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LA CANCELACION DE LA
DEUDA CON EL FMI

1 dia jueves 15 el gobierno nacional decidi6 pagar antes de fin
E de ano toda la deuda que tiene Argentina con el Fondo Mone-

tario Internacional, deuda que se estima en alrededor de 9.810
millones de ddlares. Esta decisién se concretaria a través de la emi-
sién de tres decretos para autorizar el mencionado pago. En princi-
pio, la decision de honrar las deudas asumidas, a diferencia de la
declaracion de 'default’ de fines de 2001, debe ser aplaudida y, cree-
mos que adelantar el pago puede fortalecer la imagen financiera de
nuestro pais. Sin embargo, es importante recalcar que no se debe
afectar la relacién que nuestro pais tiene con una entidad tan impor-
tante como es el FMI ni abandonar algunos logros alcanzados en
materia fiscal.

Antes de analizar mas detenidamente la mencionada decision cree-
mos que es obligatorio describir brevemente como naci6é el FMI 'y
cuales son sus funciones.

Hasta 1914 regia el llamado patrén oro. Los bancos centrales de
los distintos paises, en el nuestro, la Caja de Conversion, emitian
circulante monetario contra la entrada de oro en sus reservas. Cada
pais tenia una moneda con un determinado gramaje de oro. La libra
esterlina, por ejemplo, valia 4,8 veces mas que el ddlar estadouni-
dense pues pesaba 4,8 veces mas que el dolar. A su vez, el dolar valia
4,2 veces mas que el marco alemdin, pues su gramaje era mayor en
4,2 veces al gramaje de la moneda alemana. La libra esterlina valia
20,16 veces mas que el marco dado que pesaba algo mds de 20 veces
mais. La moneda argentina, el peso moneda nacional (creado por la
ley 1130 de 1881), tenia un peso teérico de 1,6128 gramos. El argen-
tino oro, que valia 5 pesos moneda nacional, que se emiti6 en la
década de 1880, tenia un peso de 8,064 gramos. El peso moneda
nacional era un poco mas liviano que el ddlar estadounidense que
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pesaba 1,67181 gramos. Los tipos de cambio fluctuaban siguiendo
esas relaciones de peso dentro de un limite superior y un limite
inferior que estaba determinado por el costo de transportar oro.

En 1922, y después de la inconvertibilidad de muchos de los siste-
mas monetarios del mundo durante la guerra, se resolvio en la re-
union internacional de Génova incorporar en las reservas de los ban-
cos centrales de los paises las divisas convertibles en oro, creindose
asi el sistema de patrén cambio oro. Previo a la crisis de 1929 algu-
nas monedas comenzaron a devaluarse (el franco francés, por ejem-
plo). En 1931 se devalu6 la libra esterlina y en 1933 el délar estado-
unidense que pasé a ser inconvertible, pero manteniéndose la
convertibilidad para las instituciones oficiales. Otras monedas se
devaluaron durante la década del '30 y esto llevé a grandes fluctua-
ciones en los tipos de cambio. Es por esta razoén que una de las
prioridades terminada la segunda guerra mundial era la de crear un
sistema monetario internacional.

Con ese fin se presentaron dos propuestas: a) la del gobierno in-
glés, a través del economista Keynes, que proponia la creaciéon de
un banco central mundial que emitiese una moneda llamada 'bancor’,
y b) la del gobierno estadounidense, a través del economista White,
que proponia la creacién de un sistema de 'patrén cambio oro', con
la moneda 'ddlar’ en las reservas de los bancos centrales, con tipos
de cambio fijos y con el control del FMI. Esta propuesta fue la que se
impuso. Argentina ingresé al FMI en el ano 1956.

La funcion fundamental del FMI era ayudar a los paises con pro-
blemas de balanza de pagos. Si un pais tenia problemas y debia de-
preciar su moneda, el FMI le concedia un préstamo mientras el pais
llevaba a cabo un ajuste de su presupuesto.

A partir del abandono de la convertibilidad con el oro del délar
con el oro en 1971y de la libre flotacion de las monedas en 1972, el
FMI perdid6 su funcién principal que era el de supervisar los tipos de
cambio fijos y comenzo6 a cumplir con otras funciones. Recordemos
que en los anos '60 y '70 el FMI cre6 los DEGs (derechos especiales
de giro) que eran la moneda de cuenta doméstica que usaba en las
relaciones con sus socios (era como volver a la propuesta que habia
realizado a fines de la segunda guerra mundial, Lord Keynes).

A raiz del fuerte aumento del precio del petréleo después de la
guerra de Yom Kippur (1973) el FMI recomendo a los paises drabes
el reciclaje de los excedentes de sus balanzas comerciales a través de
los bancos internacionales para que sirvieran de 'préstamo’ para aque-
llos paises con dificultades. La muy baja tasa de interés, en momen-
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tos negativa en términos reales,
motivé a muchos paises a endeu-
darse. Cuando la politica mone-
taria estadounidense se tenso, a
fines de los anos setenta, la si-
tuacion de muchos paises en-
deudados se agravd, como fue
el caso de México a principios
de los anos '80, y también de
nuestro pais. En la década del
'90 el FMI cumpli6 el papel de
prestamista de ultima instancia
en varios de los paises afectados
por crisis, como México (1994),
Indonesia (1997), Rusia (1997),
Brasil (1999), Argentina (2001)
y otros. También cumple una
funcidén de auditor a nivel inter-
nacional con respecto a los pai-
ses socios (esto estd estipulado
en el articulo 4 de la Carta cons-
titutiva del organismo).

Tampoco se puede ignorar
que desde hace un tiempo algu-
nos economistas piden la refor-
ma del FMI. Asi, por ejemplo,
Ted Truman, investigador prin-
cipal del Instituto de Economia
Internacional y ex Secretario
Adjunto del Tesoro de Estados
Unidos para Asuntos Internacio-
nales, ha asumido una postura
muy categOrica al respecto (ver
FMIBoletin del 7 de noviem-
bre). Veamos lo que contesta a
la pregunta de Camilla
Andersen:

Andersen: Usted ha afirmado
que el FMI atraviesa una crisis
de identidad. éPorqué?:

Truman: "El FMI ha perdido su
norte. No hay consenso entre
sus accionistas acerca de la mi-
sién que le corresponde, quié-
nes son sus principales clientes
y cudles deben ser los beneficios
de pertenecer al FMI. Esta pér-
dida de orientacidon probable-
mente se originé a mediados de
los afos noventa. Hasta ese mo-
mento, su labor gozaba de gran
aceptacion, sobre todo la fun-
cion de ayudar a los ex paises

comunistas a pasar de una economia planificada a una de mercado.
No obstante, cuando sobrevino la crisis de México en 1994, se pro-
dujo un gran cisma con respecto a las medidas para enfrentarla. El
FMI intervino y varios paises miembros, especialmente de Europa,
consideraron que ello era un error. El FMI hizo lo correcto en ese
caso. Sin embargo, el FMI, junto con Estados Unidos quien asumio
el liderazgo en la coordinacion de la respuesta a la crisis, no hizo lo
suficiente para convencer a los demas paises de que estaba en la
senda adecuada y, cuando estalld la crisis de Asia en 1997, las divi-
siones persistian. Otra complicacion es que en los Gltimos anos los
paises industriales no han necesitado al FMIy por ende han tendido
a hacer caso omiso de sus consejos. Como resultado, ha disminuido
la importancia del FMI. Este nunca ejercio gran influencia, pero la
poca que tenia -incluida su capacidad para movilizar a la opinién
publica mundial- se ha ido perdiendo. El ejemplo mas reciente de
esta pérdida de importancia es la incapacidad del FMI para influir
en las politicas que inciden en los desequilibrios mundiales actua-
les, entre ellas el déficit presupuestario de Estados Unidos".

