarios y
manufacturas de origen agropecuario».

Las exportaciones argentinas a China tienen un bajo grado de di-
versificacion. El complejo oleaginoso ha incrementado fuertemente
esa participacién llegando en el 2003 al 93%. Dentro de ese comple-
jo, los que se incrementaron fueron el poroto y el aceite de soja,
bajando fuertemente, hasta casi desaparecer las exportaciones de
harina. Esto ultimo se debe, fundamentalmente, a que en el pais
asiatico se ha instalado una poderosa industria de crushing que su-
pera las 311.000 toneladas de capacidad diaria, aunque en esta cifra
estd incluida una gran cantidad de pequenas empresas muy

u$s 3.337 millones
ufs 2.681 millones
u$s 2.590 millones
u$s 2.181 millones
ufs 2.169 millones
ufs 1.126 millones
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ineficientes. El total de plantas consideradas son 185. También hay
que hacer notar que se han instalado en la Gltima década plantas
muy grandes.

TRIGO

Sintonia perfecta entre el cereal y los
granos gruesos

La evolucion de los precios del trigo es una incégnita o mejor
dicho son una certeza: siguen el comportamiento de los valores de
maiz y la soja.

El cereal estadounidense no puede despegarse de lo que sucede
en el resto de los mercado. Son muy pocas las noticias propias que
los operadores consideran para actuar con independencia de los
granos gruesos.

Mientras que la cosecha del cereal de invierno avanza y comienza
la de primavera, la demanda que acompana esa mayor disponibili-
dad de trigo sera el factor propio que podrai influir sobre los precios.

El comienzo de la semana no fue muy alentador en materia de
exportaciones. Egipto compré 60.000 tn de trigo francés durante el
fin de semana a u$s 127,48 por tn FOB dejando de lado las ofertas
del cereal estadounidense.

El mercado interpret6 la noticia como bajista pero fue mayor el
sostén que brind6 una nueva mejora de los precios del maiz y la soja.

Algunos fondos estuvieron vendiendo maiz y comprando trigo para
desarmar sus posiciones ante la proximidad de finalizacion del llama-
do "weather market" del primero y afirmando los precios del segun-
do.

A su vez el clima también ayudaba por las leves lluvias que se
registraron en la region productora de trigo que lentificaba las activi-
dades de recoleccién en EE.UU. Para las planicies del norte se pro-

nostican nuevas precipitaciones
para los préximos dias.

Se conocieron algunos repor-
tes que senalan que las lluvias
de las ultimas semanas podrian
afectar la calidad de los cultivos,
habrian provocado casos de
fusarium u otras enfermedades
fingicas.

Segun el USDA en su reporte
semanal, la cosecha de trigo de
invierno alcanzaba el 90% del
area, superando tanto el regis-
tro del ano pasado (87%) como
el promedio de los ltimos cin-
co anos (89%). En cuanto al tri-
go de primavera la recoleccién
llegb al 7%, levemente por arri-
ba del 5% del 2004 e igual que el
promedio de cinco anos.

La calidad del trigo de prima-
vera mostré un deterioro en la
semana. El ranking de bueno a
excelente se redujo al 68% des-
de el 70% de la semana previa
pero aun supera el 65% del ano
pasado a la misma fecha.

La buena condicion de los cul-
tivos y el avance de la cosecha
son los elementos de presién
propios del mercado del cereal.

Aunque hubo noticias tardias
del mercado exportador fueron
sostén para los precios futuros
en Chicago.

Evolucion exportaciones de TRIGO

41%

H

en millones de tn
ES
:

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

Fuente: datos SAGPYA - a mayo |[IMERCOSUR BIEXTRAMERCOSLUR |
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El reporte semanal de expor-
taciones informo ventas de maiz
por 862.300 tn cuando el mer-
cado esperaba de 350.000 a
550.000 tn; superaba en un 65%
el volumen de la semana previa.

El reporte fue alcista para los
precios dado que mostraba nue-
vos negocios por 293.000 tn a
Nigeria y 55.000 tn con destino
a Irak.

En el mercado circulaban ver-
siones que indicaban que Irak
esta negociando nuevos contra-
tos de trigo con proveedores de
Australia y Estados Unidos.
Cuando se confirme el rumor los
precios podrian tomar un rum-
bo propio.

El jueves se conoci6 un nego-
cio a Egipto por 60.000 tn de
trigo blando blanco estadouni-
dense para embarcar en la pri-
mera quincena de setiembre que
ayudo a los precios.

La debilidad del ddlar frente
al euro también vuelve al cereal
estadounidense mds competiti-
vo en el mercado exportador,
donde Francia habia obtenido
los dltimos negocios importan-
tes.

A pesar que los negocios de
exportacién tienen sus efectos
en los precios, el mercado de tri-
go es un seguidor del comporta-
miento de los precios del maizy
la soja.

Bajas ofertas por
trigo local
mantienen
tranquilo al

mercado

El mercado local del trigo no
pudo escapar de la tendencia
bajista internacional, pero ma-
yormente influy6 la tranquilidad
que esta mostrando la demanda
interna del cereal.

Desde el comienzo de la sema-

na se escucharon menores ofertas para cerrar nuevos negocios so-
bre el disponible, algunos molinos y exportadores se retiraron y quie-
nes estuvieron presentes bajaron $ 5 sus ofertas.

Los menores precios continuaron ofreciéndose en las jornadas
siguientes, llevando al trigo disponible a bajar $ 17 en la semana y
cerrar en los valores mas bajos desde mitad del mes de junio pasado.
El dltimo precio pagado por la exportacion fue de $ 300 y de $ 305
por la molineria.

Estas ultimas ofertas son para molinos que se encuentran distan-
tes a la ciudad de Rosario, mientras que el referente de la zona no
realiza ofertas desde la semana pasada.

La caida responde en parte a la baja de los precios FOB del trigo
argentino y a la tranquilidad de la demanda externa.

Los valores FOB mostraron una baja de u$s 3,50 en las ofertas del
cereal desde los puertos de up river y de u$s 3 desde los puertos del
sur, para quedar a u$s 142 y u$s 142,50 respectivamente. Si a dichos
valores les restamos los gastos fobbing el FAS teérico resultante esta-
ria en niveles de u$s 108 por tn (que multiplicados a un tipo de
cambio de $ 2,85/u$s alcanzaria niveles de $ 308).

Los precios disponibles en el recinto de operaciones distan del
valor de referencia anterior dado que el sector exportador muestra
una posicion comprada en cereal superior a las ventas al exterior
que tiene comprometidas.

Al 27/07 los exportadores llevaban comprados 10,3 millones de
tn, volumen que supera en un 5% las ventas efectivas y en un 36%
respecto del ano pasado a la misma fecha. El mayor volumen de la
presente campana esta en sintonia con el mejor nivel de ventas exter-
nas alcanzadas a la fecha.

Los compromisos de ventas al 29/07 totalizan 9,76 millones de tn,
aumentando tan s6lo 15.000 tn en la Gltima semana pero superando
las 5,87 millones del ano pasado a la misma fecha.

Los nuevos negocios corresponden a una venta de 50.000 tn a
Brasil y un ajuste negativo de 35.000 a destinos no especificados.

Continua siendo nuestro pais vecino el principal destino del grano
con ventas totales por 3,475 millones de tn frente a las 3,22 millones
del ano pasado a la misma fecha.

Si mostramos la evolucion de los destinos del trigo argentino se-
gun el informe mensual de la SAGPyA (la Gltima actualizacién corres-
ponde al mes de mayo) se observa una creciente participacion en los
paises extra Mercosur en las dos ultimas campanas.

Podriamos decir que desde el 2003 el trigo argentino dej6 de de-
pender solamente de la demanda brasilena para ingresar a competir
en el mercado mundial de cereal. Lo negativo de este ingreso fue el
costo: precios internos muchos mas bajos.

Competir con paises exportadores como EE.UU., Canada o Austra-
lia exige no s6lo precios competitivos a los destinos compradores
sino también calidad.

En cuanto a este altimo punto, desde la campana 2005/06 entrara
en vigencia la Resolucién 1262/04 de la SAGPyA sobre las nuevas
normas de calidad para la comercializacion de Trigo Pan. La modifi-
cacion aprobada el ano pasado entrara en vigencia en dos etapas, la
primera es para las operaciones de entrega que se efectien a partir
del 1° de octubre de 2005.

Ante un nuevo estandar en la comercializacién del trigo se espera
que las condiciones climaticas para lo que resta de la evolucién de
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los cultivos acompanen para encuadrar el futuro cereal.

El comienzo de las actividades de siembra no fueron en las mejores
condiciones para un desarrollo 6ptimo del trigo pero las esperanzas
es lo ultimo que se pierde y si bien se sembré menos trigo del inicial-
mente proyectado se espera que el clima mejore.

Segun datos oficiales el avance de la siembra alcanza al 4/08 a 86%
del drea proyectada, aumentando 6% en una semana aunque adn
debajo del 90% del ano pasado a la misma fecha cuando se esperaba
sembrar un 10% mas de hectireas que se proyectan actualmente.

La falta de agua en zonas de Cérdoba y partes de Buenos Aires, asi
como el exceso en partes de Entre Rios y Santa Fe, determinaron que
muchos productores desistieran definitivamente de la siembra de
trigo en esta campana.

La Bolsa de Cereales de Buenos Aires debido de las malas condicio-
nes del suelo en las regiones productoras centrales de trigo volvié a
reducir su estimacion de area sembrada a 5,1 millones de tn, desde
las 5,5 millones estimadas anteriormente, lo que representa una re-
duccién del 16,3% respecto de la campana previa.

En el sudoeste y oeste de Buenos Aires y en el centro sur de La
Pampa las precipitaciones no fueron suficientes, motivando a los
productores a inclinarse por la negativa de siembra. También se pre-
vé una reduccion en el area de trigo de la provincia de Entre Rios y en
el extremo norte de Santa Fe, donde el problema es la excesiva hume-
dad del suelo.

En la provincia de Buenos Aire prosiguen las tareas de implanta-
cion en funcién del estado de humedad de los suelos. En el norte
provincial, se observa un buen desarrollo vegetativo favorecido por
las temperaturas moderadas que se registraron durante estos meses.
En esta region, el cultivo se encuentra préximo a iniciar la etapa de
macollaje.

En el sur se observa un importante abandono de la region a sem-
brarse con el cereal y los lotes implantados necesitan de mayor hu-
medad para el mejor desarrollo de las restantes etapas evolutivas.

En La Pampa Los trabajos de labranza y siembra se interrumpieron
o prosiguieron muy lentamente en funcién de los aportes de agua
recibidos

En Santa Fe el cultivo evoluciona normalmente, encontrindose
entre las etapas de crecimiento en lotes de siembra tardia y pleno
macollaje para los de primera siembra. La humedad es adecuada.

Ante un panorama de los cultivos tan incierto, las estimaciones de
produccién son muy dificiles de realizar, siendo el USDA el tinico que
oficialmente las publica con descrecimiento de la mayor parte de los
operadores locales.

Sin embargo, son los precios futuros una buena senal de lo que
puede suceder con la cosecha 2005/06. Los exportadores disminu-
yeron sus ofertas esta semana, bajaron casi u$s 4 luego de haber
comenzado el lunes con una suba de u$s 1 para llegar a u$s 105.

La caida de los precios forward responde a la pérdida de casi u$s
2 que mostraron los valores FOB del cereal para entrega en diciem-
bre-enero. El Gltimo precio conocido fue de u$s 129, valor que re-
presenta un FAS teérico de u$s 97.

Este ultimo valor es inferior a los u$s 100 que terminaron ofre-
ciendo abiertamente los exportadores en el recinto de operaciones
de la Bolsa de Comercio para el trigo con entrega diciembre-enero. A
los actuales niveles ofrecidos no se observan negocios a pesar de que

superan los u$s 90 del ano pasa-
do a la misma fecha.

Los mejores precios futuros
respecto del 2004 motivaron a
algunos productores a realizar
negocios anticipados. El sector
exportador informa compras de
trigo 2005/06 por 155.000 tn,
volumen que supera en casi un
60% lo negociado el ano ante-
rior.

Desde Brasil
prevén impacto por
la caida de cosecha

trigo argentino

Molinos de Brasil, que impor-
tan casi la mitad del trigo que se
procesa en el pais y compran el
90% a Argentina, prevén una
caida de la produccién del ce-
real en nuestro pais, pero no lle-
garon a un consenso sobre el
efecto que tendra en los precios.

Las firmas brasilefias también
se preparan para una reduccion
de mis de 1 millon de toneladas
en la produccion local 2005/06
respecto del ciclo pasado, debi-
do a un recorte del 14 % en el
area sembrada, segin la Compa-
nia Nacional de Abastecimiento
(Conab).

La situacion en ambos paises,
donde Brasil y Argentina consu-
mirian unas 16,5 millones de tn
de una cosecha de 18 millones
de tn previstas para la proxima
cosecha, conduce a pensar que
los precios del trigo no caeran.

La anterior apreciacion se des-
prende de las observaciones de
los molineros brasilenos.

La produccion brasilena fue
estimada por la Conab en 4,77
millones de tny la argentina, tam-
bién afectada por un recorte en
el area implantada, alcanzaria
entre 13 y 14 millones de tn, se-
gun fuentes del mercado, desde
las 16 millones de toneladas ob-
tenidas en el ciclo 2004/05.
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El director de uno de los ma-
yores grupos de molinos de Bra-
sil también cree que la proxima
cosecha argentina podria caer a
14 millones de tn.

Sin embargo, no prevé gran-
des modificaciones en el escena-
rio de precios motivada en una
supuesta reduccion en la oferta
de trigo de Brasil y Argentina y
considera que el gobierno, y el
sector privado tienen grandes
reservas. A su vez la oferta mun-
dial de la campana pasada fue
holgada, permitiendo un buen
nivel inicial de stocks para la
2005/06.

Las reservas de trigo del go-
bierno brasileno fueron estima-
das en aproximadamente
760.000 tn.

Otros operadores consideran
que el escenario de los precios
sera ligeramente alcista por la
relacion de oferta y demanda
entre Brasil y Argentina. Aunque
la cotizacion del délar podria ser
un factor bajista.

La suba de los precios podria
estar dada por la posibilidad de
que se registre un alza en los pre-
cios estadounidenses que impul-
se luego ganancias para el trigo
sudamericano.

El recorte en las cosechas de
soja y maiz, por sequia en el Me-
dio Oeste estadounidense, mo-
tiva alzas en los valores que con-
tagian los precios futuros del tri-
go en Chicago.

El trigo argentino debera arri-
bar en noviembre a los molinos
brasilenos cotizando cerca de
u$s 165 por tn.