Las afirmaciones anteriores y otras publicadas en el boletin oficial
de la entidad muestran, claramente, que no debe tomarse la actitud
asumida por Brasil y Argentina en los altimos dias como una deci-
sién que nace exclusivamente de sus gobiernos, sino que también
habria tenido una cierta 'venia' por parte de los altos funcionarios
del organismo monetario. Es por ello que ciertas afirmaciones de
algunos medios blandiendo la bandera del 'nacionalismo' no se co-
rresponderia con la realidad. Nuestra impresion es que en el inte-
rior del FMI, y también por parte de los principales socios, se venia
reclamando el disminuir la posicién deudora de algunos de los pai-
ses que han sufrido crisis recientes, como Brasil (primer deudor),
Argentina (tercer deudor), Turquia, Indonesia, etc. De ahi que la
postura asumida recientemente por Brasil y ahora por la Argentina
mas bien parece haber sido recibida con beneplicito por el organis-
mo. Veamos ahora los nadmeros de nuestro pais.

Segan datos del Banco Central al 13 de diciembre las reservas
internacionales de la entidad llegaban a 26.704 millones de ddlares,
con un incremento de 7.496 millones con respecto a un ano atras.

Por otra parte, la base monetaria a la misma fecha llegaba a 55.251
millones de pesos, con un incremento de 5.268 millones de pesos
con respecto a un ano atras. En distintos medios grificos se mencio-
na que la base monetaria llegaba a la mencionada cifra pero no se
alude a las letras emitidas por el BCRA que incluyendo los Lebac,
Nobac y pases pasivos, y descontando los activos, llegan al 13 de
diciembre a 31.681 millones de pesos, y que se incrementaron en
un ano en 11.910 millones de pesos.

Si sumamos los 55.251 millones de pesos de base monetaria mas
(+) las letras emitidas por el BCRA por 31.681 millones de pesos
llegamos a un pasivo de 86.932 millones de pesos. Este tendria que
ser el pasivo a respaldarse con las reservas que queden después del
pago al FMI.

Tengamos en cuenta que el gobierno argentino recibiria un mega
préstamo del gobierno de Venezuela y otros fondos provenientes
del Tesoro nacional por alrededor de 5.000 millones de doélares. Se-
gun "El Cronista" de este viernes las reservas del Banco Central, des-
pués del pago al FMI y del ingreso de los mencionados 5.000 millo-
nes de ddlares, quedarian reducidas a 22.000 millones de ddlares
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aproximadamente.

Si dividimos los 87.000 millo-
nes de pesos resultantes de la
suma de la base monetaria mas
las letras emitidas por el Banco
Central por los 22.000 millones
de ddlares que quedarian de re-
servas, tendriamos que la nueva
paridad teodrica seria de 3,95
pesos por délar, lo que no sig-
nifica que ese tenga que ser el
valor del ddlar. En los dltimos
dias la divisa estadounidense ha
estado en alrededor de 3 pesos
pero la paridad tedrica apunta-
ba a 3,26 pesos.

También hay que tener en
cuenta que el balance cambiario
de 2006 podria arrojar un rema-
nente de délares a comprar por
el BCRA de alrededor de 8.800
millones de délares (ver Infor-
mativo Semanal de la BCR del
11 de noviembre) y ello serviria
de compensacion para que el
dolar no se escape. De todas ma-
neras, creemos que el pago de
la deuda al FMI podria generar
una mayor volatilidad en el mer-
cado cambiario.

LA DISTRIBUCION
DEL INGRESO

xisten diversos indices para
analizar el desempeno de

la economia de un pais. El
mas conocido de esos indices es
el de Producto Interno Bruto
(PIB), indice que nos muestra
c6mo ha sido la evolucién de la
produccion en un determinado
ano. Para analiza la distribucion
del ingreso tenemos que ver pri-
mero en que consiste el PIB, ya
que no se puede distribuir lo
que no se produce.
El Producto Interno Bruto
(PIB) es la produccién de bie-
nes y servicios de demanda final

en un ano y para un determinado pais. Existen tres enfoques para
medir el PIB que arrojan el mismo resultado. "Dos de ellos se basan
en los datos de la produccidn, y el tercero, en el hecho de que el
valor de la produccién se convierte totalmente en renta para alguien
y utiliza las cifras de la renta para calcular la producciéon”" (Joseph
Stiglitz, Economia, Editorial Ariel, 1994).

El enfoque de los bienes finales: este enfoque suma el valor mone-
tario total de los bienes y servicios producidos, clasificados en fun-
cién de sus usuarios dltimos. "Algunos bienes finales son consumi-
dos por los individuos y es lo que se denomina consumo agregado
(comprende todos los bienes de consumo, independientemente de
donde se produzcan). Otros son utilizados por las empresa para
construir edificios y fabricar maquinas y es lo que se denomina in-
version agregada (de nuevo, comprende todos los bienes de inver-
sion, independientemente de donde se produzcan). Otros son com-
prados por el Estado y es lo que se denomina gasto publico. Por
altimo, algunos bienes van al extranjero, al mismo tiempo algunos
de los que consumimos, o en los que invertimos, o que son utiliza-
dos por el Estado, se importan de otros paises. Por lo tanto, la cuarta
categoria se conoce con el nombre de exportaciones netas y es la
diferencia entre las exportaciones y las importaciones" (ibidem).

Si para cada destino, consumo, inversion y gasto le agregamos las
exportaciones y le quitamos las importaciones, y los sumamos tene-
mos el PIB. En forma resumida tenemos la siguiente ecuacion:

PIB=C+1+G+ (X-M)

Donde C = consumo, I = inversidon, G = gasto publico, X = ex-
portaciones y M = importaciones.

El enfoque del valor anadido: "El valor del PIB también puede
calcularse estudiando directamente los bienes intermedios. La ma-
yoria de los articulos se producen en varias fases. Consideremos el
caso del automoévil. En una fase de su produccion, se extrae mineral
de hierro, carbon y caliza. En una segunda fase, se transportan estas
materias primas a una aceria. En una tercera fase, se busca una em-
presa siderurgica que combine estos ingredientes para fabricar ace-
ro. Por ultimo, el fabricante de automéviles retine el acero y otros
factores, como caucho y plastico, para fabricar un automévil. La di-
ferencia entre el valor de lo que paga el fabricante de automoéviles
por los bienes intermedios y el valor de lo que recibe por los auto-
moéviles acabados se denomina valor anadido de la empresa"
(ibidem).

La suma del valor anadido de todas las empresas en el territorio
nacional es igual al PIB.

El enfoque de la renta: "Las empresas hacen cinco cosas con sus
ingresos: pagan el trabajo; pagan intereses, compran bienes inter-
medios; pagan impuestos indirectos, como los impuestos sobre con-
sumos especificos; y lo que queda son los beneficios de los que dis-
frutan" (ibidem).

Ingresos = Salarios + Intereses pagados + Coste de los factores
intermedios + Impuestos + Beneficios

"Pero ya sabemos que el valor anadido de la empresa es su ingreso
menos el coste de los bienes intermedios, por lo que Valor anadido
= Salarios + Intereses pagados + Impuestos + Beneficios. Y como
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el valor del PIB es igual a la suma del valor anadido de todas las
empresas, el PIB también debe ser igual a la suma del valor de todos
los salarios pagados, los intereses pagados, los impuestos y los be-
neficios de todas la empresas" (ibidem).

PIB = Salarios + Intereses pagados + Impuestos + Beneficios

La suma de los intereses pagados mas los beneficios es lo que se
denomina renta del capital.

De lo anterior se deduce que la 'produccion agregada es igual a
la renta agregada'.

Si el PIB de un pais no crece sino que permanece constante, s6lo
puede mejorar la participacion del trabajo si se contrae la participa-
cion de los otros sectores de la economia (capital o Estado). Esta-
mos en presencia de lo que se llama 'juego de suma cero': lo que
gana un sector lo pierde el otro. Por supuesto, esto esta referido al
corto plazo, ya que si el sector capital disminuye su participacion,
habrd menos inversiones y a la larga el sector del trabajo también
comenzard a perder.

Existen dos formas de medir la distribucién del ingreso:

a)una es lo que se llama distribucién funcional.

b)otra es lo que se llama distribucién personal.

La primera se refiere a la participacion que tienen en el Ingreso
Nacional los distintos factores, generalmente agrupados en dos: tra-
bajo y capital. Lamentablemente, en nuestro pais no se hace publi-
ca, salvo en estudio especializados, la participacién en la renta o
ingreso nacional de los factores mencionados. A veces se realizan
comparaciones con otros paises sin tener en cuenta la cantidad de
personas que agrupa cada uno de los mencionados factores. No hay
duda que en Argentina la participacién del trabajo en la renta, com-
parativamente con otros paises, es muy baja pero ello resulta, entre
otras cosas, de la gran cantidad de trabajadores independientes que
se incluyen dentro del factor 'capital'.

Con respecto a la distribucién personal, también las estadisticas
dejan bastante que desear. Se utiliza para su cdlculo la llamada curva
de Lorenz y el coeficiente de Corrado Gini. En el eje horizontal de
un rectangulo se divide la poblacién en quintiles (20%) en forma
acumulada, comenzado con el 20% mas pobre y siguiente después
con el 40%, el 60%, el 80% y por ultimo el 100% de la poblacién. En
el eje vertical se muestra la participacion de esos quintiles en el in-
greso. Si el 20% de la poblacion recibe el 20% del ingreso, el 40% de
la poblacion el 40% del ingreso y asi sucesivamente estariamos en
presencia de una distribucion equitativa. La curva de Lorenz seria
una diagonal perfecta. Pero esto no ocurre en ningin pais del mun-
do. La curva de Lorenz se encuentra por debajo de la diagonal, mas
cerca de la misma cuando la distribucién del ingreso es mas equita-
tiva y mas lejos cuando la distribucion es peor.

Segun el "Informe sobre el desarrollo mundial 2005", publica-
do por el Banco Mundial, el indice de Gini "mide el grado en que la
distribucion del ingreso (o en algunos casos, del gasto en consumo)
entre las personas o los hogares de un pais, se desvia de una distri-
bucién perfectamente igual. La curva de Lorenz marca los puntos
correspondientes a los porcentajes acumulados del ingreso total re-
cibido con respecto al nimero acumulado de receptores, partiendo
del individuo u hogar mas pobre. El indice Gini mide el area entre la

curva de Lorenz y una linea hi-
potética de igualdad absoluta ex-
presada como porcentaje del
area maxima comprendida bajo
esa linea. Asi, un indice Gini
igual a cero representa igualdad
absoluta, en tanto que un indi-
ce de cien significa desigualdad
absoluta" (pag. 268).

Tomando los coeficientes de
Gini publicados en el menciona-
do Informe (en las paginas 258
y 259), y que corresponden a
encuestas realizadas en su ma-
yor parte entre los anos 1997-
2001, vamos a clasificar a los
paises en tres categorias: a)
aquellos que tienen una distri-
bucién del ingreso mas equita-
tiva y que tienen un coeficiente
de Gini inferior a 35 puntos, b)
aquellos que estan en una situa-
cion intermedio con un coefi-
ciente entre 35 y 49 puntos y ¢)
aquellos que tienen una distri-
bucién menos equitativa con un
coeficiente de 50 puntos o mds.
Vamos a considerar las econo-
mias mas relevantes:

a) Paises con mejor distribu-
cion: Alemania 28,2; Austria 30;
Bélgica 25; Bielorrusia 30,4;
Bosnia y Herzegovina 26,2; Ca-
nada 33,1; Croacia 29; Republi-
ca de Corea 31,6; Dinamarca
24,7; Egipto 34,4; Espana 32,5;
Finlandia 26,9; Francia 32,7;
Hungria 24,4; India 32,5;
Indonesia 34,3; Jap6n 24,9; No-
ruega 25,8; Paises Bajos 32,6;
Pakistan 33; Polonia 31,6; Repu-
blica Checa 25,4; Republica
Eslovaca 25,8; Rumania 30,3;
Suecia 25; Suiza 33,1; Ucrania
29. Hay algunos otros paises con
un coeficiente menor a 35 pun-
tos.

b)Paises con una distribucién
intermedia: Australia 35,2; Boli-
via 44,7; Costa Rica 46,5; China
44,7; Hong Kong 43,4; Estados
Unidos 40,8; Federacién Rusa
45,6; Filipinas 46,1; Grecia 35,4;
Iran 43; Irlanda 35,9; Israel 35,5;
Italia 36; Malasia 49,2; Nueva
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Zelanda 36,2; Pera 49,8; Portugal 38,5; Reino Unido 36; Singapur
42,5; Turquia 40; Uruguay 44,6; Venezuela 49,1; Vietnam 36,1. Hay
otros paises con valores intermedios.

c)Paises con una peor distribucién: Argentina 52,2 (la encuesta es
del 2001); Brasil 59,1 (la encuesta es de 1998); Colombia 57,6; Chile
57,1 (la encuesta es del 2000); El Salvador 53,2; Honduras 55; Méxi-
co 54,6; Nicaragua 55,1; Nigeria 50,6; Panama 56,4; Paraguay 56,8;
Sierra Leona 62,9; Sudifrica 59,3; Zambia 52,6. Hay otros paises con
valores similares. La peor distribucién es la Nepal con 70,7 puntos
(aunque la encuesta es bastante vieja, 1993), le sigue Lesotho con
63,2 y luego Botsuana con 63.

Hemos mencionado casi 70 paises con distinta geografia, recur-
sos, historia e instituciones. Partiendo de que las cifras hay que to-
marlas con 'beneficio de inventario' dado la antigiiedad en algunos
casos y las deficiencias estadisticas en otros, pueden sacarse una se-
rie de conclusiones que pasamos a considerar:

a)En principio, los paises con un mayor nivel per cipita general-
mente tienen un coeficiente de Gini relativamente mas bajo. Esto
pasa con los paises europeos. Una de las excepciones a esta regla
parece ser la de Estados Unidos que se encuentra en el nivel inter-
medio a pesar de su alto producto per cipita.

b)Algunos paises pobres tienen un coeficiente de Gini muy bajo y
entran en la categoria de mejor distribucién del ingreso, como, por
ejemplo, Pakistin.

c)Los paises que han tenido una economia socialista, como la Re-
publica Checa, Rumania y otros tienen indices relativamente bajos.
No pasa eso con China que probablemente tenia un coeficiente mas
bajo hace 30 anos pero que en los ultimos anos ha pasado a un
indice intermedio. Creemos que esto recibe explicacion en el punto
que sigue.

d)Muchas veces, el crecimiento produce una mayor desigualdad y
esto se debe a que ese crecimiento no es parejo para las distintas
regiones o sectores de un pais. Generalmente, el crecimiento eco-
némico se produce en algunos sectores que hacen de 'pautadores’,
como lo definié el economista estadounidense Rostow en su obra
sobre "El despegue econémico".

e)Una de las correlaciones mas evidentes en las estadisticas ante-
riores es la que existe entre la categoria de mayor desigualdad (mas
de 50 puntos) y los paises latinoamericanos. Estos paises encabezan
la lista de atrds para adelante.

f)El coeficiente de Gini no es mas que un nameroy es por ello que
no hay que convertirlo en algo absoluto. No es buena la desigualdad
en materia de ingreso pero hay una desigualdad mucho mais grave,
cual es la desigualdad con respecto al poder. En la reciente obra de
los hermanos Medvedey, "El Stalin desconocido" (Editorial Critica,
Barcelona, 2005), se describen una serie de situaciones poco cono-
cidas del que fue lider de la Unién Soviética, como por ejemplo sus
viviendas, la vida de su madre, de su familia, etc., y no vemos en
ningin momento una manifestacion de riqueza superior a la de un
ciudadano comun. Pero ese individuo, segin declaraciones de la
KGB (policia secreta de la ex URSS) de junio de 1991, es responsa-
ble de la muerte de 42 millones de personas en los campos de con-
centraciéon del Gulap (ver de Martin Gilbert, "Atlas of Russian
History", Oxford University Press, New York, 1993, pig. 159). Lo
mismo cabria decir de Adolfo Hitler.

g)La causa principal de la des-
igualdad de la renta en los pai-
ses capitalistas no es el merca-
do sino la organizacién interna
de las empresas. Las empresas
estin organizadas con un siste-
ma de 'administracion central',
muy semejante al que imperd en
los paises comunistas. Claro que
no hay manera de corregir esto
facilmente ya que las empresas
necesitan tener una organiza-
cion de ese tipo.