El ritmo de las importaciones
para lo que resta del ano dificil-
mente se mantenga como hasta
la actualidad. Brasil hasta junio
registré importaciones por 2,56
millones de tn de un total pro-
yectado en 4,5 millones de tn.

En el 2004, Brasil import6
4,84 millones de tn de trigo para
un consumo cercano a las 10,5
millones de tn.

En caso de que la cosecha brasilena 2005 sufra algin problema
climatico, como lluvias o heladas, la oferta podria ser atin mas estre-
cha. Dado que la siembra se desarroll6 con retrasos, la recoleccion
deberia ocurrir recién en setiembre.

Preocupa a los operadores brasilenos las lluvias y las heladas, even-
tos que reducen la productividad y la calidad del cereal.

MAIZ

La caida externa no permite despegar al
maiz local

El mercado del cereal argentino no pudo escapar a la caida de los
precios externos. Una nueva baja en el mercado de Chicago se reflejo
directamente sobre los precios FOB del maiz.

La caida en los precios FOB de u$s 3 tanto en los meses de embar-
ques cercanos como el correspondiente al cereal de la nueva cose-
cha llevo a los exportadores a ofrecer precios disponibles y forward
mas bajos.

La operatoria disponible comenz6 la semana sin cambios con un
mercado de referencia en baja, pero en las sucesivas jornadas la
presion externa fue mayor y los precios llegaron a bajar hasta $ 6 el
miércoles. Luego el jueves se recuperé parcialmente gracias a la ne-
cesidad que mostraron algunos exportadores, pero el vienes regresd
a la tendencia negativa y cerré a $ 222.

La caida de $ 8 en la semana no es mas que el reflejo de la volatilidad
externa que muestran los valores futuros por la incertidumbre sobre
la cosecha del principal productor y exportador mundial de maiz,
EE.UU.

Ante un fracaso de la cosecha estadounidense los precios interna-
cionales del maiz recuperarian el terreno perdido en el presente ano
después de que se obtuvo un récord histérico de producciéon y los
beneficios podrian alcanzar al cereal argentino.

El maiz argentino llegd a negociar en el Gltimo mes a los precios
mas altos desde julio del 2004 y los productores aprovecharon esa
suba ingresando mas cereal al circuito comercial. Hoy con valores
mas bajos los negocios son menores, se estiman operaciones de 3.000
a 7.000 tn diarias en el recinto.

La suma semanal de compras del sector exportador disminuy6 de
niveles pasados cercanos a los 400.000 tn a los 150.000 tn de la
presente.

Las compras totales al 27/07 suman 10,54 millones de tn, superan-
do las 6,7 millones del ano pasado a la misma fecha y las 9,20 millo-
nes de las ventas efectivas. El sector muestra una posicion holgada
frente a nuevos compromisos que se pueden presentan para el maiz
de la presente campana.

Las ventas efectivas de exportacion de maiz 2004/05 totalizan al
27 de julio 9,205 millones de tn, quedando sin cambios respecto de
la semana precedente y superando las 6,84 millones del ano pasado
a la misma fecha.
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Los destinos del cereal argentino contindan siendo muy variados
con Egipto como principal comprador con 1,43 millones de tn, se-
guidos por Malasia y Espana con casi 800.000 tn respectivamente.

Lo mencionado en el Informativo Semanal anterior sobre el poten-
cial de ventas de maiz argentino a Brasil, citando palabras del Minis-
tro de Agricultura del pais vecino, quedé echado por tierra en la
presente semana por nuevas declaraciones del funcionario brasile-
no.

Roberto Rodrigues senal6 este miércoles que Brasil no tiene nece-
sidades inmediatas de importar maiz desde Argentina, porque la ac-
tual cosecha de invierno va a cubrir las necesidades domésticas

Se espera que aproximadamente 8 millones de toneladas de maiz
de la temporada de invierno lleguen al mercado en el corto plazo.

"La llegada del maiz invernal es fundamental para el suministro
doméstico, pero nosotros no vamos a dejar que los precios bajen.
Nosotros produciremos para el mercado eficientemente", dijo el Mi-
nistro en un comunicado.

El gobierno examinari el mejor momento para reiniciar las impor-
taciones de maiz, agrego.

La agencia estatal Conab estimé que Brasil podria producir 34,77
millones de tn de maiz en el ciclo 2004/05 (octubre/septiembre), por
debajo de los 42 millones de toneladas del ano previo, debido a la
severa sequia en el sur del pais. Mientras tanto, estimo la demanda
doméstica en 39,5 millones de toneladas y las necesidades de impor-
tacion en 1,6 millones de toneladas en 2004/2005.

Las contrarias declaraciones de los funcionarios brasilenos son
desalentadoras para los precios, mas cuando Argentina tendra un
saldo exportable de maiz cercano a las 14 millones de tn y debe
captar nuevos mercados para que el excedente de la campana no sea
significativo.

La competitividad de los precios del maiz en lo que resta del ano
comercial, con un EE.UU. menos agresivo, sera determinante para
que Argentina continde consolidindose como el segundo exportador
a nivel mundial.

Circulan noticias que confirman que China esta exportando mu-

cho mis maiz del esperado ini-
cialmente para el presente anoy
lallegada del cereal a los merca-
dos asidticos puede hacer peli-
grar destinos del cereal argenti-
no como Malasia, Taiwan o
Corea del Sur.

Una carta a favor estan jugan-
do los costos de los fletes. En las
altimas semanas se observo una
importante retraccién en los va-
lores maritimos que permiten al
cereal argentino  ganar
competitividad en mercados mas
lejanos.

Se observa una importante
anticipacién respecto de lo que
pueda suceder la préxima cam-
pana. Hay ventas efectivas de
maiz 2005/06 por 560.000 tn,
frente a las 65.000 del ano pasa-
do a la misma fecha, acompana-
das por compras de la exporta-
ciéon por 385.000 tn.

Esta semana la exportacion
ofrecié pagar menos por los ne-
gocios forward de maiz, los va-
lores terminaron bajando u$s 3
respecto del viernes pasado
cuando se escucharon ofertas
por u$s 75 para el maiz con en-
trega marzo-abril.

La baja de las ofertas llegaron
a partir del miércoles, cuando la
caida externa de los precios fu-
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turos fue mayor y los valores forward actualmente son menores a los
del ano pasado a la misma fecha.

Con bajos precios futuros del maiz nadie se beneficia. Los produc-
tores que adun estin indecisos sobre que cultivo de verano sembrar
se inclinarin mds por la soja y quienes ya se decidieron sin haber
cerrado negocios a los u$s 79 que llegoé a negociar el maiz forward,
hoy se estd lamentando.

Lo que pueda suceder con el drea a sembrar de maiz estd intima-
mente relacionado con los precios futuros y el impacto de los costos.
La reciente baja del IVA en los fertilizantes es un aliento para el pro-
ductor pero aun tiene una fuerte carga en materia de retenciones
que le quita competitividad frente a la soja.

Incertidumbre sobre los efectos del clima

presiona al maiz estadounidense

Los futuros de maiz en el mercado de Chicago contindan oscilan-
do sin una tendencia definida por la incertidumbre que genera el
clima en la regién maicera central de EE.UU.

La semana comenzo con saldo negativo por unas tardias ventas de
los fondos pero durante la mayor parte de la rueda los precios estu-
vieron impulsados por las condiciones climaticas desfavorables y las
expectativas de una cosecha estadounidense inferior a la estimacién
de julio del USDA.

El clima se preveia mayormente seco con altas temperaturas para
la semana pero algunas precipitaciones repentinas y dispersas pre-
sionaron los valores futuros.

Los imprevisibles cambios de clima motivan comportamientos
disimiles de los fondos especulativos. Las lluvias generan ventas mien-
tras que problemas potenciales en los rendimientos motivan com-
pras.

Eldltimo reporte oficial sobre la posicion de los fondos senala que
tienen una posicion neta compradora por 102.747 contratos, lo que
representa casi un 11% del interés abierto.

Las cifras que muestra el informe son una senal de que la actividad
de los mismos influye en la formacion de los precios futuros del
cereal.

Sin embargo, el comportamiento responde al andlisis técnico y
fundamental que realizan del mercado del cereal.

El segundo responde mayormente a lo que actualmente acontece
con la oferta proyectada para la campana 2005/06, influyendo en
menor cuantia los factores de la demanda.

En cuanto a lo que se espera para la cosecha futura de maiz estado-
unidense, los operadores siguen de cerca la evolucion de las condi-
ciones de los cultivos.

Segun el USDA el maiz estadounidense no mostré cambios en sus
condiciones luego de transcurrida una semana. El cereal continta
un 53% en la categoria de bueno a excelente, debajo del 76% del ano
pasado a la misma fecha y cuando el mercado esperaba una leve
recuperacion luego de las pasadas precipitaciones de la semana an-
terior en el Medio Oeste estadounidense.

En lo que respecta a la evolucién de las etapas de desarrollo, el
maiz estd en un 92% polinizado, frente al 82% del ano pasado y al
84% del promedio de los Gltimos cinco anos. Estd en la etapa pastosa
el 27% mientras que el 4% estid dentado, ambos porcentajes similares

a campanas pasadas.

Ante los guarismos anteriores
se considerada que el maiz se
muestra adelantado en su desa-
rrolloy el clima en los proximos
dias dejara de tener el impacto
que actualmente muestra en los
precios del cereal.

Los operadores consideran
que la sequia en el Medio Oeste
ya esta reflejada sobre los valo-
res negociados y comienza a
centrar su actividad en las pro-
yecciones de produccién para el
proximo reporte oficial del
USDA del viernes 12.

FC Stone, consultora estado-
unidense, proyecta la produc-
cion de maiz en 261,90 millones
de tn cuando el USDA en julio
habia proyectado 273,9 millo-
nes de tn (bajando 5 millones de
tn respecto del mes anterior).

Las estimaciones respecto de
los rindes serdan determinante en
el resultado final de la campana.

A pesar que para muchos las
cartas ya estin echadas, el clima
no deja de ser un elemento de
seguimiento para los resultados
finales a obtener en el maiz.

El nivel de humedad de los
suelos estd agotado en el norte
de Ioway sur de Minnesota, aun-
que algunas lluvias importantes
en Illinois se pronostican para la
proxima semana.

Los prondsticos de altas tem-
peraturas alentaban los precios
pero algunas lluvias dispersas
ocurridas durante la semana en
el drea central maicera motiva-
ron algunas ventas.

Si el clima no muestra muchos
cambios y el USDA no sorpren-
de con sus proyecciones, los pre-
cios del maiz en materia de ana-
lisis de la oferta ingresan en un
periodo mis tranquilo con los
fondos liquidando posicién y
comenzando a considerar los
elementos de demanda.

En cuanto a esta ultima, todo
esta focalizado en lo que sucede
con las exportaciones de maiz.

12 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 05/08/05




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

Las inspecciones de exporta-
ciones de maiz fueron alcistas
para los precios, se registraron
embarcadas 958.400 tn, cifra
mayor a lo esperado y en linea
con la semana pasada y el 2004
ala misma fecha.

Los embarques acumulados
del ano alcanzan las 39,7 millo-
nes de tn, debajo de los 42,7
millones del ano pasado. Para
alcanzar la estimacién anual de
exportaciones del USDA se de-
ben promediar embarques se-
manales de aproximadamente
873.000 tn.

Las ventas semanales, por su
parte, estuvieron dentro del ran-
go estimado por los operadores
alcanzando las 540.600 tn (com-
binando cosecha vieja y nueva).
Fue Taiwian el principal compra-
dor de maiz de la presente cam-
panay México del nuevo.

Japén también estuvo reali-
zando negocios a pesar de que
esta semana se confirmara un
séptimo cargamento de maiz
transgénico Bt-10 proveniente
de Estados Unidos.

Los negocios externos de maiz
muestran que Asia continda muy
activo en la demanda de maiz
estadounidense pero la compe-
tencia acecha ...

Segun un reporte del agrega-
do agricola estadounidense en
Beijing las exportaciones de maiz
chino para la campana 2004/05
se estiman en 7 millones de tn,
aumentando 1 millén de tn res-
peto de la estimacion previa.

La cosecha de maiz casi record
en el 2004 de 130 millones de tn
disminuyo los precios internos
del cereal mas de lo esperado.
Para prevenir la continuidad del
comportamiento bajista de los
precios, el gobierno chino au-
mento las ayudas para las expor-
taciones de maiz en el 2005.

El incremento del reembolso
de la tasa de impuesto al valor
agregado y otros subsidios des-
de el gobierno nacional y pro-

vincial para las exportaciones de maiz jugaron un papel decisivo en el
mantenimiento de la competitividad del maiz chino durante el 2004/
05.

Las proyecciones para las exportaciones de maiz en el 2005/06 se
mantienen sin cambios en 3 millones de tn.

Como sucedi6 en el 2004/05, las decisiones del gobierno chino
para el ano comercial 2005/06 no son claras frente a una caida en la
produccién del cereal. Lo que suceda para expandir la ayuda a las
exportaciones de maiz serd el factor clave que determinari la
competitividad del cereal chino en el mercado mundial.

OLEAGINOSOS

La soja lidera y contagia la baja de precios

El comportamiento del mercado de la soja fue quién motivo la
evolucion del resto de los productos y lamentablemente el saldo fue
negativo.

Los precios futuros en el mercado de referencia contindan muy
volatiles. La semana comenzd con subas de hasta u$s 7 el martes,
pero el miércoles absorbi6 toda la mejoray el viernes cerrd con bajas
de hasta u$s 5.

Las grandes oscilaciones de precios contindan respondiendo a lo
que sucede con el clima en EE.UU. El weather market para la soja atin
no termino y los cultivos se encuentran en una etapa critica para la
determinacion de los rendimientos futuros.

Los cultivos de soja de Estados Unidos se encuentran en la etapa de

LEY 21453

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

Productos principales Cosecha/ Prod. Registro de Acumulado ‘Acumulado
la semana 04/08/2005 comparativo 04/08/04

TRIGO PAN 2004/05 95,000 25,000
2003/04 2,045 8,957,289 5,985,941

MAIZ 2005/06 560,000 73,000
2004/05 281,777 9,499,100 7,043,843

SORGO 2004/05 206,134 183,036
2003/04 206,955 666,422

HABA DE SOJA 2005/06 75,000 641,050 5,845,531
2004/05 314,243 8,549,164 8,563,663

SEMILLA DE GIRASOL 2004/05 186 85,446 16,308
2003/04 25,180 244,673

ACEITE DE GIRASOL 2005 33,352 653,483 450,225
2004 937,016 862,692

ACEITE DE SOJA 2005 323,076 2,452,506 1,993,703
2004 4,523,355 3,881,282

PELLETS DE GIRASOL 2005 64,912 810,957 553,859
2004 951,847 1,118,950

PELLETS DE SOJA 2005 1,038,709 11,452,457 8,814,706
2004 19,609,834 17,840,235

Vollimenes ex presados en toneladas métricas. Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPy A.
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llenado de granos en la que son
muy vulnerables a las variacio-
nes climdticas, por lo que el cli-
ma que se registre a fines de ju-
lio y en agosto sera determinan-
te para la tendencia del merca-
do.