SOJA

10 ddlares mas por

la nueva cosecha

Durante esta semana se supe-
raron los $500 que se pag6 por
la soja con entrega inmediata en
el periodo anterior. Con los
$520 ofrecidos en las ruedas del
lunes y martes salié un volumen
de soja igual al de toda la sema-
na pasada.

En las jornadas del miércoles
y jueves, el precio de la soja re-
trocedio, acorde con el merca-
do de Chicago y pasada la nece-
sidad de originacién inmediata.
Sin embargo, la semana cierra
repitiendo los $520 por la soja
con entrega inmediata, mientras
que una exportadora ofrecia
$522 con descarga a partir de 22/
12.

Entre los operadores estima-
ban que el volumen operado
habria sido de unas 42.000 to-
neladas diarias de soja de la ac-
tual cosecha.

La necesidad de algunas em-
presas fue, mayormente, la de-
terminante en la mejora de los
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precios domésticos al inicio de
la semana, mas alla de los vaive-
nes del mercado referente de
Chicago y de que no todo el
mercado quisiera convalidar las
mejores propuestas.

Se puede apreciar, a través del
programa de carga en buques,
que para esta segunda quince-
na de diciembre hay un buen vo-
lumen a embarcar de soja des-
de los puertos del Up River, lo
que es inusual para esta época.
Desde las terminales de esta
zona se despacharian algo mas
de 54.000 Tm, sobre un total de
99.000 Tm desde todos los puer-
tos del pais.

Pero ello no resulta extrano
considerando que el acumulado
de embarques hasta la semana
pasada ascendia a 9,2 millones
Tm y que quedarian unas
400.000 Tm por despachar para
dar cumplimiento a las ventas
externas.

Durante los ultimos cinco dias
se vendieron casi 260.000 Tm de
soja. De tal manera, las ventas
de poroto de soja estian en la ci-
fra récord de casi 9,6 millones
Tm y es posible que se haga al-
gun tonelaje mds antes que cie-
rre el ano comercial 2004/05.

También hay mads aceite de
soja programado para embarcar:
casi 350.000 Tm frente a 190.000
Tm del ano pasado para igual
periodo.

Exactamente lo opuesto se da
en harina y pellets de soja, car-
ga que muestra un ritmo inferior
al del ano pasado: casi 485.000
Tm previsto, versus 777.000 Tm
del ano pasado.

Las ofertas por soja destinada
a la exportacion (sin procesar),
sin embargo, no aparecieron en
forma abierta.

El mayor volumen de grano
volcado en el mercado domésti-
co determind cierta presion so-
bre las primas FOB argentinas
en esta semana, particularmen-
te en aceite y poroto, tal como

puede apreciarse en los grificos adjuntos.

Mis alla de los mejores valores pagados en esta semana, por nece-
sidades puntuales, lo cierto es que la demanda en el mercado local -
particularmente fibricas- se muestran cautelosas y tratan de presio-
nar los valores a la baja en la plaza de Rosario.

Considerando los dos principales destinos de la soja, el margen
de la exportacion de poroto ha estado dando mejores nimeros que
los de las aceiteras, que, directamente, han sido magros.

Justamente, en el grafico adjunto, en el que se comparan los valo-
res FOB de la soja con los FOB de harina y/o pellets y aceite, se
aprecia el perfil de Argentina como procesador exportador del com-
plejo soja y vemos como ha ido deteriorandose en el ultimo ano,
ano y medio.

Con respecto a las ventas externas de los productos derivados del
procesamiento de soja, en esta semana se anotaron 63.000 Tm mads
de aceite y casi 1.000.000 Tm de harina y / o pellets de soja.

Tomando el conjunto del complejo soja, se lleva vendido al exte-
rior un 22% mas que el ano pasado. La mayor parte del incremento
estd dado por el poroto de soja, cuya colocacién supera a la del ano
pasado en un 46%. En harinas proteicas hay 17,8 millones Tm colo-
cado afueray 3,95 millones Tm de aceites. Esto es un 14% y 11% por
sobre los volimenes vendidos al exterior el ano pasado a esta mis-

Primas FOB Argentinas Aceite de soja
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Evolucion Diaria del Margen de Procesamiento de Soja FOB to FOB
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ma fecha. sitando algo de agua, particularmente en el sur del drea.
Aunque el norte santafesino se vio beneficiado por las lluvias, to-
New crop davia hay ireas necesitadas de humedad. La mejor zona es la de

De acuerdo con la informa-
ciéon proporcionada por la
SAGPyA, al 13 de diciembre se
produjeron precipitaciones en
las areas productoras de soja,
pero de intensidad dispar y lo-
calizadas. Asi, el volumen fue
escasisimo y los registros aisla-
dos en el sur bonaerense, y algo
mas extendidos y de mayor
milimetraje en el norte de la
misma provincia. Hubo 8 a 51
mm registrados en los departa-
mentos de la delegacién San
Francisco, muy necesitada de
agua, y milimetrajes variables en
nuestra provincia de Santa Fe;
mads intensos en el centro y de
menor registro hacia el sur. Poco
llovi6 en el Chaco y en Santiago
del Estero, mientras que hubo
registros bastante mas interesan-
tes en el NOA.

Persistia la sequia en el distri-
to de Rio Cuarto, un principio
de sequia en el distrito cordo-
bés de San Francisco, Avellaneda
y Casilda. En el distrito de Mar-
cos Judrez, las plantas exhibian
buen aspecto pero estin nece-

8

Venado Tuerto con una evolucién favorable en los lotes y aspecto
muy bueno en las plantas. En Canada de Gémez, las condiciones
hidricas siguen siendo adecuadas y la siembra de soja de segunda
avanza en la medida que se cosecha el trigo. En Casilda, la combina-
cién de bajas temperaturas y falta de humedad demoraba el desarro-
llo de la soja de primera. Estd cerrada la siembra de soja de segunda,
sin problemas en su emergencia.

En La Pampa la siembra es irregular y avanza segan las condicio-
nes de humedad.

En Entre Rios el aspecto del cultivo es bueno y adecuado, en gene-
ral, el nivel de humedad.

Hay evidencias de problemas con la emergencia de lo sembrado y
la siembra de soja de segunda por la falta de lluvias en el distrito de
25 de Mayo. En Pergamino, la soja de primera se desarrolla muy
bien, mientras que la siembra de soja de segunda esta terminando.

En definitiva, las lluvias producidas hay sido de ayuda para los
lotes sembrados mads temprano, pero estas precipitaciones retrasa-
ron en algo la siembra.

De acuerdo con el mismo informe oficial, al 15/12 estaba sembra-
do el 78% del area sojera en todo el pais, cuando el ano pasado se
habia cubierto el 82%. El retraso se nota en Cérdoba, con 87% cu-
bierto, frente al 91% del ano anterior; Entre Rios, con 89%, versus el
95% de la temporada 2004/05; el 59% de La Pampa, versus el 69%;y
el 23% en el resto del pais, frente al 42% en la misma fecha del ano
pasado.

A juzgar por el desempeno de lo sembrado y lo que falte sembrar,
es que en el mercado estin manejando cifras estimativas de produc-
cion que van de 40 a 42 millones Tm. Pero, todo dependera de lo
que ocurra con el clima de aqui en mds. Hasta ahora, la falta de
precipitaciones en ciertas zonas no alcanza a preocupar porque son
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puntuales y no acuciantes, pero es menester que llueva en las proxi-
mas semanas para solidificar el inicio de la campana 2005/06.

Volviendo a la plaza de la cosecha 2005/06, que se negocia en el
recinto de esta Bolsa de Comercio de Rosario, ya desde el mismo
inicio de la semana se pagaron 9 délares mds por la soja con pago y
entrega a cosecha, May’06. Finalmente, ese segmentd quedo en us
165 / Tm el dia viernes. El alza acumulada semanal ascendid, por lo
tanto, al 6,5%.