Seguin el USDA la soja esta el
91% florecida frente al 83% del
ano pasado a la misma fechayel
82% del promedio de los tltimos
cinco anos. Estd formando vai-
nas el 55% de los cultivos, tam-
bién superando los porcentajes
de anos pasados.

En cuanto a la condicién de
los cultivos el 54% se encontra-
ba en la categoria de bueno a
excelente, igual que la semana
previa pero debajo del 60% del
ano pasado a la misma fecha.

El reporte fue alcista para los
precios dado que los operado-
res esperaban una mejora de
hasta 4% en el ranking motivado
en las lluvias de la semana pre-
via en la regién productora del
Medio Oeste.

El clima fue mayormente seco
durante la semana pero algunas
lluvias aisladas que se desplaza-
ron a través de la regién maicera
central trajeron alivio para los
cultivos.

Los prondsticos mas cercanos
senalan precipitaciones para la
proxima semana que ayudarian
alas regiones mas secas pero lue-
go regresaria el clima cilido y
seco.

Las condiciones secas si bien
no estan ayudando a los culti-
vos tienen como contrapartida
el beneficio de reducir el riesgo
de dispersion de los casos de
roya asiatica detectado en algu-
nos condados estadounidenses.

El USDA informo el martes que
cuatro esporas "parecidas al
hongo asiatico de la soja" fueron
encontradas en el estado de
Illinois. Las esporas fueron en-
contradas el 29 de julio en el
condado de Champaign en el
este-centro de Illinois.

SAGPyA: Industrializacién por provincias. Acumulado Enero/Junio’ 05

Industrializacion de Semillas Oleaginosas

Soja Girasol Lino Mani _ Algodon  Cértamo Canola Total
Total Gran Bs. As.
Total Bs. As. 541.042 1.055.419 18.638  1.615.099
Total Santa Fe 11.578.961 608.104 53.661 12.240.726
Total Cérdoba 1.184.865 315.244 66.923 36.841 1.603.873
Total de Entre Rios 64.831 1548 10.480 76.859
Total Otras Provincias 5416 5.416

Total General 13.369.699 1.985.731 10.480 66.923 53.661 36.841 18.638 15.541.973

Produccion de Aceites

Soja Girasol Lino Mani _ Algoddn  Cértamo Canola Total
Total Gran Bs. As.
Total Bs. As. 100.958 461.492 8.255 570.705
Total Santa Fe 2.170.088 246.768 7.910 2.424.766
Total Cérdoba 224013 129.906 27.871 13.090 394.880
Total de Entre Rios 11.693 696 2912 15.301
Total Otras Provincias 2202 2.202
Total General 2.506.752 841.064 2912 27.871 7.910 13.090 8.255  3.407.854
Produccion de Pellets

Soja Girasol Lino Mani _ Algoddn  Cértamo Canola Total
Total Gran Bs. As.
Total Bs. As. 422117 442.854 9.920 874.891
Total Santa Fe 9.058.483 250.730 44.960 9.354.173
Total Cérdoba 958.800 135.098 36.363 22.324 1.152.585
Total de Entre Rios 49.754 805 50.559
Total Otras Provincias 2302 2.302
Total General 10.489.154 831.789 36.363 44.960 22.324 9.920 11.434.510
Produccion de Expellers

Soja Girasol Lino Mani  Algodon  Cértamo Canola Total
Total Gran Bs. As.
Total Bs. As. 140 140
Total Santa Fe 52.423 52.423
Total Cérdoba
Total de Entre Rios 953 5.201 6.154
Total Otras Provincias
Total General 53.376 140 5.201 58.717
Rendimientos de productos en 1 (una) tonelada de semilla

Soja Girasol Lino Mani  Algodén  Cértamo Canola Total
Rendimiento aceite 18,7% 42,4% 27,8% 41,6% 44,3% 21,9%
Rendimiento pellets 78,5% 41,9% 54,3% 53,2% 73,6%
Rendimiento expeller 0,4% 0,0% 49,6% 0,4%

Elaborado sobre la base de datos de la SAGPYA.

Sin embargo, especialistas senalaron que la cosecha en madura-
cion de Illinois no es muy vulnerable al hongo asidtico de la soja,
incluso si se demuestra que las cuatro esporas encontradas en una
trampa en el condado Champaign, en Illinois dan positivas.

La cosecha de soja se esta aproximando a la madurez y los agricul-
tores no necesitaran rociar quimicos para el hongo de la soja si no ha
infectado campos para el 15 de agosto, afirmé.

De continuar las condiciones climaticas secas y cilidas, el hongo
dificilmente produzca mucho dafno.

Ilinois fue el mayor productor de soja de Estados Unidos en el
2004. Hasta el momento se ha encontrado la enfermedad en cuatro
estados: Florida, Alabama, Georgia y Mississippi.

En grandes rasgos el clima estaria acompanando la evolucién de
los cultivos de soja en EE.UU. y algunos fondos que estaban mayor-
mente compradores estuvieron liquidando posiciones ante la proxi-
midad de un nuevo reporte mensual del USDA.

Los analistas privados comenzaron a publicar sus estimaciones. FC
Stone informé que espera una producciéon de soja estadounidense
de 76,5 millones de tn, mientras que Informa Economics estimé una
cosecha de 76,6 millones de tn.

Las cifras esperadas son inferiores a las 78,65 millones de tn del
reporte del USDA de julio y muy por debajo del récord de la presente
campana.

En pleno mercado climatico de soja, toda informacién extra clima
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pasa a segundo plano y los pronésticos contradictorios no hacen
mads que convalidar atin mas la volatilidad de los precios.

Los cambios externos tienen sus efectos sobre los valores de la
soja disponible en el mercado de Rosario. La semana comenzo sin
cambios para los precios, subiendo luego hasta $ 15 el martes para
luego quedar sin cambios al viernes.

En el recinto local se observé una activa demanda del sector indus-
trial, llegando a pagar los $ 530 el viernes cuando en Chicago la soja
bajé uss 5.

Los valores forward reflejaron el mismo comportamiento semanal
que los precios disponibles. Comenzaron con subas pero cerraron
u$s 3 abajo del valor negociado el viernes pasado.

Mientras que la demanda se muestra con cierta necesidad de mer-
caderia disponible, la oferta estd mds reacia a ingresar mas 6rdenes
de venta. El volumen negociado en el recinto como maximo lleg6 a
50.000 tn el martes, llegando a tan s6lo 10.000 tn el resto de las
jornadas.

Alto nivel de industrializacion

Luego del récord de procesamiento de soja obtenido en mayo de
este ano, cuando se industrializaron casi 2,75 millones Tm, en el mes
de junio el procesamiento de esta leguminosa cayd. Igualmente la
cifra de procesamiento es la segunda en la historia de la industria
aceitera argentina, con 2,66 millones Tm.

Durante el mes de junio la industria aceitera argentina proces6
3.047.183 Tm de oleaginosas, distribuidas entre:

Soja 2.661.410 Tm
Girasol 376.105 Tm
Mani 9.667 Tm
Lino 1Tm

En definitiva, en el primer semestre de este 2005 se ha lleva proce-
sado un 15% mas de oleaginosas que en igual periodo del 2004, con

un repunte del 30% en girasol y
del 12% en soja.

También se produjo un incre-
mento mensual, del 42%, en la
cantidad de girasol
industrializado en junio, cifra
que, a su vez, es mas de un 80%
superior a lo procesado en ju-
nio del 2004.

Es de esperar que el nivel de
procesamiento de oleaginosas, y
particularmente de soja, manten-
ga un ritmo acelerado para sa-
tisfacer la demanda de la indus-
tria aceitera. Fsta cuenta con una
capacidad de procesamiento en
aumento, que debe satisfacerla
y merced a lo cual el mercado
seguira siendo muy competitivo.
(En el grifico adjunto se podra
observar la evolucion de la in-
dustrializacion anual y la capaci-
dad de procesamiento tedrica
del sector aceitero)

Acelerada utilizacién de
girasol

Tal como se mencioné antes,
el volumen procesado de gira-
sol en el mes de junio ha sido
notoriamente superior si se lo
compara con el mes anterior y
con el ano pasado. En lo que va

Industria aceitera argentina: Evolucion de la
relacion capacidad utilizada / capacidad instalada

70% - ‘ 4+ 3+ 4+ £ 4 21 P2 P4 F
60% +—+ 4t 4+t +—+ 4+ 11— H
50 ++ +—F +—F +—F +—F+—F +—F —"F+——F+—F+—+—F+—F +—++— — — +
a0 HEH — — HE— e HEE e e e
3 g 8 g 8] g |8
et T T r e Pt ettt P EHEH
= £ g z El |E |%
sttt et ettt t—tHt Hieer et o
=S b= S 3] El < I~
10% 4 2 £ 1 £ 34 £ 4 £ 3 | 4 £ 4 £ 31 £ 3 F 4 £ 2 F 3 F 41 ,77‘\‘,77(\',77 4 |
0%
1989 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005(*)

| 1Industrializacién M Capacidad ociosal ) Extrapolando datos, con informacié

Elaborado sobre la base de datos de SAGPyA, J.J. Hinrichsen y célculos propios.

n hasta octubre.
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de la campana girasolera 2004/
05 se han industrializado 1,99
millones Tm de esta oleaginosa.

Si se le adiciona el volumen
exportado en igual periodo (ene/
jun), por 50.000 toneladas, el
total de girasol utilizado estd en
2,04 millones Tm. Consideran-
do que puedan exportarse unas
40.000 Tm mas de girasol en el
periodo julio - diciembre, que-
darian para “crushear” entre 1,6
y 1,7 millones Tm de girasol. Esto
es, un procesamiento a razon de
250/280 mil Tm por mes.

Ya hay precios para el girasol
de la cosecha 2005/06 a US$
175, lo que representa un esti-
mulo para destinar mas area a
esta oleaginosa. Las proyeccio-
nes son de que efectivamente se
produzca un incremento de su-
perficie, barajindose un rango
del 12% al 16% sobre el area im-
plantada en el 2004/05. La su-
perficie estaria entre 2,17y 2,52
millones ha, la cual, a un rinde
medio de 17 qg/ha, nos apunta-
ria un rango productivo de 3,7 a
4,3 millones Tm.

Por supuesto que la concre-
cion de un aumento de superfi-
cie de esta naturaleza depende-
ra, en gran medida, de que los
niveles de humedad sean favo-
rables en este segundo semestre
del ano calendario.

Mercado asiatico

En la medida que el flete ocea-
nico sigue cayendo y ha afloja-
do la demanda por soja en Asia,
las primas C&F asidticas segui-
ran cayendo.

Hoy dia, tal como puede ob-
servarse en el grifico adjunto, el
flete oceanico para carga seca a
granel se encuentra bastante por
debajo del miximo mas cerca-
no, alcanzado en diciembre de
2004. Para la tradicional ruta
Golfo - Japon hubo un pico mis
cercano, en abril de este afno,

Flete Panamax Golfo EEUU - Japén
16/04/2004 - 14,08/2005 (GMT)
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cuando el valor del flete superd los US$ 62 la tonelada.

Es que en el corto plazo no hay perspectivas de que se produzcan
demandas en gran escala de materias primas en China pese a la re-
ciente revaluacion de su moneda.

El miércoles la carga en Panamax estaba ofreciéndose a US$ 31 /
Tm para la ruta Golfo - Japon, y sobre el final de la semana estd en los
33 a 34 ddlares, pero atn por debajo de los 35 a 36 de la semana
pasada. Hay analistas del mercado de fletes que prevén que se tocara
el nivel de US$ 30 en poco tiempo mads.

Aunque el costo del transporte maritimo ha bajado notoriamente,
los compradores todavia se mantienen renuentes a comprar soja
ante la incertidumbre existente por la evolucién de la demanda por
alimentos balanceados en Asia y la volatilidad de Chicago.

En Japon, la soja estadounidense fue ofrecida a un C&F de 170
centavos de ddlar pbu sobre Nov’'05 CBOT , Golfo a Japén en octu-
bre. Este precio equivalia a un valor lleno de US$ 313 por Tm para la
soja norteamericana puesta en Japon.

En China, la soja sudamericana estaba siendo ofrecida a un C&F de
110 centavos de ddlar pbu sobre Nov’05 CBOT, embarque septiem-
bre. Esa prima equivalia a un valor lleno de US$ 291 por Tm.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5434 (02/08/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL

En la dltima semana no se produjeron lluvias significati-
vas. Los registros fueron escasos o nulos. La perspectiva
para los préximos 7 dias indica la persistencia de esta
situacion seca. Se observa en general una situacion esta-
ble, aunque predomina una leve tendencia descenden-
te en algunos afluentes, la que se mantendria en la proxi-
ma semana. El embalse de JUPIA tuvo una descarga me-
dia semanal de unos 6.000m3/s y se espera una reduc-
cion mais sensible en la préxima semana. El aporte del
Paranapanema en ROSSANA se ubica en el orden de los
1.100m3/s, estable. El aporte conjunto de los rios Ivai y
Piquiri, promediado semanalmente, es del orden de los
400m3/s y no se espera un cambio importante en los
proximos dias. En GUAIRA, cola del embalse de Itaipa,
el caudal promedio semanal fue de 8.550m3/s, valor li-
geramente superior al anterior. Esta manana se ubic6 en
los 8.140m3/s. La descarga media diaria de ITAIPU,
promediada semanalmente, fue de 9.150m3/s. En julio
promedi6 los 9.100m3/s, un 20% por debajo del valor
mensual normal. El aporte de esta cuenca se mantendra
muy acotado en los préximos dias

RIO IGUAZU
No se registraron, en la dltima semana, precipitaciones
significativas en la cuenca. Para los préximos 5 dias tam-
poco se prevén precipitaciones. Los embalses emplaza-
dos en el tramo medio del rio se encuentran en niveles
normales. En SALTO CAXIAS la descarga media semanal
supero los 1.200m3/s, 100m3/s mas que la semana ante-
rior, hoy se alcanzaron los 1.100m3/s. El promedio se-
manal de lo caudales maximos diarios en CAPANEMA fue
de 1.950m3/s, en el orden de la semana anterior. Esta
manana registré un maximo diario de 1.850 m3/s en as-
censo. En ANDRESITO el nivel medio semanal creci6 de
1,03 ma 1,11 m, siendo el valor medio mensual de julio
de 1,02 m, es decir 0,17m por debajo del valor mensual
normal desde 1984. El caudal medio descargado al Rio
Parand en la semana fue de unos 1.550 m3/s, y su pro-
medio mensual en julio ha sido de 1.450 m3/s, es decir

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrologico
de la Cuenca del Plata

un 20% por debajo de lo normal.