Con estos precios, se originé un buen volumen de mercaderia,
ascendiendo a una media diaria de 25.000 Tm aproximadamente.
Fue posible notar la presencia de la exportacién como demanda in-
teresada, sumandose a las fibricas que estuvieron mas activas en
esta semana.

En esta semana se vendieron 93.300 Tm mads de soja a consumido-
res externos, con lo que el total de DD JJ. ascendié a 1,37 millén Tm
en este producto.

De tal forma, el ritmo de ventas externas esta resultando 10 veces
superior a lo que se registraba el aio pasado a esta misma altura del
ano. Entre los distintos productos del complejo se lleva colocado
casi 2 millones Tm de soja, frente a poco menos de 200.000 cerrada
la 1° quincena de diciembre de 2004.

Habra que ver si el ano proximo sigue consolidindose la ténica de
vender crecientes volimenes de soja sin procesar, en detrimento de
la industria aceitera exportadora.

En honor a la verdad, habria que decir que ello depende mucho
de uno de los principales demandantes de soja en el mundo, China.
El gigante asidtico ha construido una sélida politica favorecedora
del establecimiento de una industria aceitera propia, lo que significa
la necesidad de originar materia primay no productos derivados de
la industrializacién. Es factible que, a juicio del nivel de consumo
que tiene de aceites, siga importando aceites en montos importan-
tes mientras que los excedentes que origine en harina los coloque
como exportaciones.

Luego del default del 2004 hecho a las multinacionales granarias,
el sector aceitero chino surgié concentrado y consolidado en manos
mas eficientes ya que s6lo quedaron los que fueron cumpliendo con
sus contratos -de una manera u otra- y empezaron a manifestar pa-
trones de comercializacion mds regulares.

Actualmente, las importaciones de soja de China oscilan entre 1,8
y 2,3 millones de toneladas mensuales, con mucho mejor distribu-
cioén que en anos anteriores.

Por eso sorprendi6 la cifra de importacion de soja de noviembre,
que fue de 2,55 millones Tm, 34,2% mdis que en octubre Gltimo.

Se esta notando la mayor presencia de compradores chinos en el
mercado internacional, quedando pendiente de confirmacién un
rumor sobre la compra de 3 cargamentos de soja estadounidense
despachada desde los puertos del Noroeste del Pacifico.

Entre la estadisticas y los rumores da la sensacion de que los de-
mandantes chinos de soja han mejorado sus expectativas con res-
pecto a la demanda de harinas proteicas. Esas expectativas se funda-
mentan en que no ha habido brotes de gripe aviar en lo que va de
diciembre.

No sélo el incremento de la demanda china estaria repercutiendo
sobre las primas C&F asidticas de soja estadounidense, elevindolas,
sino también los problemas de trifico de las barcazas que se despla-

zan por el Mississippi hacia el
Golfo. El congelamiento del rio,
ante la crudeza del invierno, obs-
taculiza la llegada de granos ha-
cia las terminales de exportacion
del Golfo de Méjico.

Este aumento de las primas
podria alejar a otros potenciales
compradores asidticos, como los
japoneses o0 coreanos.

Soja Brasil

Llega a su término la siembra
de soja en Brasil, habiéndose cu-
bierto el 98% del darea hasta este
viernes, de acuerdo con un
relevamiento que realiza la con-
sultora Safras & Mercado. E1 99%
era lo cubierto el ano pasado y
el promedio histérico de

No hay mayores inconvenien-
tes respecto de la evolucion del
cultivo.

Las fuentes brasilenas asegu-
ran que seria deseable la ocu-
rrencia de algo mas de precipi-
taciones en Rio Grande do Suly
Santa Catarina. Mientras tanto,
en las areas productoras de
Goias, Minas Gerais y Sao Paulo
se estaba necesitando tiempo
mas seco ya que el exceso de llu-
vias obstaculizaba el desarrollo
de las labores. En esta semana,
el tiempo resulto favorable y por
ello se produjo un gran adelan-
to en la implantacién, particu-
larmente en Minas Gerais.

La harina de soja
lidero6 la suba en
Chicago

Los futuros de soja y harina
fueron los que lideraron la suba
en el mercado de futuros de
Chicago en esta semana.

El saldo es un alza acumulada
del 5,5% al 6,5% en los futuros
de harina. Le siguio, en impor-
tancia, la soja, que trepd entre
un 4,1% y 4,8%.Y los futuros de
aceite solo crecieron un 1,3% a
2,5% entre viernes y viernes.
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La suba en el mercado de
Chicago estuvo mis bien vincu-
lada a compras de naturaleza
técnica. Parte de esas compras
se basaron en que las especula-
ciones tejidas sobre el tiempo
seco en Argentina, la presencia
de China en el mercado de soja
y alguna que otra preocupacion
por la roya asiatica en Brasil.
Aunque esto ultimo parece es-
tar bajo control.

La caracteristica principal ha
sido la volatilidad. Las pocas
noticias fundamentales que pue-
dan incentivar al mercado some-
ten al mercado a un constante
vaivén. Mis alld de los rumores
sobre nuevas ventas de soja es-
tadounidense a China, la cifra de
la soja procesada en EE.UU. en
noviembre resulté desalentado-
ra para el mercado. El nimero
esta mostrando un bajo nivel de
demanda por la oleaginosa.

Mais alla de las cuestiones de
la demanda estadounidense,
que no son positivas en el me-
diano plazo, s6lo problemas con
el clima en Sudamérica podrian
darle una impronta distinta al
mercado de soja en EE.UU.

TRIGO

Se recupero el
cereal por el climay
los fondos

Los precios del cereal en el
mercado estadounidense co-
menzaron la semana con subas
por contagio de los granos grue-
SOs (so0ja y maiz cerraron con
subas) ante la mayor participa-
cién que se estd observando de
los fondos.

Los movimientos de precios
que se observan en el mercado
agricola superan los fundamen-

tos propios de cada producto y estin mas relacionadas a compras
de inversores y fondos que operan en commodities en general.

Lo descrito ocurre con el trigo. La empresa Goldman Sachs publi-
¢6 un informe en el que senala que el cereal esta subvaluado con
respecto a los demas commodities. Indic6 que su valor adecuado en
EEUU seria de u$s 147,7 por tn, cuando la primera posicion de
Chicago estd operando por debajo de los u$s 120. Esto dispard una
fuerte corriente de compras especulativas.

Los fondos especulativos estan realizando compras en los merca-
dos de Kansas y Chicago que sirven de sostén a las negociaciones
futuras. En el primero de los casos estarian afianzando la posicion
neta compradora que mantienen mientras que en el segundo estan
cancelando parte de la posiciéon vendedora.

El accionar de estos participantes responde a senales técnicas y a
la preocupacion que existe en las Grandes Planicies estadouniden-
ses por las condiciones climaticas.

El clima permanecié mayormente seco en las areas principales del
cinturén productor de trigo rojo duro de invierno, pese a que se
habian anunciado algunas lluvias o nevadas livianas para la semana.

Las recientes temperaturas pueden danar parte de las areas afecta-
das por una sequia en Oklahoma y Texas, donde el mal estado de las
plantas hace que el cereal sea muy vulnerable,.

Las temperaturas muy frias que se observan también en la region
productora es un factor alentador para los precios. Preocupa los
posibles danos que podria causar el invierno sobre los cultivos.

En cuanto a los prondsticos para los proximos dias, se esperan
precipitaciones para el fin de semana en las regiones mas secas pero
regresando el clima seco a comienzos de la semana con temperatu-
ras muy inferiores a lo normal.

El clima sera el determinante de lo que suceda con la cosecha del
cereal estadounidense durante el 2006. Mientras tanto comenzaron
a conocerse estimaciones privadas sobre el drea cubierta con el ce-
real.

La consultora Informa estimo la superficie de trigo de invierno de
Estados Unidos para el ciclo 2006 en 17 millones de hectireas, alre-
dedor de 607.000 hectireas por encima del drea implantada el ano
pasado.

Se proyecta la superficie para el trigo duro rojo de invierno para
20006 en 12 millones de hectareas, la de trigo blando rojo de invier-
no en 2,8 millones de hectireas y la variedad blanca de invierno en
1,8 millones de hectareas.