RIO PARANA EN EL TRAMO PARAGUAYO

ARGENTINO
Las lluvias en la semana fueron escasas o nulas. En la
confluencia Parana-Iguazu el caudal medio semanal fue
de unos 11.800m3/s, levemente por encima del valor
anterior. En la escala de Puerto Iguaza (sobre el tramo
terminal del rio Iguazi y muy préxima a la desemboca-
dura al Parana) la lectura media semanal fue de 11,50m
y el promedio en julio 11,65m (1,89m por debajo del
valor medio mensual los ultimos 25 anos). El aporte en
ruta en el tramo misionero-paraguayo se ubica en valo-
res muy poco significativos. En YACYRETA la descarga
media diaria promediada semanalmente fue de 10600m3/
s, 1.300m3/s menos que la semana anterior. Se ubica
desde el 23/jun por debajo de los 15.000m3/s. Se espera
un caudal con poca variacion en este tramo en la sema-
na proxima. a.

RIO PARAGUAY

No se registraron precipitaciones significativas en la cuen-
ca. No se esperan precipitaciones las cuencas media y
alta para los proximos dias, en cambio se esperan leves
precipitaciones en la baja cuenca. BAHIA NEGRA conti-
nda decreciendo, se disponen lecturas hasta el dia 28/
jul cuando se alcanzaron los 2,60 m. Su media mensual
estimada en julio fue de 2,74 m, manteniendo un des-
censo de 24 cm. Este valor significa un apartamiento de
2,27m por debajo del valor mensual normal de los ulti-
mos 25 anos. Desde el 3/jun sigue una evolucion idénti-
ca a la observada en igual época de 2001, es decir el ano
de niveles mis bajos desde 1973. CONCEPCION ha des-
cendido en forma sostenida en julio (51 cm), la lectura
de escala el dia 30/jul fue de 2,48 m siendo su nivel me-
dio mensual de 2,69m. En Puerto PILCOMAYO el valor
registrado el hoy (2/ago) fue de 2,25 m, descendiendo
77 ¢cm en todo el mes. Su nivel medio mensual de julio
ha sido de: 2,71 m, es decir 1,88m por debajo del valor
normal de julio desde 1980.

PRONOSTICO A 5Y 10 DIAS

Pronostico (m)

Estaciones JULIO Nivel Altura Media JULIO  Nivel de Nivel de Registros Maximos parael Pronostico (m) para el
actual 28/07/05 (Periodo 1977/2001)  Alerta  Evacuacion Histéricos 05/08/05
31/07/05
Corrientes 2.75 4.26 6.50 7.00 9.04 (1983) 2.65 255
Barranqueras 2.85 4.22 6.50 7.00 8.58 (1983) 2.75 2.63
Goya 3.04 3.32 5.20 5.70 7.20 (1992) 3.15 3.00
Reconquista 2,72 4.09 5.10 5.30 7.20 (1905) 2.85 2.65
La Paz 3.42 4.64 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.50 3.20
Parana 2.46 4.18 5.00 5.50 7,35 (1983) 2.48 245
Santa Fe 2.76 4.18 5.30 5.70 7.43 (1992) 2.80 2.75
Rosario 2.77 3.91 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.70 2.65

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 evacuacién.” - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia del régimen del rio de la Plata.
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NOTICIAS NACIONALES E INTERNACIONALES

Se profundiza conflicto
comercial con Brasil

“El Cronista”, 4/08/05

Los frigorificos exportadores locales estin suma-
mente preocupados por Rusia, pais que este ano
se ha convertido en el principal destino externo
de la carne vacuna argentina, tras desplazar a la
Unién Europea, tanto en valor como en volumen.

Si bien ninguna de las empresas del sector con-
sultadas se asume como damnificada, casi todas
tienen alguna otra que mencionar. "Es que a nadie
le gusta reconocer que lo perjudicaron en millo-
nes o cientos de miles de ddlares por un exceso
de confianza", dice con picardia un peso pesado
del sector.

Las fuentes coinciden en que el problema prin-
cipal se da con uno de los mayores importadores
rusos, la compania Kromexpo, que, luego de al-
gunos retrasos iniciales, hace alrededor de 15 dias
dejo de abonar la mercaderia ya enviada. Al pare-
cer, esta empresa fue creada por despachantes de
Aduana que se lanzaron a importar, compraron
mucho volumen de carne pero se encontraron con
una caida de la demanda tipica del verano. "Nues-
tros contactos rusos dicen que esa empresa estia
en una situacién muy compleja: crecié mas rapi-
do de lo que debia, e importé mas de lo que po-
dian vender. Lleg6 el verano, se retrajo el consu-
mo y no tienen capital para afrontar los pagos",
dice otro empresario del sector. Incluso, algunas
versiones indican que Kromexpo quebré.

Entre los principales exportadores a Rusia se
encuentran los frigorificos Gorina y Arrebeef, pero
ayer no fue posible comunicarse con estas empre-
sas.

Respecto de la mercaderia afectada, varios sos-
tienen que la suma comprometida es de u$s 7 mi-
llones, aunque algunos hablan de u$s 25 millo-
nes. Y aseguran que hay un barco detenido desde
hace varios dias en puerto ruso, que no descarga
por temor de no cobrar jamas.

Esta dltima versién coincide con la primera de
las cifras, considerando que un barco transporta
4.000 toneladas de carne y que los cortes que se
envian a Rusia (del cuarto delantero) promedian
los u$s 2.000.

Asi, pese a que la multa por cada dia que el bar-
co queda sin descargar es de unos u$s 15.000, las
firmas que despacharon los cortes prefieren pa-
gar a arriesgar la carga comprometida.

Segun el Servicio Nacional de Sanidad y Calidad

Agroalimentaria (Senasa), en el primer semestre
del ano, la Argentina le vendi6 a Rusia 94.913 to-
neladas de carnes frescas bovinas, por u$s 162,8
millones.

Si bien el asunto parece tener arreglo, las fuen-
tes dicen que, en el mejor de los casos, los
frigorificos complicados saldran hechos. El siste-
ma de venta de carne a Rusia consiste en que el
importador pague el 30% de lo que encarga por
adelantado. Con el pago del 70% restante, el fri-
gorifico le envia un fax de la documentacion de la
mercaderia despachada. "Si el importador no paga
el saldo, no se le mandan los originales, y asi no
puede retirar la mercaderia", explica el dueno de
una planta.

Asi, lo que queda es venderle los cortes embar-
cados a otro importador. Pero la tarea no es tan
sencilla, ya que la caida de la demanda complic6 a
la mayoria de la veintena de empresas rusas auto-
rizadas para importar carne argentina. Ademas,
también estarian demorando los pagos otras
importadoras rusas, como Rubeg y Promisku.
"Compraron muy fuerte en el primer semestre, y
ahora no saben qué hacer", dice otro empresario.

Por esa incertidumbre, segin las fuentes, los
traders internacionales tienen suspendidas las
compras destinadas a Rusia.

"La retraccién en las ventas podria agravarse con
la reciente habilitacion de entre 50 y 60 fibricas
brasilenas para exportar a Rusia. Durante agosto,
por lo menos, el mercado va a estar calmo", senala
otro. La menor demanda ya redujo el precio unos
u$s 100 por tonelada, cerca de un 5% del prome-
dio.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 29/07/05 01/08/05 02/08/05 03/08/05 oajogios | -romedio Promedio afio  Diferencia
semanal anterior * afo anterior
Rosario
Trigo duro 316,40 312,00 312,00 305,00 311,35 321,98 -3,3%
Maiz duro 230,00 229,90 228,00 221,90 225,00 226,96 243,71 -6,9%
Girasol 570,00 570,00 580,00 580,00 590,00 578,00 540,42 7,0%
Soja 528,50 530,50 546,00 533,20 530,50 533,74 530,83 0,5%
Mijo
Sorgo 140,00 140,00 140,00 197,08 -29,0%
Bahia Blanca
Trigo duro 310,00 310,00 311,00 310,00 305,00 309,20 311,41 -0,7%
Maiz duro 230,00 230,00 240,00 235,00 233,75 252,55 -1,4%
Girasol 530,00 530,00 530,00 530,00 540,00 532,00 517,94 2,7%
Soja 530,00 533,00 549,70 535,00 535,00 536,54 528,00 1,6%
Cordoba
Trigo Duro 312,59
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro 227,00 227,00 242,11 -6,2%
Girasol 540,00 540,00 540,00 540,00 545,00 541,00 519,44 4,2%
Soja 520,00 525,00 540,00 528,33
Trigo Art. 12 323,30 324,30 324,50 323,60 320,00 323,14 327,71 -1,4%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 310,00 310,00 310,00 310,00 300,00 308,00 310,08 -0,7%
Maiz duro 225,00 224,70 229,80 226,50 236,95 -4,4%
Girasol 530,00 530,00 530,00 530,00 540,00 532,00 517,94 2,7%
Soja 521,10 533,70 525,00 525,70 526,38 502,47 4,8%
* 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 01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 643,0 643,0 643,0 643,0 643,0 643,0
"000" 520,0 520,0 520,0 520,0 520,0 520,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 210,0 -4,76%
Aceites ()
Girasol crudo 1.430,0 1.430,0 1.430,0 1.444,0 1.444,0 1.4450 -0,07%
Girasol refinado 1.620,0 1.620,0 1.620,0 1.620,0 1.620,0 1.600,0 1,25%
Lino
Soja refinado 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.187,0 1.187,0 1.176,0 0,94%
Soja crudo 1.050,0 1.050,0 1.050,0 1.058,0 1.058,0 1.035,0 2,22%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 240,0 240,0 240,0 240,0 240,0 235,0 2,13%
Soja pellets (Cons Darsena) 450,0 450,0 450,0 450,0 450,0 460,0 2,17%
(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 01/08/05  02/08/05  03/08/05  04/08/05  05/08/05
Trigo
Mol/Venado Tuerto C/Desc. Cdo. gluten24 min 310,00 310,00 305,00 300,00 300,00
Mol/Arrecifes ClDesc. Cdo. gluten24 min 310,00 310,00 308,00 305,00 305,00
Mol/Pehuajo ClDesc. Cdo. gluten24 min 305,00 305,00 303,00 300,00 300,00
Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 312,00 312,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 312,00 312,00 305,00
Exp/GL S/Prox Cdo. M/E 305,00 300,00 300,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. M/E 312,00 312,00
Exp/SM Dic-05 Cdo. M/E u$s 105,00 105,00 105,00 100,00 100,00
Maiz
Exp/Ros ClDesc. Cdo. M/E 230,00 228,00 222,00 225,00 222,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. M/E 230,00 228,00 222,00 225,00 222,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. M/E 230,00 228,00 220,00 225,00 222,00
Exp/PA ClDesc. Cdo. M/E 227,00 228,00 222,00 225,00 220,00
Exp/GL ClDesc. Cdo. M/E 225,00 222,00 223,00 222,00
Exp/GL Desde 03/8 Cdo. M/E 225,00
Exp/Classon C/Desc. Cdo. M/E 225,00
Exp/GL 15/3 al 15/406  Cdo. M/E u$s 75,00
Exp/PA Mar-06 Cdo. M/E u$s 75,00 75,00 73,00 73,00 72,00
Exp/SM Mar-06 Cdo. M/E u$s 75,00 75,00 73,00 73,00 72,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 140,00 140,00 140,00 135,00 130,00
Exp/Classon C/Desc. Cdo. MIE 140,00
Soja
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 530,00 545,00 535,00 530,00 530,00
Fca/GL ClDesc. Cdo. M/E 530,00 545,00 535,00 530,00 530,00
Fca/PA ClDesc. Cdo. M/E 530,00 545,00 530,00 530,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. M/E 525,00 545,00 530,00 530,00 530,00
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. M/E 530,00 545,00 530,00 530,00 530,00
Fca/Rosario ClDesc. Cdo. M/E 525,00 545,00 530,00 530,00 530,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 520,00 510,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. M/E 530,00 547,00 532,00 530,00
Exp/SM S/Prox Cdo. M/E 532,00 547,00 532,00 530,00
Exp/AS S/Prox Cdo. M/E 532,00 547,00 532,00 530,00
Fca/Ricardone May'06 Cdo. M/E us$s 177,00 175,00 175,00 170,00
Fca/SM May'06 Cdo. M/E u$s 174,00 177,00 175,00
Fca/GL May'06 Cdo. M/E u$s 174,00 177,00 175,00 175,00 170,00
Exp/SM May'06 Cdo. M/E u$s 177,00
Girasol
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 580,00 580,00 580,00
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. M/E 570,00 580,00 580,00 590,00 575,00
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. M/E 535,00 535,00 545,00 545,00
Fca/T.Lauquen ClDesc. Cdo. M/E 525,00 525,00 535,00 535,00
Fca/Rosario Dic/Ene Cdo. M/E u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00
Fca/Ricardone Dic/Ene Cdo. M/E u$s 180,00 180,00 180,00 180,00 180,00

(Exp) Exportacién. (Fca) Fabrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (FI/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir
costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martin (SF) Santa
Fe (Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitucién (SN) San Nicolas (SP) San Pedro (SJ) San Jer6nimo 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.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