El Departamento de Agricultura de Estados Unidos estimo el drea
de trigo de invierno en Estados Unidos para 2005 en 16 millones de
hectéreas. El organismo publicari el préximo reporte de siembra de
granos el 12 de enero. En materia de exportaciones, las nuevas ci-
fras conocidas en el mercado fueron mayormente alentadoras, aun-
que la competencia de otros paises productores estd limitando la
operatoria externa de EE.UU.

Las inspecciones de exportaciones de trigo fueron muy buenas, se
declararon embarcadas 734.800 tn, arriba de lo esperado por el
mercado y de los registros de la semana previay del ano anterior a la
misma fecha.

Pese a las buenas cifras informadas, el acumulado del ano muestra
retraso respecto de los embarques de la campana precedente: 14,74
millones de tn frente a las 16,24 millones del 2004.
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En cuanto a las ventas semanales, se reportaron negocios de trigo
por 712.700 tn, superando el rango de estimaciones previas del
mercado de 400.000 a 600.000 tn. La cifra fue superior a la semana
previa y al ano pasado a la misma fecha, el principal comprador fue
Egipto.

En la semana se supo que Cuba acordé comprar 500.000 tn de
trigo estadounidense en el 2006, noticia que se sumo a las noticias
de la demanda de exportacion.

Otras noticias del cereal tuvieron impacto diverso sobre las cotiza-
ciones futuras:

- Un panel de NAFTA desestim6 un arancel sobre el trigo en EE.UU.
que ha impedido que el trigo de primavera de Canadai sea exporta-
do hacia el pais vecino. La Junta de Trigo Canadiense estima que el
trigo de primavera de Canada ingresara nuevamente a Estados Uni-
dos sin arancel a partir der la semana préxima.

La competencia por el mercado estadounidense seria compensa-
da por la posibilidad de que China reduzca la importacion de cereal
de Canada ante las limitadas reservas de trigo de calidad que mues-
tra el pais.

- Desde Egipto, uno de los mayores importadores de trigo mun-
dial, se informé que se proyecta una produccion de trigo de 8 millo-
nes de tn para esta campana

La superficie dedicada al trigo se habia incrementado a 1,29 millo-
nes de hectareas en el ciclo 2004/05, desde 1 millon de hectareas del
ano previo.

Los 70 millones de habitantes de Egipto consumen entre 12y 13
millones de tn de trigo al ano. Entre enero y fin de junio de 2005, la
nacion africana importé al menos 5,56 millones de toneladas del
cereal. En Egipto, la campana de trigo comienza en octubre o no-
viembre y termina en abril.

Egipto adquiri6 alrededor de 2,6 millones de toneladas de trigo
de Estados Unidos, Australia, Francia y Rusia en licitaciones interna-
cionales desde el comienzo del ano financiero, el 1 de julio.

- La Uni6én Europea aumento el nivel de reembolso a las exporta-
ciones de trigo a 8 euros por tn desde los 7 de la semana previa,
también increment6 el volumen a 350.500 tn frente a las 277.500 tn
pasadas.

Lo alentador en las cotizaciones estadounidenses contintia siendo
el clima y las exportaciones, mientras que a nivel mundial el cereal
continuara presionado por el aumento en los stocks y en la compe-
tencia entre los paises exportadores.

Presiona los valores el avance de la
cosecha local

En nuestro pais los precios reflejan el impacto del avance de la
cosecha. Las ofertas de los compradores desde el comienzo de la
semana fueron mas bajas aunque el volumen negociado mayormen-
te se repitié o aumento respecto de la jornada previa.

Los exportadores fueron quienes siempre marcaron el rumbo ini-
cial de los precios y el molino de Rosario actu6é como seguidor. Esta
altima demanda a partir del dia miércoles comenzo a requerir cier-
tos parametros de calidad: estuvo comprando trigo con un gluten
minimo de 28.

También se observé que en algunos puertos la condicién de en-

trega del grano era mas diferida
aunque los camiones que llega-
ron a las instalaciones son infe-
riores al ano pasado a la misma
fecha.

La menor cosecha impacta
sobre el volumen de mercade-
ria que se negocia y sostiene los
precios. Los $ 295 pagados por
la exportacion con entrega in-
mediata a comienzo de la sema-
na, bajaron hasta los $ 290 ne-
gociados el jueves pero recupe-
rando el terreno perdido al cie-
rre. Sin embargo, ambos valores
son superiores a los $ 252 que
se negociaba el trigo en el 2004.

Los mayores precios de esta
campana son producto también
de los mejores valores FOB del
trigo argentino. En la semana
estos precios bajaron u$s 1 para
quedar a u$s 130 desde los puer-
tos de up river pero superando
los u$s 111 del ano pasado.

Si comparamos los precios
FOB argentinos con los de
EE.UU. vemos que los locales
muestran una diferencia a nues-
tro favor muy significativa que lo
mantiene competitivos. El pre-
cio FOB Golfo de México estd en
niveles de u$s 172 por tn.

El spread de casi u$s 40 por
tn le quita competitividad al ce-
real estadounidense para llegar
a nuestro principal comprador,
Brasil. Sin embargo, como mos-
triramos en informes anteriores
el trigo argentino esta caro para
llegar a otros mercados y com-
petir con el cereal francés o
ruso.

Con los actuales niveles de
precios FOB el FAS teorico re-
sultante seria de u$s 98,40 o $
295, valores levemente por arri-
ba de los que pagan los expor-
tadores en el mercado.

El sector lleva compradas 2,11
millones de tn de trigo nuevo,
debajo de las 2,63 millones de
tn del ano previo y superando
las 1,72 millones de ventas efec-
tivas al exterior.
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Trigo: Precios FOB Arg. y FOB Golfo de México

Precio FOB en u$s /tn

- 150
= FOB Golfo de L 140
Mexico - 130

Diferencia entre FOB en u$s / tn

[;‘w\fM*vMW;f'

\Spread FOB Arg / Fob Golfo\

W

3-12-02

1-1-02

18-6-02

T T T T T T T -40

20-5-03 4-11-03 20-4-04 5-10-04 21-3-05 5-9-05

Esta semana comenzaron a co-
nocerse los destinos de esas ven-
tas de trigo. Los compromisos de
exportacion de trigo 2005/06 al
9/12 alcanzan las 1,725 millones
de tn, con Brasil como el princi-
pal comprador del cereal con
950.000 tn.

El resto de los negocios co-
rresponde a 200.000 tn a Colom-
bia, 150.000 tn a Ecuador,
110.000 tn a Perd, 90.000 tn a
Sudaifrica, 75.000 tn a Uruguay,
50.000 tn a Chile y 100.000 tn a
destinos desconocidos.

El volumen total supera las
1,24 millones de tn del ano pa-
sado a la misma fecha, donde el
principal comprador era Egipto
con 500.000 tn, seguido por Bra-
sil con 200.000 tn y por una
mayor variedad de destinos no
centralizados tanto en Latino-
américa como los actuales datos.

Ante las perspectivas de me-
nor cosecha es factible que el
saldo exportable de trigo argen-
tino sélo alcance para satisfacer
la demanda de nuestro pais ve-
cino, mas cuando éste tuvo pro-
blemas en su produccion y las
expectativas de importaciones
son mayores.

12

Desde Brasil, Abitrigo, entidad que retne a los molinos del pais,
informé que el pais carioca deberd importar 5,8 millones de tn de
trigo en el 20006, frente a las 4,7 millones de tn estimadas para el
2005 luego de una cosecha brasilena mas pobre y de menor calidad.

Las importaciones para el 2005 deben alcanzar como maximo el
nivel del ano anterior (4,8 millones de tn) o un volumen levemente
inferior de aproximadamente 100.000 tn.

El volumen de compras no aumenté en el 2005 dado que los stocks
finales del 2004 fueron muy altos después de la buena produccion
alcanzada ese ano.