Posicién | Volumen |A‘ 01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05 Var. Sem.
FINANCIEROS
BAR082005 691 6,250 6,300
DLR072005 19.990 2,859
DLR082005 137.873 108.387 2,864 2,862 2,859 2,861 2,861 -0,17%
DLR092005 117.658 37.395 2,865 2,863 2,861 2,863 2,862 -0,21%
DLR102005 56.019 13.010 2,867 2,864 2,862 2,864 2,865 -0,28%
DLR112005 1.190 1.055 2,878 2,870 2,868 2,871 2,873 -0,35%
DLR122005 870 748 2,893 2,881 2,880 2,883 2,886 -0,35%
DLR012006 200 2,907 2,895 2,894 2,897 2,900 -0,34%
DLR022006 90 2,922 2,910 2,909 2,912 2,915 -0,34%
DLR032006 25 2,947 2,935 2,934 2,937 2,940 -0,34%
AGRICOLAS
IMR042006 32 74 80,00 80,50 79,40 79,20 78,00 -3,11%
ISR092005 288 188,20 191,00 189,00 188,80 186,50 -0,90%
ISR112005 162 960 191,50 193,50 191,50 191,30 189,00 -1,25%
ISR052006 1.237 1.736 175,00 175,90 174,00 174,10 171,50 -0,98%
TRI122005 4 105,10 105,60 104,60 101,70 100,50 -4,29%
TRI012006 4 9 105,10 105,60 104,60 101,70 100,50 -4,29%
ITR012006 159 105,10 105,60 104,60 101,70 100,50 -4,29%
MAI122005 8 4 84,00 84,00 83,00
S0J052006 52 40 174,50 176,90 174,80 175,00 172,00 -0,98%
Total 335.786 164.184
Precios de operaciones de Futuros del Rofex
Posicion 01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05 Var.
max min  dlitima]  méax min diima]  max min  dliima] ~ max min  dltima| ~ max min  dltima Sem.
FINANCIEROS
BAR082005 6,30 625 6,25 6,30 6,30 6,30
DLR072005 2,8610 2,8600 2,8600
DLR082005 2,8660 2,8640 2,8640|2,8650 2,8610 2,8620|2,8630 2,8560 2,8590|2,8630 2,8600 2,8610|2,8650 2,8610 2,8610| -0,14%
DLR092005 2,8670 2,8650 2,8650| 2,8650 2,8600 2,8640(2,8630 2,8590 2,8610|2,8650 2,8620 2,8620|2,8670 2,8620 2,8620| -0,17%
DLR102005 2,8670 2,8670 2,8670|2,8680 2,8630 2,8640|2,8650 2,8600 2,86202,8670 2,8630 2,8640|2,8710 2,8650 2,8650
DLR112005 2,8780 2,8780 2,8780|2,8700 2,8700 2,8700|2,8720 2,8680 2,8680 2,8780 2,8730 2,8730
DLR122005 2,8930 2,8930 2,8930 2,8850 2,8800 2,8800 2,8880 2,8860 2,8860| -0,35%
AGRICOLAS
IMR042006 1750 1750 1750| 805 805 80,5 790 790 790 | 783 780 783 -2,73%
ISR112005 1920 1910 1915|1947 1929 1931 1936 191,3 1915|1920 1913 191,3| 1890 187,7 189,0| -1,25%
ISR052006 1747 1737 1741 176,7 1757 1759 1753 1736 1747|1746 1740 1745|1730 1701 1709 | -1,33%
ITR012006 1019 1019 1019
MAI122005 840 840 840
S0J052006 81,0 800 80,0 1753 1748 1753|1750 1750 1750/ 1715 1710 1710
343.386 \Volumen de contratas semanal (futuras + opciones en piso y electronico) 171.406 1A en contratos (al dia jueves)
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacion diaria en Opciones de Futuros

Posicion Preciode  Tipode  Volumen —IApor 01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05
Ejercicio opcion semanal  posicion/1]

PUT

DLR072005 2,870 put 80 0,010

DLR082005 2,830 put 40 40 0,002

DLR082005 2,840 put 20 20 0,004

DLR082005 2,850 put 210 100 0,005 0,006 0,007 0,005

DLR082005 2,860 put 970 180 0,009 0,009 0,011 0,008 0,009

DLR082005 2,870 put 260 90 0,014 0,016 0,014

DLR082005 2,880 put 50 60 0,026

DLR102005 2,850 put 120 70 0,021

DLR102005 2,860 put 790 90 0,033 0,024 0,020

DLR102005 2,870 put 50 50 0,035

DLR122005 2,900 put 10 25 0,050

ISR112005 170,00 put 404 156 1,300 1,300 1,200

ISR112005 174,00 put 8 243 1,900

ISR112005 182,00 put 3 3 4,000

ISR052006 148,00 put 20 102 3,100

ISR052006 156,00 put 24 12 5,100

ISR052006 172,00 put 8 8 11,700

IMR042006 74,00 put 54 120 2,700 2,700 2,600 2,900

IMR042006 78,00 put 34 48 4,500 4,500 4,600

ITR012006 100,00 put 2 14 5,000

CALL

DLR072005 2,860 call 90 0,001

DLR082005 2,850 call 110 10 0,019 0,016 0,017 0,017

DLR082005 2,860 call 2210 160 0,015 0,012 0,009 0,011 0,010

DLR082005 2,870 call 550 550 0,010 0,008 0,005 0,006 0,006

DLR082005 2,880 call 460 665 0,006 0,005 0,003

DLR082005 2,890 call 61 70 0,004

DLR082005 2,910 call 245 1065 0,003 0,003

DLR102005 2,860 call 150 100 0,031 0,030

DLR122005 2,890 call 10 10 0,030

DLR122005 2,900 call 90 60 0,050 0,032

ISR112005 186,00 call 8 35 11,600

ISR112005 198,00 call 12 43 5,700

ISR112005 202,00 call 24 110 4,800 4,000

ISR112005 206,00 call 27 117 4,000 3,500 3,500

ISR052006 192,00 call 64 96 6,900

ISR052006 200,00 call 72 101 4,900

ISR052006 208,00 call 20 28 3,500

ISR052006 212,00 call 44 48 3,000

IMR042006 82,00 call 36 56 5,000 4,500 4,100

IMR042006 86,00 call 8 22 3,400

IMR042006 90,00 call 78 96 2,500 2,500 2,300 2,100 2,000

ITR012006 104,00 call 2 2 3,900

ITR012006 108,00 call 38 2 3,200 3,000

ITR012006 112,00 call 10 9 3,500

ITR012006 116,00 call 16 16 2,700 1,700

/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.

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercid de"El Gran Rosario”, estaen:

Il http://www.rosario.com.ar

Un sitio especialmente preparado para potenciar
las oportunidades comercia es de laregion.

ROSARIO
INTERNET

Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares

En tonelada

Posicion \ Volumen Sem. Open Interest| 1/08/05 2/08/05 3/08/05 4/08/05 5/08/05 var.sem.
Trigo BA 09/2005 7.600 1.060 111,60 111,50 110,70 109,40 107,80 -3,58%
Trigo BA 01/2006 26.200 2.206 106,60 106,60 105,30 102,70 101,10 -4,35%
Trigo BA 03/2006 700 138 110,30 110,30 109,00 105,70 104,50 -4,48%
Trigo BA 05/2006 4.800 100 113,50 113,30 112,80 110,40 109,00 -3,54%
Trigo Pr. IW 01/2006 6 100,50 100,50 100,50 100,50 100,00 -0,50%
Trigo Pr. QQ 09/2005 10 99,50 99,50 99,50 99,50 99,00 -0,50%
Trigo Pr. QQ 01/2006 68 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00 -0,51%
Maiz Ros 08/2005 1.900 32 81,00 82,00 80,20 79,50 77,50 -4,91%
Maiz Ros 09/2005 2.200 487 83,00 83,00 81,50 79,50 78,50 -5,99%
Maiz Ros 12/2005 3.400 299 86,30 86,30 84,00 83,80 82,50 -4,62%
Maiz Ros 01/2006 1 87,30 87,30 86,00 85,00 83,50 -5,65%
Maiz Ros 04/2006 9.200 889 80,00 80,50 79,80 79,80 78,50 -3,09%
Gira. Ros 03/2006 400 17 184,00 183,00 183,00 184,00 181,50 -1,09%
Gira. Ros 05/2006 1 186,00 185,00 185,00 186,00 183,50 -0,81%
Gira. Ros 07/2006 1 188,00 187,00 187,00 188,00 185,50 -0,80%
Soja Pr. IW 05/2006 2 101,50 101,50 101,50 101,50 101,50
Soja Pr. QQ 05/2006 95 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
Soja Ros 08/2005 100 43 187,00 190,50 188,50 189,00 186,00 -0,96%
Soja Ros 09/2005 10.800 2.315 189,50 192,20 190,50 190,00 186,80 -1,06%
Soja Ros 11/2005 28.000 4731 191,90 194,70 193,00 192,50 190,20 -0,94%
Soja Ros 12/2005 1 193,00 196,50 194,00 193,50 191,00 -1,29%
Soja Ros 01/2006 15.000 206 195,20 198,20 196,40 195,50 192,80 -1,23%
Soja Ros 04/2006 1 174,40 176,50 174,50 174,20 171,20 -1,27%
Soja Ros 05/2006 42.300 3.370 174,90 176,90 174,90 174,70 171,80 -1,21%
Soja Ros 07/2006 13 176,00 178,00 177,00 176,80 172,80 -1,26%
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion ‘ Vol. Sem. Open Interest| 1/08/05 2/08/05 3/08/05 4/08/05 5/08/05 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 321,00 321,00 321,00 318,00 310,00 -3,43%
Maiz BA Inm./Disp 230,00 230,00 225,00 225,00 220,00 -4,35%
Soja Ros Inm/Disp. 530,00 545,00 535,00 535,00 525,00 -1,87%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 530,00 545,00 535,00 535,00 525,00 -1,87%
MATBA. Operaciones en dolares Entonelada
Posicién 1/08/05 . 2/08/05 . 3/08/05 ' 4]08/05 ' 5/08/05 . var.
max min dltma max min ditma max min (tima max min dtma max min dltima  sem.
Trigo BA09/2005 112,0 1116 111,8 1120 1115 1115 1110 1105 1110 1095 109,0 1095 108,0 1075 107,8 -35%
Trigo BA01/2006  106,6 106,3 106,3 107,0 106,6 106,6 1064 1040 1040 1038 1025 1032 101,4 1010 101,0 -44%
Trigo BA 03/2006 110,3 110,3 110,3 106,0 106,0 106,0 1050 1045 1045 -4,5%
Trigo BA05/2006 114,0 1135 1135 1139 1137 1137 1130 1128 1128 1115 1100 1110 1095 109,0 1090 -3,5%
Maiz Ros 08/2005 82,0 820 820 820 81,0 810 805 800 800 790 785 785
Maiz Ros 09/2005 835 830 830 830 85 85 8.5 810 810 795 790 790 785 77,7 785 -54%
Maiz Ros 12/2005 87,6 858 80 860 860 80 850 840 840 840 838 838 825 820 85 -38%
Maiz Ros 04/2006 80,6 80,5 806 805 805 805 800 796 796 798 790 790 788 785 785 -3,0%
Gira. Ros 03/2006 183,0 183,0 1830 183,0 1815 1815
Soja Ros 08/2005 189,0 189,0 189,0
Soja Ros 09/2005 190,0 1895 190,0 1925 191,9 1920 190,7 190,5 1905 190,5 190,0 190,0
SojaRos 11/2005 192,7 191,8 1927 1952 1942 1945 1940 1925 1925 193,0 1922 1923 1900 189,5 1900 -1,0%
SojaRos 01/2006  195,7 1952 1957 1982 1980 198,0 1960 1960 1960 1960 1950 1952
Soja Ros 05/2006 1755 1745 1750 1775 1760 1764 1765 1743 1748 1751 1738 1740 1718 1705 1718 -1,0%
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Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 147,00 147,00 147,00 145,00 143,00 147,00 -2,72%
Precio FAS 111,62 111,62 111,68 110,13 108,53 111,58 -2,73%
Precio FOB Ago 145,50 144,50 143,50 142,00 142,00 145,50 -2,41%
Precio FAS 110,42 109,62 108,88 107,73 107,73 110,38 -2,40%
Precio FOB Set 146,00 145,50 144,50 143,50 143,50 146,00 -1,71%
Precio FAS 110,82 110,02 109,68 108,93 108,93 110,78 -1,67%
Precio FOB Dic 131,50 129,00 128,00 v 129,00 v 129,00 130,00 -0,77%
Precio FAS 99,22 97,22 96,48 97,33 97,33 97,98 -0,66%
Precio FOB Ene 135,00 135,00 135,00 132,00 130,00 135,00 -3,70%
Precio FAS 102,02 102,02 102,08 99,73 98,13 101,98 -3,78%
Ptos del Sur
Precio FOB Ago 145,00 144,00 143,00 142,50 142,50 v 145,50 -2,06%
Precio FAS 110,22 109,42 108,62 108,22 108,23 110,63 -2,17%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 101,00 101,00 100,00 99,00 98,00 101,00 -2,97%
Precio FAS 75,76 75,78 75,02 74,20 73,43 75,76 -3,08%
Precio FOB Ago c97,93 100,19 98,03 99,02 98,23 100,98 -2,73%
Precio FAS 73,30 75,13 73,45 74,21 73,61 75,75 -2,83%
Precio FOB Set € 99,50 100,79 98,62 99,80 99,01 v 101,97 -2,90%
Precio FAS 74,70 75,72 74,03 74,98 74,37 76,67 -3,00%
Precio FOB Oct 101,77 99,60 100,79 99,80
Precio FAS 76,51 74,82 75,77 75,00
Precio FOB Mar 102,00 102,00 101,00 100,00 99,00 102,00 -2,94%
Precio FAS 76,69 76,69 75,94 75,14 74,36 76,69 -3,04%
Precio FOB Abr 99,21 99,50 97,54 96,95 95,86 100,59 -4,70%
Precio FAS 74,46 74,69 73,16 72,69 71,85 75,56 -4,91%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 79,00 80,00 79,00 78,00 77,00 79,00 -2,53%
Precio FAS 59,07 59,87 59,07 58,30 57,53 59,07 -2,61%
Precio FOB Ago v 81,39 v 83,66 v 81,49 v 83,26
Precio FAS 60,98 62,80 61,06 62,48
Soja Up River
Precio FOB Spot 251,00 258,00 258,00 253,00 249,00 252,00 -1,19%
Precio FAS 183,50 188,71 188,81 185,03 181,98 184,27 -1,24%
Precio FOB Ago v 250,69 v 258,13 v 251,06 v 251,88 v 250,51 v 250,60 -0,04%
Precio FAS 183,26 188,81 183,49 184,18 183,13 183,19 -0,03%
Precio FOB May'06 236,73 241,60 232,41 233,88 € 226,35 234,80 -3,60%
Precio FAS 172,89 176,54 169,57 169,57 164,93 171,45 -3,80%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 275,00 275,00 275,00 275,00 275,00 275,00
Precio FAS 183,29 183,29 182,72 182,15 183,06 183,33 -0,15%

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

Tipo de cambio de referencia

01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05  var.sem.