Brasil, que consume cerca de 10,5 millones de tn de trigo anual-
mente, coseché en el 2005 una produccion de 4,7 millones de tn
frente a las 5,8 millones de 2004

Sumada a la menor cosecha, se estima que cerca de 600.000 tn
cosechadas fueron consideradas inutiles para molienda debido al
exceso de lluvias en el periodo de maduracion y recoleccién

Brasil, que llego a ser el mayor importador mundial de trigo, con-
sigui6é aumentar la produccion local en los Gltimos anos gracias a las
ayudas gubernamentales. Mas este ano, la baja de los precios inter-
nacionales y la revaluacién del real frente al dolar afectaron los pre-
cios, lo que impacté en el drea a sembrarse con el cultivo. Los pro-
ductores con problemas de crédito realizaron menos inversiones en
las implantaciones y la productividad fue menor, también impactada
por las condiciones climaticas adversas.

La menor cosecha llevara a Brasil a tener que importar mas pero la
menor produccion proyectada para Argentina podria tener su im-
pacto. Algunos molinos brasilenos podrian tener que recurrir a otros
vendedores del cereal, todo dependeri de la competitividad de los
precios.

Hoy en los puertos argentinos se observan que hay muchos bar-
cos embarcando trigo con destino a Brasil. En los préximos quince
dias se estiman casi 160.000 tn del cereal entre los puertos de up
river y del sur.
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Estos embarques corresponden a los compromisos de trigo 2004/
05 que al 09/12 alcanzan las 11,17 millones de tn, aumentando 65.000
tn en la dltima semana y superando los 9,48 millones de la campana
precedente. Para el nuevo negocio no se especifica el destino.

El volumen total de exportaciones lleva a continuar ajustando la
cifra de ventas potenciales de trigo. El registro que aparece en el
informe semanal de compras, ventas y embarques del sector
exportador alcanza las 11,18 millones de tn.

El saldo exportable que se alcanzo en la campana que finaliza no
se reflejara en la préxima campana cuando se estima una produc-
cion que como maximo alcanzara las 12 millones de tn y un poten-
cial de ventas externas de tan solo 6,5 millones de tn

Las estimaciones sobre el resultado de la cosecha todavia son muy
amplias, van desde los 11 a los 12 millones de tn, cifra que se ajusta-
ra a medida que avance la recoleccién.

Segun datos oficial al 15/12 se llevaba cosechado el 45% del area
implantada, aumentando un 23% en una semana y superando la
cifra del ano pasado a la misma fecha.

El importante avance que se observo en la semana fue gracias a las
buenas condiciones climiticas que permitieron que las actividades
se desarrollaran con normalidad en todas las regiones productoras
del cereal. También hay una menor incidencia de enfermedades.

En Santa Fe se encuentra finalizada la trilla en casi toda la provin-
cia, salvo algunos lotes del sur donde la cosecha prosigue con rendi-
mientos aceptables y superiores a los estimados inicialmente. En
general, las productividades obtenidas fueron superiores a las espe-
radas debido a las buenas condiciones climdticas que se presenta-
ron luego de la floracion y durante el llenado del grano. La calidad
comercial es muy buena pero con baja proteina y gluten.

En Coérdoba la ausencia de lluvias y las elevadas temperaturas fa-
vorecieron los trabajos de recoleccion. Los rindes obtenidos fueron
muy dispares segin el impacto que tuvieron las heladas ocurridas
durante las etapas de desarrollo del cultivo. En Marcos Juarez, con
la cosecha practicamente finalizada, los rindes fueron variados pero
mejores a lo esperado.

En Buenos Aires se ha generalizado las tareas de recoleccién. Los
rindes son dispares segun las condiciones climaticas que acompana-
ron el desarrollo de los cultivos. En promedio, las expectativas son
menores a la campana precedente.

Ademais de un menor desarrollo de enfermedades, las lluvias opor-
tunasy, principalmente, las temperaturas frescas muy favorables para
el llenado del grano fueron los factores que impulsaron un aumento
en los rendimientos respecto a las perspectivas iniciales.

MAIZ

Nuevas subas confirman el interés externo
por el cereal local

En el mercado local el cereal continta siendo el mas firme de los
productos agricolas. La suba que comenz6 la semana anterior volvié
a consolidarse en la presente.

El sector exportador continda muy activo en sintonia con lo que

sucede con sus compromisos de
ventas de maiz al exterior.

Las ventas efectivas al 9/12 al-
canzaron las 12,84 millones de
tn, aumentando 350.000 tn en
una semana y superando las 10
millones del ano pasado a la mis-
ma fecha.

Los nuevos negocios corres-
ponden a ventas por 120.000 tn
a Malasia, 60.000 tn a Peru,
30.000 tn a Arabia Saudita,
35.000 tn a Argelia'y 105.000 tn
a destinos desconocidos.

Ante los nuevos volumenes
vendidos, Malasia pasé a ser
nuestro principal comprador de
maiz con un total de 1,7 millo-
nes de tn, seguido por 1,68 mi-
llones de tn correspondientes a
Egipto. Es también Perd con 1
millén de tn de maiz el princi-
pal comprador sudamericano de
nuestro cereal.

En los puertos se observa la
llegada de nuevos buques para
embarcar maiz con gran diversi-
dad de destinos. Mayormente la
actividad de centraliza en las ter-
minales cercanas a la ciudad de
Rosario con algunos buques ter-
minando de cargar el grano en
el sur.

Los precios FOB mostraron
subas de casi u$s 2 en la sema-
na que se reflejaron en las me-
jores ofertas que pagaron los
exportadores. El altimo precio
conocido para el cereal con em-
barque mis cercano desde los
puertos del up river fue de u$s
95,40, lo que representaria un
valor FAS teorico de u$s 71,50 o
$ 215.

Los valores citados son inferio-
res a los $ 220 que se negocia-
ron el viernes en el recinto de
operaciones de la Bolsa de Co-
mercio de Rosario para la mer-
caderia con entrega inmediata.
Las ofertas sin descarga alcanza-
ron las $ 222.

Comparando ambos valores
se observa que la demanda esta
pagando mas por el cereal que
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Exportaciones de maiz argentino
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los productores ain tienen en su poder. A fines de noviembre se
estima que ingreso al circuito comercial el 80% de la produccién.

El sector exportador al 7/12 llevaba compradas 14,27 millones de
tn de maiz 2004/05, un 35% superior al ano pasado a la misma fecha
y un 10% de aumento con respecto a las ventas efectivas.

Las exportaciones de casi 12,85 millones de tn estin préximas a
las 13 millones de tn que se informa en el reporte semanal de com-
pras, ventas y embarques del sector exportador como ventas poten-
ciales. Sin embargo, los analistas estiman que el saldo exportable de
maiz alcanzaria las 14 millones de tn.

Con semejante potencial de exportaciones, Argentina logroé recu-
perar el segundo lugar como exportador mundial del cereal detras
de EE.UU. Las ventas de este ultimo se encuentran deprimidas a
pesar del buen nivel de produccién del cereal alcanzado en la pre-
sente campana y del excedente de la precedente.

Los precios FOB del maiz del Golfo de México aumentaron u$s 4
en la semana elevando los costos de importacién de algunos paises
compradores que se retiraron momentaneamente del mercado a la
espera de un reacomodamiento en los valores.

La suba de estos valores se motivan en dificultades logisticas del
pais por las bajas temperaturas que demoran el traslado del grano a
los puertos.

El incipiente problema trae beneficio a los exportadores locales
que vieron incrementados sus pedidos de negocios desde del exte-
rior.

La participacién del pais en el mercado mundial podria verse per-
judicada si la nueva campana del cereal no muestra buenos resulta-
dos en materia de rendimientos.

La confirmacién de una menor drea sembrada de maiz augura una
reduccion en la produccion para el 2005/06, sin embargo los resul-
tados finales dependerin de lo que suceda con el clima.

Segun datos oficiales el area sembrada alcanza el 83% de la super-
ficie destinada al cereal, aumentando cuatro puntos porcentuales

14

respecto de la semana previa
pero aun debajo del 89% del ano
pasado a la misma fecha.

La falta de humedad en algu-
nas regiones esta relegando la
cobertura a momentos que no
seran tan Optimos para el desa-
rrollo de los cultivos. Sin embar-
g0, en la region ndcleo maicera
se observan buenas condiciones
climdticas.