Tipo de cambio comprador 2,8200 2,8190 2,8200 2,8230 2,8250 0,14%
vendedor 2,8600 2,8590 2,8600 2,8630 2,8650 0,14%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,2560 2,2552 2,2560 2,2584 2,2600 0,14%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1573 2,1565 2,1573 2,1596 2,1611 0,14%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3321 2,3313 2,3321 2,3346 2,3363 0,14%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3011 2,3003 2,3011 2,3036 2,3052 0,14%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2560 2,2552 2,2560 2,2584 2,2600 0,14%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,2884 2,2876 2,2884 2,2909 2,2925 0,14%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 22757 2,2749 2,2757 2,2782 2,2798 0,14%
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Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-upriver | quequén| FOB Golfo de México()
Unico Emb Ago-05 Dic-05 Ago-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Nov-05 Dic-05
Promedio mayo 137,76 140,00 143,71 143,31 143,96 145,39
Promedio junio 136,24 142,14 121,92 139,50 147,05 149,45 151,75 153,52 154,88
Promedio julio 145,24 144,80 129,17 146,70 150,22 151,09 152,14 153,34 154,65
Semana anterior 147,00 145,50 130,00 145,50 151,70 153,60 157,30 160,20 161,80
01/08 147,00 145,50 131,50 145,00 154,00 154,00 155,80 159,50 162,30
02/08 147,00 144,50 129,00 144,00 153,00 153,00 155,60 160,80 164,80
03/08 147,00 143,50 128,00 143,00 151,00 151,00 152,80 156,30 159,10
04/08 145,00 142,00 v129,00 142,50 152,70 153,00 155,20 159,30 162,40
05/08 143,00 142,00 v129,00 142,50 152,49 152,49 154,33 155,43
Variacién semanal -2,72% -2,41% -0,77% -2,06% 0,52% -0,72% -1,89% -2,98%
Chicago Board of Trade@)
May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Dic-06 Jul-07
Promedio mayo 112,71 117,29 120,75 124,16 127,74 128,60 128,89 132,93
Promedio junio 119,51 123,27 127,34 131,34 132,48 132,33 136,15
Promedio julio 121,55 123,68 128,89 133,44 135,14 135,48 139,52 133,82
Semana anterior 120,43 125,76 130,26 132,65 134,30 138,89 134,12
01/08 121,44 126,86 131,36 133,75 135,13 140,27 134,12
02/08 121,99 127,69 132,10 134,30 136,23 141,10 134,12
03/08 119,79 125,48 130,26 132,46 134,03 139,26 133,75
04/08 119,42 124,84 129,52 131,91 133,57 139,08 133,38
05/08 117,58 123,46 128,24 130,44 131,27 136,14 132,28
Variacién semanal -2,36% -1,83% -1,55% -1,66% -2,26% -1,98% -1,37%
Kansas City Board of Trade)
Mar-05 May-05 Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06
Promedio mayo 122,77 118,80 121,02 124,95 127,52 129,01 129,16
Promedio junio 120,69 123,51 127,52 130,83 131,49 132,20
Promedio julio 123,24 125,39 129,91 132,98 134,38 134,83
Semana anterior 124,66 129,16 131,45 132,83 133,93
01/08 125,67 130,35 131,73 133,01 134,12
02/08 126,49 131,18 133,75 134,85 136,14
03/08 123,65 128,15 130,81 132,28 133,84
04/08 124,29 128,79 130,99 131,91 133,01
05/08 123,09 127,14 129,34 129,71 131,55
Variacién semanal -1,25% -1,56% -1,61% -2,35% -1,78%
(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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SOI’gO Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

Emb cerc Jul-05 Ago-05 Jun-05 Jul-05 Ago-05 Sep-05 Nov-05
Promedio mayo 65,14 87,61
Promedio junio 71,19 75,69 96,70 93,81
Promedio julio 79,14 83,86 86,23 105,01 102,93 106,86
Semana anterior 79,00 v83,26 102,95 100,98 105,60
01/08 79,00 v81,39 106,00 104,03
02/08 80,00 v83,66 104,52 100,59
03/08 79,00 v81,49 104,33 102,36
04/08 78,00 103,34 101,37
05/08 77,00 fli fli fli ffi
Variacion semanal -2,53% 2,34%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Ago-05 Sep-05 Mar-06 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Nov-05 Dic-05
Promedio mayo 87,62 100,40 101,99 103,24 104,41
Promedio junio 92,00 94,75 95,09 99,67 103,86 105,96 107,44 109,10 110,50
Promedio julio 101,38 101,59 103,07 102,85 107,99 109,83 108,12 109,32 111,40
Semana anterior 101,00 100,98 v101,97 102,00 106,30 105,30 106,20
01/08 101,00 €97,93 €99,50 102,00 103,70 106,00 104,00 104,20
02/08 101,00 100,19 100,79 102,00 102,80 104,60 102,50 102,10
03/08 100,00 98,03 98,62 101,00 101,40 103,60 101,20 98,80 106,90
04/08 99,00 99,02 99,80 100,00 101,60 103,70 102,60 101,40 105,30
05/08 98,00 98,23 99,01 99,00 100,59 101,96 100,59 107,28 102,36
Variacion semanal -2,97% -2,73% -2,90% -2,94% -5,37% -3,17% -5,28%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio mayo 86,63 90,38 93,52 95,31 97,02 95,71 96,93 100,75 98,24
Promedio junio 90,99 94,94 97,96 99,30 100,77 99,17 99,71 103,73 100,22
Promedio julio 94,52 98,86 101,41 102,70 103,78 101,42 101,07 105,07 100,82
Semana anterior 93,11 97,73 100,59 102,26 103,74 102,36 102,95 107,08 101,18
01/08 91,24 96,16 99,21 101,18 102,46 101,96 102,26 107,28 101,57
02/08 91,53 96,65 99,50 101,77 103,05 101,77 102,16 106,49 101,57
03/08 89,37 94,48 97,54 99,60 101,18 100,49 101,08 105,51 101,57
04/08 88,38 93,50 96,95 99,21 100,69 100,00 101,08 105,11 101,67
05/08 86,81 92,32 95,86 97,73 99,50 99,01 100,09 103,93 101,57
Variacion semanal -6,77% -5,54% -4,70% -4,43% -4,08% -3,27% 2,771% -2,94% 0,39%

(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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Com p|EjO 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 Ago-05 Emb cerc Ago-05 Sep-05 Ene-06 Feb-06
Promedio mayo 268,62 61,57 611,57
Promedio junio 271,19 62,67 617,52 617,23
Promedio julio 275,00 65,38 65,71 623,43 620,64 613,20 602,50 596,46
Semana anterior 275,00 73,00 78,00 618,00 617,50 613,75 602,50 597,50
01/08 275,00 78,00 78,00 616,00 616,25 613,75 602,50 597,50
02/08 275,00 82,00 80,00 616,00 615,00 610,00 602,50 597,50
03/08 275,00 82,00 80,00 616,00 613,00 610,00 605,00 592,50
04/08 275,00 83,00 80,00 614,00 608,00 605,00 601,25 590,00
05/08 275,00 83,00 80,00 612,00 602,50 600,00 595,00 585,00
Var.semanal 0,00% 13,70% 2,56% -0,97% -2,43% -2,24% -1,24% -2,09%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite()

Ago-05 Sep-05 Oc/Dc05 En/Mr06 Ab/In06 Ag/Sp06 Oc/Dc05 En/Mr06 Ab/In06

Promedio mayo 119,05 122,35 693,98
Promedio junio 119,14 122,09 707,50 696,48 704,79
Promedio julio 123,00 122,85 125,10 118,15 706,15 699,84 700,60 686,43
Semana anterior 124,00 124,00 124,00 124,00 118,00 700,00 690,00 682,50 680,00
01/08 124,00 124,00 124,00 124,00 118,00 700,00 690,00 685,00 675,00
02/08 124,00 124,00 124,00 124,00 118,00 695,00 685,00 677,50 670,00
03/08 124,00 124,00 124,00 124,00 118,00 700,00 687,50 680,00 675,00
04/08 124,00 124,00 124,00 124,00 118,00 690,00 680,00 670,00 655,00
05/08 124,00 124,00 124,00 118,00 690,00 680,00 670,00 655,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -1,43% -1,45% -1,83% -3,68%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. - Up river | FOB Golfo de México()

H.Ab06 Ago-05 May-06 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Nov-05 Dic-05 Ene-06
Promedio mayo 228,38 250,64 248,93 247,67 247,10
Promedio junio 243,33 238,66 239,38 271,56 270,65 271,02 272,04 272,33
Promedio julio 251,57 252,15 235,57 269,74 268,73 271,47 273,49 274,10 273,93
Semana anterior 252,00 v250,60 234,80 263,60 264,50 265,40 267,80 269,80 270,90
01/08 251,00 v250,69 236,73 269,70 266,50 267,40 269,20 271,90 273,80
02/08 258,00 v258,13 241,60 273,50 270,40 270,80 272,50 275,20 277,00
03/08 253,00 v251,06 232,41 265,60 262,50 262,90 264,60 267,30 269,10
04/08 253,00 v251,88 233,88 267,30 264,10 262,70 263,40 264,10 264,60
05/08 249,00 v250,51 €226,35 262,36 259,05 260,52 261,99
Var.semanal -1,19% -0,04% -3,60% -0,47% -2,06% -1,84% -2,17%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalla y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertas del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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Soja Délares por tonelada
FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.
Jul-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Mar-06 Ab/My-06 Jul-05 Ago-05 Sep-05
Promedio mayo 239,18 239,96 242,78 234,38 248,79
Promedio junio 252,00 255,87 262,71 252,56 242,86 252,57 241,31
Promedio julio 252,11 255,87 261,19 263,28 244,17 241,63 249,87 253,45 255,37
Semana anterior 256,65 261,33 262,44 244,89 242,14 255,18 258,76
01/08 256,74 261,61 262,71 246,82 244,07 255,27 259,04
02/08 263,08 267,49 268,22 250,77 248,38 261,61 265,28
03/08 256,37 259,77 260,32 241,59 239,38 254,54 256,83
04/08 256,10 261,98 262,53 243,97 240,85 252,79 255,36
05/08 fi fli fi fli fi fli fi fli
Variacién semanal -0,21% 0,25% 0,04% -0,38% -0,53% -0,94% -1,31%

Chicago Board of Trades)

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

Promedio mayo 234,40 232,96 232,88 233,38 233,26 230,36 229,36 222,09
Promedio junio 255,97 257,21 259,93 260,16 257,09 251,75 249,86 246,64 231,25
Promedio julio 253,67 255,08 257,87 258,60 256,04 251,68 250,00 247,57 231,84
Semana anterior 246,83 248,76 252,34 253,90 252,80 250,41 250,96 248,02 234,06
01/08 247,29 248,85 252,62 254,09 252,99 252,34 251,33 249,86 236,36
02/08 253,35 255,19 258,86 260,33 258,86 257,21 256,66 254,64 238,84
03/08 246,19 248,12 250,41 252,07 250,96 248,02 248,02 249,86 234,34
04/08 246,65 248,21 250,78 252,62 251,70 249,49 249,04 248,76 237,00
05/08 241,96 243,16 245,82 247,66 246,92 244,72 24472 243,25 233,69
Variacién semanal -1,97% -2,25% -2,58% -2,46% -2,33% -2,2T% -2,49% -1,93% -0,16%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Ago-05 Oct-05 Dic-05 Feb-06 Abr-06 Ago-05 Oct-05 Dic-05 Feb-06
Promedio mayo 308,34 315,59 317,80 320,86 324,84 322,97 330,39 340,80 346,89
Promedio junio 325,44 334,36 339,58 346,83 354,06 333,59 347,24 361,74 368,96
Promedio julio 316,66 316,32 327,50 331,85 341,06 331,51 337,69 353,50 358,88
Semana anterior 315,87 310,44 323,36 330,95 340,78 325,42 330,38 349,58 357,72
01/08 314,48 310,90 321,19 327,33 338,66 320,72 328,46 345,65 353,77
02/08 315,33 311,94 322,13 329,59 340,63 321,56 327,60 342,71 352,71
03/08 317,58 308,97 319,28 326,74 336,57 315,69 325,14 338,84 349,05
04/08 293,68 286,14 295,93 303,01 312,35 292,52 301,49 314,50 324,19
05/08 306,17 297,01 305,61 314,12 324,31 306,45 312,34 324,50 334,78
Variacion semanal -3,07% -4,33% -5,49% -5,08% -4,83% -5,83% -5,46% -1,17% -6,41%

(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)

Jul-05 Ago-05 Oc/Dc05 En/Mr-06 Jul-05 Ago-05 Oc/Dc05 En/Mz-06  My/Sp-06
Promedio mayo 238,86 241,90 222,86 224,95 219,54
Promedio junio 238,60 239,70 220,45 223,30 209,80
Promedio julio 237,75 252,05 257,59 219,71 231,09 233,59 216,66
Semana anterior 240,00 240,00 251,00 253,00 221,00 231,00 236,00 216,00
01/08 238,00 238,00 245,00 248,00 218,00 219,00 228,00 230,00 215,00
02/08 240,00 240,00 247,00 249,00 220,00 220,00 229,00 233,00 215,00
03/08 240,00 238,00 246,00 249,00 222,00 221,00 230,00 233,00 212,00
04/08 235,00 235,00 244,00 244,00 219,00 219,00 225,00 226,00 207,00
05/08 239,00 249,00 249,00 223,00 229,00 231,00 214,00
Variacion semanal -0,42% -0,80% -1,58% 0,90% -0,87% -2,12% -0,93%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Emb cerc Ago-05 Sep-05 Oc/Dc-05 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Mar-06 Emb cerc
Promedio mayo 174,52 183,38 197,03 195,57 188,13
Promedio junio 183,52 190,01 195,76 200,94 200,17 191,91
Promedio julio 193,86 193,27 194,96 198,45 213,75 215,16 214,67 200,94
Semana anterior 192,00 190,59 190,81 198,30 214,29 215,06 220,13 219,03 206,02
01/08 192,00 191,14 191,69 198,63 214,29 215,39 220,68 219,36 206,02
02/08 194,00 195,55 195,55 202,55 216,49 218,15 224,54 226,52 209,33
03/08 192,00 192,68 192,68 195,16 212,52 214,73 218,59 219,36 204,26
04/08 194,00 193,56 195,22 198,74 215,61 217,81 220,68 224,76 205,14
05/08 194,00 191,69 193,78 199,85 218,59 224,10 223,66 fli
Var.semanal 1,04% 0,58% 1,56% 0,78% 1,64% 1,80% 2,11% -0,43%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06 Ago-06
Promedio mayo 217,12 216,35 215,66 216,09 216,15 216,26 214,51 212,53 209,83
Promedio junio 241,87 242,24 242,42 244,46 243,48 241,15 236,14 232,48 229,17
Promedio julio 238,45 238,21 237,72 239,69 238,99 237,80 232,85 230,03 227,90
Semana anterior 234,13 232,14 231,70 234,13 233,69 233,91 230,93 229,28 228,51
01/08 234,13 232,47 232,25 234,46 234,79 234,24 231,15 229,28 228,73
02/08 237,43 236,33 235,56 238,65 238,54 238,65 234,68 231,37 230,60
03/08 232,36 230,71 229,61 231,26 229,83 230,38 227,07 222,99 222,11
04/08 234,35 232,69 231,70 234,02 233,91 233,58 230,38 228,73 228,17
05/08 232,47 230,16 228,51 230,16 230,38 230,82 229,06 227,07 221,62
Var.semanal 0,71% -0,85% -1,38% -1,69% -1,42% -1,32% -0,81% -0,96% -0,39%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil

puesto en Ratterdam (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc Abr-05 May-05 Jul-05 JnlJI-05 St/Oc-05 Nv/En-06 Fb/Ab-06
Promedio mayo 465,62 534,08 535,42 542,80 551,44 547,13
Promedio junio 460,52 567,11 563,28 573,13 586,21
Promedio julio 461,90 568,19 572,54 583,68
Semana anterior 457,00 556,42 556,42
01/08 455,00 587,02 587,02
02/08 467,00 555,96 555,96
03/08 459,00 571,56 576,48
04/08 458,00 558,01 561,70
05/08 458,00 557,42 559,89
Var.semanal 0,22% 0,18% 0,62%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Ago-05 Oc/Dc-05 My/JI-06 Ago-05 Sep-05 Oct-05 Mar-06 Ago-05 Sep-05
Promedio mayo 462,19 476,63
Promedio junio 457,75 470,30 465,69 464,67 472,41 472,41 460,06 460,76
Promedio julio 457,21 469,38 452,49 465,03 467,74 473,87 473,87 459,20 454,09
Semana anterior 456,57 468,04 454,59 455,47 464,73 472,56 478,51 456,57 457,01
01/08 451,72 463,85 451,39 455,91 460,54 470,57 476,08 451,50 453,93
02/08 463,85 476,85 464,51 468,92 478,18 484,57 488,98 467,82 470,46
03/08 457,45 468,92 453,60 453,05 462,97 468,26 475,31 451,94 455,25
04/08 458,78 470,02 453,05 464,07 468,15 475,75 480,16 461,86 463,19
05/08 455,03 462,30 445,33 467,15 467,15 472,45 fli fli
Var.semanal -0,34% -1,22% -2,04% 2,571% 0,52% -0,02% 1,16% 1,35%

Chicago Board of Trade(1s)

Ago-05 Sep-05 Oct-05 Dic-05 Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06 Ago-06
Promedio mayo 503,81 504,70 504,17 505,27 505,10 503,49 501,88 500,98 490,59
Promedio junio 531,67 534,24 535,97 540,67 540,47 537,28 533,56 531,84 525,51
Promedio julio 547,30 549,39 550,93 554,16 554,02 551,94 548,67 547,01 539,40
Semana anterior 535,93 536,38 538,14 542,99 543,43 543,65 545,63 544,97 540,12
01/08 530,86 533,29 536,16 539,90 541,01 541,67 541,89 542,33 535,27
02/08 551,59 553,13 556,22 559,52 560,63 560,63 561,07 560,41 551,15
03/08 535,71 537,92 539,90 544,97 545,63 546,96 546,30 546,74 539,02
04/08 532,41 533,73 535,27 538,36 539,02 539,68 541,23 541,23 535,71
05/08 520,72 522,27 524,25 527,34 528,00 528,66 529,10 529,10 522,49
Var.semanal -2,84% -2,63% -2,58% -2,88% -2,84% -2,76% -3,03% -2,91% -3,27%

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

Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avttorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 03/08/05 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 95,0 15,7 170,1 12,8 13
(Dic-Nov) (25,0) (69,7) (26,4)
04/05 10.500,0 9.758,8 85,2 10.369,9 1.020,4 841,3 9.031,6
(9.000,0) (5.985,9) (6.676,3) (793,2) (496,5) (5.388,5)
Maiz 05/06 560,0 39 388,3 41,1 0,7
(Mar-Feb) (73,0) (162,6) (75,2) (1,0)
04/05 13.000,0 9.498,5 192,0 10.731,3 2.073,1 1.252,3 8.216,1
(7.500,0) (7.043,8) (6.910,4) (1.395,0) (980,7) (5.578,0)
Sorgo 05/06 07
(Mar-Feb) (35,3
04/05 700,0 206,1 01 230,7 0,8 0,2 1417
(400,0) (183,0) (201,6) (30,8) (21,6) (113,4)
Soja 05/06 636,0 50,2 7209 29,4 57
(Abr-Mar) (22,4) 9,7)
04/05 8.500,0 8.548,0 217,9 8.464,2 1.850,8 1.557,8 6.749,0
(7.000,0) (5.845,5) (6.005,0) (1.770,8) (495,0) (5.005,5)
Girasol 05/06 0,1 0,9
(Ene-Dic)
04/05 200,0 85,4 0,7 86,2 21,9 11,6 68,9
(30,0) (16,3) (29,2) (5,7) 2.1 (25,5)

(*) Embarque mensuales hasta MAYO y desde JUNIO estimado por Situacién 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.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 13/07/05 estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan 04/05 3.563,5 3.385,3 1.438,8 978,5
(3.162,1) (3.004,0) (1.361,2) (843,3)
Soja 04/05 18.832,4 18.832,4 6.306,9 2.846,9
(14.048,6) (14.048.6) (5.583,6) (2.239,7)
Girasol 04/05 2.828,7 2.828,7 1.063,5 600,9
(1.846,5) (1.846,5) (822,8) (428,4)

Al 06/07/05
Maiz 04/05 1.382,6 1.2443 348,0 210,9
(794,1) (714,7) (131,0) (39,6)
Sorgo 04/05 64,9 58,4 6,2 4,0

(50,9) (45,8) 17

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para el trigo el 95%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el 100%,
en ambas cosechas. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. Fuente: Datos procesados por la Direc.de Mercados Agroalimentarios s/hase ONCCA-

SAGPYA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Comercio mundial de granos gruesos

Proyeccion de: Julio-05 Cifras en miles de toneladas
2005/06 2005/06 2004/05 Variacion
12-Jul 10-Jun 12-Jul 1 2/

Exportaciéon
Argentina 14.010 14.010 14.610 0,0% -4,1%
Australia 4.470 4.470 5.170 0,0% -13,5%
Brasil 1.050 1.050 1.525 0,0% -31,1%
Canada 3.600 3.750 2.800 -4,0% 28,6%
China 3.100 3.100 6.025 0,0% -48,5%
Sudafrica 2.025 2.025 1.525 0,0% 32,8%
Rusia 805 805 1.005 0,0% -19,9%
Ucrania 5.180 4.680 6.205 10,7% -16,5%
EU-25 4.855 5.155 4.705 -5,8% 3,2%
Estados Unidos 54,845 54.845 51.320 0,0% 6,9%
Otros 4.425 4.325 5.031 2,3% -12,0%

Total 98.365 98.215 99.921 0,2% -1,6%
Importaciéon
Argelia 2.105 1.925 1.845 9,4% 14,1%
Brasil 955 955 1.005 0,0% -5,0%
Canada 2.055 1.855 2.500 10,8% -17,8%
Chile 1.215 1.215 1.115 0,0% 9,0%
China 2.005 2.005 1.905 0,0% 5,2%
Colombia 2.310 2.310 2.360 0,0% -2,1%
Costa Rica 600 600 600 0,0% 0,0%
Republica Dominicana 1.100 1.100 1.000 0,0% 10,0%
Ecuador 470 470 470 0,0% 0,0%
Egipto 4.820 4.520 5.020 6,6% -4,0%
Guatemala 600 600 700 0,0% -14,3%
Indonesia 900 900 500 0,0% 80,0%
Irdn 2.500 2.400 2.750 4,2% -9,1%
Israel 1.450 1.450 1.900 0,0% -23,7%
Japon 19.835 19.835 19.935 0,0% -0,5%
Jordania 1.000 1.000 950 0,0% 5,3%
Corea del Norte 250 250 200 0,0% 25,0%
Corea del Sur 8.705 9.005 8.455 -3,3% 3,0%
Libia 500 500 600 0,0% -16,7%
Malasia 2.500 2.500 2.400 0,0% 4,2%
México 9.845 9.545 9.545 3,1% 3,1%
Marruecos 1.705 1.605 1.605 6,2% 6,2%
Perd 1.075 1.075 1.075 0,0% 0,0%
Rusia 650 850 900 -23,5% -27,8%
Arabia Saudita 7.400 7.600 7.200 -2,6% 2,8%
Sudafrica 275 275 350 0,0% -21,4%
Siria 1.800 1.800 2.100 0,0% -14,3%
Taiwan 4,750 4.750 4.850 0,0% -2,1%
Tailandia 50 50 10 0,0% 400,0%
Tlnez 800 900 1.000 -11,1% -20,0%
Turquia 240 240 375 0,0% -36,0%
Venezuela 400 650 300 -38,5% 33,3%
Zimbabwe 200 200 650 0,0% -69,2%
EU-25 3.135 3.135 3.110 0,0% 0,8%
Estados Unidos 2.250 2.250 2.101 0,0% 7,1%
Otros Paises 7.915 7.895 8.540 0,3% -7,3%

Total 98.365 98.215 99.921 0,2% -1,6%

1/ Variacion entre la estimacion actual y la anterior, para igual campafa. 2/ Variacion entre la presente y la anterior campafia. EU-25: Paises de la Unién Europea
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Produccién, consumo y stock final mundial de granos gruesos

ProyeCCién de: Julio-05 Cifras en miles de toneladas
2005/06 2005/06 2004/05 Variacién
10-Jun 12-May 10-Jun 1 2/

Produccion
Argentina 22.648 22.648 23.902 0,0% -5,2%
Australia 10.055 10.055 10.955 0,0% -8,2%
Brasil 47.129 47.129 38.304 0,0% 23,0%
Canada 25.030 26.370 26.441 -5,1% -5,3%
China 135.700 135.700 137.050 0,0% -1,0%
Egipto 7.010 7.010 6.840 0,0% 2,5%
India 33.960 33.960 31.990 0,0% 6,2%
Indonesia 6.600 6.600 6.500 0,0% 1,5%
México 28.830 28.830 29.075 0,0% -0,8%
Rumania 10.505 10.755 13.805 -2,3% -23,9%
Rusia 27.800 27.600 29.550 0,7% -5,9%
Sudéfrica 9.993 9.993 12.542 0,0% -20,3%
Ucrania 16.500 16.700 23.000 -1,2% -28,3%
EU-25 132.793 132.978 150.585 -0,1% -11,8%
Estados Unidos 291.522 296.321 319.454 -1,6% -8,7%
Otros 137.766 138.196 147.123 -0,3% -6,4%

Total 943.841 950.845 1.007.116 -0,7% -6,3%
Consumo
Argentina 9.273 9.273 9.058 0,0% 2,4%
Brasil 44.009 45.009 41.969 -2,2% 4,9%
Canada 24.585 24.535 24.418 0,2% 0,7%
China 144.500 144.500 142.350 0,0% 1,5%
Egipto 11.780 11.480 11.680 2,6% 0,9%
India 33.280 33.280 32.300 0,0% 3,0%
Indonesia 7.500 7.500 7.200 0,0% 4,2%
Jap6n 20.185 20.185 20.235 0,0% -0,2%
Corea del Sur 9.370 9.470 9.220 -1,1% 1,6%
Malasia 2.550 2.550 2.450 0,0% 4,1%
México 39.400 39.200 38.945 0,5% 1,2%
Rumania 10.805 10.805 10.805 0,0% 0,0%
Rusia 28.200 28.200 29.350 0,0% -3,9%
Arabia Saudita 7.614 7.814 6.614 -2,6% 15,1%
Sudéfrica 9.598 9.598 9.648 0,0% -0,5%
EU-25 135.794 135.594 139.542 0,1% -2,7%
Estados Unidos 236.013 235.905 240.115 0,0% -1,7%
Otros 188.748 189.718 196.375 -0,5% -3,9%

Total 963.204 964.616 972.274 -0,1% -0,9%
Stock final
Canada 4714 5.716 5.814 -17,5% -18,9%
China 26.299 26.249 36.194 0,2% -27,3%
México 4.526 4.526 5.256 0,0% -13,9%
Rusia 2.475 2.475 3.030 0,0% -18,3%
EU-25 17.503 18.188 22.524 -3,8% -22,3%
Estados Unidos 61.758 69.737 58.579 -11,4% 5,4%
Otros 34.178 33.148 39.419 3,1% -13,3%

Total 151.453 160.039 170.816 -5,4% -11,3%

1/ Variacion entre la estimacion actual y la anterior, para igual campafia. 2/ Variacion entre la presente y la anterior campafia. EU-25: Paises de la Unién Europea
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais

Proyeccion de: JULIO 2005

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2004/05 (act.) 0,54 20,16 20,70 19,27 0,76 0,68 89,47%
2005/06 (ant.) 0,68 21,65 22,33 20,60 1,00 0,73 73,00%
2005/06 (act.) 0,68 21,05 21,73 20,00 1,00 0,73 73,00%
Variacion 1/ -2,8% 2,7% 2,9%
Variacion 2/ 25,9% 4,4% 5,0% 3,8% 31,6% 7,4%

Brasil 2004/05 (act.) 0,78 22,85 0,20 23,83 14,85 8,50 0,48 5,65%
2005/06 (ant.) 0,68 24,60 0,10 25,38 15,23 9,40 0,75 7,98%
2005/06 (act.) 0,48 24,60 0,10 25,18 15,23 9,40 0,55 5,85%
Variacion 1/ -29,4% -0,8% -26,7%
Variacion 2/ -38,5% 7,1% -50,0% 5,7% 2,6% 10,6% 14,6%

Unién Europea 2004/05 (act.) 0,85 11,23 22,75 34,83 0,36 33,61 0,86 2,56%
2005/06 (ant.) 0,86 11,40 23,20 35,46 0,39 34,19 0,87 2,54%
2005/06 (act.) 0,86 11,40 23,30 35,56 0,39 34,29 0,87 2,54%
Variacion 1/ 0,4% 0,3% 0,3%
Variacion 2/ 1.2% 1,5% 2,4% 2,1% 8,3% 2,0% 1,2%

Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyeccidn de: JULIO 2005

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2004/05 (act.) 0,04 4,70 474 455 0,12 0,07 58,33%
2005/06 (ant.) 0,07 5,02 5,09 4,90 0,14 0,05 35,71%
2005/06 (act.) 0,07 4,89 4,96 477 0,14 0,05 35,71%
Variacion 1/ -2,6% -2,6% 2,1%
Variacion 2/ 75,0% 4,0% 4,6% 4.8% 16,7% -28,6%

Brasil 2004/05 (act.) 0,10 5,63 0,05 5,78 2,66 3,01 0,10 3,32%
2005/06 (ant.) 0,10 6,04 0,03 6,17 2,97 3,10 0,10 3,23%
2005/06 (act.) 0,10 6,04 0,03 6,17 2,97 3,10 0,10 3,23%
Variacion 1/
Variacion 2/ 7,3% -40,0% 6,7% 11,7% 3,0%

Unién Europea 2004/05 (act.) 0,21 2,55 0,09 2,85 0,68 1,98 0,19 9,60%
2005/06 (ant.) 0,19 2,59 0,04 2,82 0,70 1,94 0,18 9,28%
2005/06 (act.) 0,19 2,59 0,04 2,82 0,70 1,94 0,18 9,28%
Variacion 1/
Variacion 2/ -9,5% 1,6% -55,6% -1,1% 2,9% -2,0% -5,3%

China 2004/05 (act.) 0,33 5,25 2,15 7,73 0,02 747 0,24 321%
2005/06 (ant.) 0,27 597 2,60 8,84 0,01 8,56 0,27 3,15%
2005/06 (act.) 0,24 597 2,60 8,81 0,01 8,55 0,25 2,92%
Variacion 1/ -11,1% 0,3% 0,1% -7,4%
Variacion 2/ -27,3% 13,7% 20,9% 14,0% -50,0% 14,5% 4,2%

India 2004/05 (act.) 0,11 0,87 1,60 2,58 0,01 2,40 0,17 7,08%
2005/06 (ant.) 0,17 1,02 1,65 2,84 0,01 2,64 0,19 7,20%
2005/06 (act.) 0,17 1,02 1,65 2,84 0,01 2,64 0,19 7,20%
Variacion 1/
Variacion 2/ 54,5% 17,2% 3,1% 10,1% 10,0% 11,8%

1/ Relacion campafias 2005/06 y 2004/05. 2/ Relacién entre la presente campafia y la 2003/04 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 386.012.265
Renta Fija 841.254.765
Cau/Pases 387.990.516
Opciones 31.179.297
Plazo 2.473.591
Rueda Continua 788.909.194
Var.Semanal Var.Mensual
MERVAL 1.517,90 0,68% 0,68%
GRAL 65.137,20 1,22% 1,22%
BURCAP 4.141,37 3,20% 3,20%

El mercado accionario comenzé el mes con tendencia alcista y
logré recuperase del leve traspié sufrido la Gltima jornada de la sema-
na previa, en una semana donde los inversores mantuvieron centra-
das su expectativas por el resultado de los balances empresarios y
por las licitaciones de los nuevos bonos emitidos por el gobierno.

Al comienzo, las acciones también fueron beneficiadas por ingre-
sos de fondos provenientes de una toma de ganancias concretada en
la plaza de bonos tras las fuertes subas de julio.

El Merval terminé con una suba semanal de 0,68% para situarse en
los 1517,90 puntos.

El volumen de operaciones fue también mayor gracias a la mayor
fluidez de moneda producto de los pagos en ddlares efectuados a los
bonos, en momentos donde las alternativas de inversion son pocas.

El mercado estuvo esperando el pago de los Boden 2012 y la
orientacion que los inversores le darian a esos fondos. Estos espera-
ron los nuevos Boden que el gobierno emitié y dejaron casi desierta
la licitaciéon de Lebac en dodlares.

La intencién del gobierno en el caso de ambos instrumentos es dar al
mercado opciones de inversion en dblares para los casi u$s 1.600 millo-
nes que surgieron el jueves del pago del primer cupén de Boden 2012.

El temor oficial que estuvo implicito es que los inversores se vuel-
quen al mercado cambiario para hacerse de pesos e ir a los bonos
indexados.

Aun tras una inflacién levemente menor a la proyectada en julio (el
mercado esperaba 1,2% y el dato concreto fue del 1%), los expertos
contintan enfatizando lo interesante que sigue resultando la deuda

Evolucién del Merval y volumen operado

(desde 01/01/05 hasta 05/08/05)
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indexada a mediano plazo. Se
destaca que el ano cerrard con
una inflacion de dos digitos, y
los bonos ajustables son uno de
los pocos instrumentos dentro
de la plaza que permite un retor-
no adicional por sobre la suba
de precios.

A su vez, una mayor liquidez
de pesos para ingresar al merca-
do de divisas impulsa al tipo de
cambio, acompanando al Banco
Central en la compras de déla-
res para mantener la
competitividad de las exportacio-
nes, politica establecida desde el
gobierno.

Las reservas internacionales
del Banco Central (BCRA) supe-
raron los u$s 25.000 millones
esta semana, ante las constantes
compras que realiza la autoridad
monetaria en el mercado
cambiario. La Gltima vez que ha-
bia alcanzado este nivel fue a
principio de 2001.

La intervencién de la entidad
en el mercado de divisas, donde
es el principal demandante de
divisas, es creciente desde hace
un par de meses.

El cierre del martes represen-
t6 el nivel mas bajo para el dolar
en los ultimos 15 meses.

Semanas atris, la entidad que
dirige Martin Redrado habia ade-
lantado que continuaria acumu-
lando reservas con el objetivo de
disminuir "sensiblemente la vul-
nerabilidad externa" del pais.

Sin embargo, pese a las reite-
radas intervenciones del BCRA
para mantener el tipo de cam-
bio, el délar contintia muy ofre-
cido en la plaza cambiaria.

Las estimaciones indicaban que
hacia fin de mes, por un tema de
estacionalidad, los exportadores
bajarian el nivel de liquidacion de
divisas. Pero segtun datos de la Ca-
mara de la Industria Aceitera de la
Republica Argentina (CIARA) y el
Centro de Exportadores de Cerea-
les (CEC) las liquidaciones au-
mentaron en la Gltima semana.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias 01/08/05 02/08/05 03/08/05 04/08/05 05/08/05

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom. 4.300,00 10.781,67 3.702,60
Valor Efvo. ($) 4.196,80 4.528,30 1.555,09
Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom. 720,00 1.330,00
Valor Efvo. ($) 17.856,00 36.086,00
Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 1.512.815,00  1.420.387,20 635.541,50 176.812,50 449.252,50
Valor Efvo. ($) 2.779.204,75  3.240.269,73  1.226.169,72 415.860,61  1.022.709,83
Vir Efvo. (u$s)

18.784,27
10.280,19

2.050,00
53.942,00

4.194.808,70
8.684.214,64

-85,63%
-91,50%

-78,79%
-46,63%

-30,92%
-20,75%

Totales
Valor Efvo. ($) 2.797.060,75  3.244.466,53  1.262.255,72 420.388,91  1.024.264,92
VIr Efvo. (u$s)

8.748.436,83

-21,75%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

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

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

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

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacién balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 5,270 05/08/2005 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 3,740 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 1.359.522 43.388.523 24.000.000
Alpargatas * 4,870 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 -455.190 -303.591.781 46.236.713
Alto Palermo 6,200 05/08/2005 30/06 3°  Mar-05 21.240.626 778.992.799 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,700 05/08/2005 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 6,580 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 30.060.000  1.648.512.000 471.361.306
Banco Galicia 3,640 03/08/2005 31/12 1°  Mar-05 17.029.000  1.215.275.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 13,700 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 50.458.000 2.014.266.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 4,210 05/08/2005 31/12 1° Mar-05 60.579.000  1.317.881.000 608.943.437
Banco Rio de la Plata 2,590 05/08/2005 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 4,020 05/08/2005 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 4,200 05/08/2005 30/04 3°  Ene-05 -32.531.772 314.206.176 47.947.275
Caputo 1,450 02/08/2005 31/12 1°  Mar-05 -220.896 28.675.568 12.150.000
Carlos Casado 3,650 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 -2.666.479 58.014.460 28.080.000
Celulosa 3,860 05/08/2005 31/05 3°  Feb-05 18.367.585 295.051.606 75.941.791
Central Costanera 3,770 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 34.847.280 917.772.568 146.988.378
Central Puerto 1,760 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 11.527.283 415.171.983 88.505.982
Cerémica San Lorenzo 2,180 05/08/2005 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. 1,380 26/07/2005 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 05/08/2005 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 * 0,730 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 17.020.000 -624.769.000 260.511.750
Cresud 3,490 05/08/2005 30/06 3°  Mar-05 62.151.295 543.917.004 158.597.907
Della Penna 1,070 05/08/2005 30/06 3% Mar-05 3.141.834 41.341.565 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,550 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 2.185.000 565.474.000 202.351.288
Domec 1,460 27/07/2005 30/04 3°  Ene-05 963.637 24.099.896 15.000.000
Dycasa 3,260 05/08/2005 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 * 3,150 05/08/2005 30/06 4°  Jun-04 3.156.751 107.671.652 42.000.000
Fiplasto 1,370 05/08/2005 30/06 3°  Mar-05 661.902 65.087.999 24.000.000
Frig. La Pampa * 0,280 28/07/2005 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 * 0,465 05/08/2005 30/06 3% Mar-05 -1.517.025 1427.171 42.593.230
Gas Natural Ban 1,900 05/08/2005 31/12 1°  Mar-05 -4.520.636 789.599.501 159.514.582
Goffre, Carbone 2,200 28/01/2004 30/09 4°  Sep-04 -1.778.919 25.364.628 5.799.365
Grafex 0,700 02/06/2005 30/04 4°  Abr-04 943.164 7.953.453 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacién
Grimoldi 2,360 05/08/2005 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 2,470 05/08/2005 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 18,000 05/08/2005 30/06 3°  Mar.05 25.278.609 435.998.770 23.000.000
Instituto Rosenbusch 3,020 05/08/2005 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 3,430 05/08/2005 30/06 3°  Mar.05 78.205.000  1.194.537.000 338.425.707
Ledesma 1,920 05/08/2005 31/05 2°  Feb.05 34.028.732  1.021.557.953 440.000.000
Longvie 0,980 05/08/2005 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 1,410 05/08/2005 30/06 3% Mar.05 14.900.138  2.491.022.507 95.526.397
Merc.Valores BsAs 2.050.000,0 04/05/2008 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 1,330 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 29.421.000 682.162.000 221.976.771
Metrovias * 0,815 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 -3.060.980 13.311.419 6.707.520
Minetti, Juan 2,970 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 22.958.478 845.536.571 352.056.899
Mirgor 28,700 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 710.999 63.401.637 2.000.000
Molinos J.Semino 1,400 02/08/2005 31/05 3°  Feb.05 3.919.353 54.789.415 27.600.000
Molinos Rio 4,900 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 18.825.000 929.218.000 250.380.112
Morixe * 0,880 02/08/2005 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 05/08/2005 30/06 3°  Mar.05 -2.839.946 21.788.083 7.000.000
Petrobras Energia Part.ic.SA 3,910 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 122.000.000  5.633.000.000  2.132.043.387
Petrobras Energia SA 9,100 04/08/2005 31/12 1° Mar.05 165.000.000  7.027.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,470 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 -16.765.332 -27.478.048 33.930.786
Polledo 0,670 05/08/2005 30/06 3% Mar.05 -18.687.298 299.218.550 125.048.204
Quickfood SA 3,070 05/08/2005 30/06 3% Mar.05 4.829.592 66.592.957 21.419.606
Quimica Estrella 0,855 05/08/2005 31/03 3° Dic.04 -1.766.886 136.966.636 70.500.000
Renault Argentina * 0,740 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 1.406.225 62.717.137  1.022.302.978
Repsol SA 80,500 05/08/2005 31/12 3°  Sep.03  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 158,000 05/08/2005 31/12 1°  Mar05  1.194.000.000 23.281.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 7,450 05/08/2005 30/111 1°  Feb.05 7.389.625 115.127.027 24.177.387
S.A. San Miguel 13,500 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 -3.436.360 223.397.405 7.625.000
SCH, Banco 35,350 05/08/2005 31/12 4° Dic.03  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 24,350 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 417.045.063  3.245.348.430 347.468.771
Sniafa 1,280 04/05/2008 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,835 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 4.702.369 30.357.420 61.271.450
Solvay Indupa 4,350 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 58.958.000  1.007.379.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 7,260 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 279.000.000 781.000.000 436.323.992
Telefénica de Arg. "A" 2,350 05/08/2005 31/12 1° Mar.05 112.000.000  2.882.000.000  1.091.847.170
Telefénica Holding de Arg. * 3,200 02/01/2001 31/12 1°  Mar.05 78.000.000  -1.034.000.000 404.729.360
Telefénica Data Arg.SA 47,500 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 1.049.000 210.057.000 64.874.200
Tenaris 29,150 05/08/2005 31/12 2° Jun.04 175.682.000  1.859.365.000  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,550 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 93.195.000 22.299.795.000 794.495.283
Transener 1,300 05/08/2005 31/12 1°  Mar.05 14.658.484 372.186.753 140.477.539

(*) cotizacion en rueda reducida (**) cotizacién suspendida. Precio (ltima cotizacion no esta actualizado por problemas de red.
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

d 15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN uss uss uss
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/2001  28/09/2001 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses d 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 09/10/2001  07/04/2009 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) d 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GDO03 uss % u$s us$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 ugs % 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$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/2001  30/01/2007 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) d 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/2001  31/01/1931 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) d 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 uss % 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$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001  25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 us$s % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/2001 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/2001  15/06/2015 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/2016  19/06/2016 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016  19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 u$s % u$s u$s
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 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001  20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % us$s u$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$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$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 Consolidacién 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 us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
uss - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s us$s us$s
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 Consolidacién en d 15/01/02 |d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s uss us$s
Bonos de Consolidacién 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$s u$s uss
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 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
RF07 %$ %$ $
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$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$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 us$s % u$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$s u$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 (ltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Ultimo caso se indica con signo %. # Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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Laboratorio de
Analisis de Suelos

El rinde de su
campo comienza
con un anilisis de
suelo confiable

pH ¢/ pH Buffer
Materia Orginica
Mirrdgeno Toral
Mirraros

Capacidad de
Inercambio Cardnico
% Saturacion de Bases
Fisforo

Sulfato

* Potasio

* Calcio

* Magnesio

* Sodio

* Hidrogeno

* Humedad

* Sales Solubles

* Micronutrientes

Prepdrese mejor para la préxima siembra
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FRANQUEO A PAGAR

2000 - ROSARIO

Cuenta N° 10663

CORREO ARGENTINO]
Sociedad Anénima

IMPRESO

GRIMALDI GRASSI S.A.

CORREDORES DE CEREALES - OLEAGINOSOS Y SUBPRODUCTOS

OPERACIONES DE MERCADO A TERMINO

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

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

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

CASA FUNDADA EN 1888

ROSARIO

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

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

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

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

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