Para los proximos dias hay
pronésticos de precipitaciones
en toda la region pampeana que
pueden favorecer a los cultivos
de maiz, producto que mayor re-
serva de humedad necesita para
el momento de floracion.

En la provincia de Santa Fe los
cultivos del sur se encuentran
entre las etapas de fin de creci-
miento vegetativo e inicio de la
floracién en el caso de los lotes
mas adelantados. La humedad
actual es atn adecuada para el
normal desarrollo pero seria
conveniente la ocurrencia de llu-
vias para asegurar buenos ren-
dimientos. En el norte se estd
sembrando el maiz tardio en sec-
tores donde la humedad lo per-
mite.

En Cordoba el cultivo se en-
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cuentra préximo a iniciar la floracién con muy buen desarrollo. Hubo
algunos lotes afectados por el granizo pero las tltimas lluvias ma-
yormente mejoraron las condiciones de humedad del perfil del sue-
lo. El estado general de los lotes implantados en bueno.

En el resto de las regiones productoras el cereal muestra mayor-
mente buenas condiciones y los precios futuros también ayudaron.

Las ofertas de los exportadores para negocios de maiz con entrega
marzo 2006 comenzaron la semana con subas de u$s 1 y llegaron
hasta los u$s 74 el miércoles donde se generaron muchos negocios.
Se estimaron operaciones forward de maiz en el recinto de opera-
ciones de la Bolsa de Comercio de Rosario por 15.000 tn cuando
anteriormente no habia registros.

Luego de la mejora de u$s 3 respecto del viernes pasado las ofer-
tas bajaron hasta los u$s 72 que terminé pagando la exportacién en
San Martin.

Se observo entonces que ante subas en los precios hay muchas
ordenes de ventas para realizar, los productores quieren anticiparse
y el volumen comprado por el sector exportador de maiz 2005/06
alcanza las 1,31 millones de tn, un 53% arriba del 2004.

En EE.UU. el cereal es ayudado por los
fondos

En el mercado de Chicago los futuros también cerraron con su-
bas. La mejora de los commodities en general por compras de los
fondos también alcanzo al maiz que estd presionado por el temor a
la gripe aviar.

Desde el punto de vista fundamental, no se han producido nove-
dades en este mercado. Los stocks son holgados y la demanda es
mayormente rutinaria.

Uno de los pocos factores de soporte fundamental para el cereal
es la suba que han registrado los mercados de energia en los ultimos
anos, lo que aumentaria el uso del etanol. Si estas estimaciones se
cumplen, EE.UU. pasaria a tener stocks decrecientes de maiz en las
proximas campanas.

Sin embargo, desde el punto de vista técnico, si hubo cambios.
Las recientes subas, originadas en compras especulativas, han he-
cho que los precios corten ciertos promedios méviles, con lo que
los fondos seguidores de tendencias que estaban vendidos cancela-
ron parte de sus posiciones comprando.

El sostén estuvo dado también por el clima frio en las planicies de
EE.UU. que baja el nivel de las aguas provocando un gran problema
con el sistema de transporte de barcazas. Esto encarece los costos
de transporte y repercute en los precios FOB.

El precio FOB del maiz Golfo de México aument6 u$s 4 en la se-
mana, encareciendo los valores del cereal que debe ser entregado
en los puertos asiiticos.

Las inspecciones de exportacién de maiz estan reflejando la situa-
cion. Se informaron embarcadas 848.000 tn, debajo del registro de
la semana pasada y del ano anterior. Los embarques acumulados
muestran un ritmo similar a la campana precedente.

En lo que respecta a las ventas semanales, éstas alcanzaron las
920.600 tn, superando las estimaciones del mercado de 600.000 a
800.000 tn y el registro de la semana previa.

Canada inform6 que impondra un importante impuesto a las im-

portaciones de maiz estadouni-
dense, lo que seguramente
impactara sobre las exportacio-
nes. De acuerdo a la Gltima esti-
macion del USDA, EEUU tenia
proyectado exportar a Canada
un total del 2 millones de tn en
el ano comercial.

En el mercado exportador
mundial se supo que exportado-
res chinos vendieron maiz a un
precio menor luego de que Pe-
kin confirmara la ayuda financie-
ra para las ventas externas de
granos, debido al avance de la
gripe aviaria.

Las fuentes dijeron que las
transacciones se cerraron a u$s
122 por tn, en base FOB, para
embarcar antes de fin de febre-
ro. Los valores mas bajos habian
sido cercanos a los u$s 125 a
comienzos de este mes.

A comienzos de diciembre, el
gobierno confirmé que provee-
ria ayuda financiera adicional,
por un total de 140 yuanes (17
délares) por tonelada, para ex-
portar 4 millones de toneladas,
en un esfuerzo por detener la
baja de los valores domésticos
del maiz tras la expansién de la
gripe aviaria.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 16/12/05 15




MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5548 (13/12/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL
El patrén de lluvias sobre esta regién se concentra

en las nacientes, acentuandose esta situacion en
la Gltima semana. Los acumulados semanales de
lluvia superan puntualmente los 180 mm en esa
region. La perspectiva meteoroldgica indica que
en los préoximos dias se mantendrian condiciones
propicias para la generacién de lluvias en gran
parte de esta region, pero sin llegar a magnitudes
significativas atin. Se observan niveles de embalse
relativamente bajos, en general, pero en estado
ascendente. La descarga media semanal de JUPIA
se incrementé moderadamente, pasando 5.800
m3/s a 7.100 m3/s, mientras que en PORTO PRI-
MAVERA se ubica en el orden de los 8.000 m3/s. La
tendencia creciente se mantendria en los proxi-
mos dias. En ROSSANA (rio Paranapanema) la des-
carga se incremento levemente, ubicindose actual-
mente con un promedio semanal de unos 1.200
m3/s. Los rios Ivai y Piquiri se encuentran con ten-
dencia ascendente y se estima su aporte conjunto
en unos 1.200 m3/s. En GUAIRA, cola del embalse
de Itaipu, el caudal medio semanal se incrementd
de 9.300 m3/s a 10.800 m3/s. La tendencia leve-
mente creciente se sostendria en la préxima se-
mana. En ITAIPU, la descarga media semanal se
incremento a su vez de 9.950 m3/s a 10.900 m3/s.
El valor esperado para hoy es de unos 12.000 m3/
s. No se espera ain un incremento sensible de esta
descarga. El nivel del embalse se ubica en unos 50
cm por encima del valor normal. No se espera en
el corto plazo un repunte significativo en el apor-
te de esta region, pero si caudales en aumento en
los principales rios afluentes al rio Parand, situa-

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrolégico
de la Cuenca del Plata

cién habitual para esta época del ano.

RIO IGUAZU
En la dltima semana se redujo marcadamente la

actividad sobre esta cuenca y las lluvias fueron es-
casas o nulas. En los proximos dias mejoraria el
cuadro de lluvias, sin alcanzar magnitudes de ries-
go. En SALTO CAXIAS la descarga media semanal
fue de 1.030 m3/s, 260 m3/s menos que la semana
anterior, con fluctuaciones intrasemanales mas
marcadas. Esta manana registraba 950 m3/s, en cre-
ciente leve. El caudal en CAPANEMA se mantiene
acotado por debajo de los 2.500 m3/s desde el 26/
nov. Esta manana registr6 un maximo diario de
1.300 m3/s. No se espera un repunte significativo
en los préximos dias. En ANDRESITO el nivel me-
dio semanal fue de 0,84 m, valor muy similar al
anterior. En diciembre promedia 0,84 m, es decir
ligeramente por debajo del valor medio mensual
desde 1984. El caudal medio descargado al Rio
Parana en la semana promedi6 los 1.300 m3/s, le-
vemente mas que en la semana anterior. El pro-
medio mensual en lo que va de diciembre es de
1.300 m3/s, es decir la mitad que el promedio de
noviembre y un 14% por debajo del valor prome-
dio de noviembre desde 1984. El aporte al rio
Parana se mantendria acotado, por debajo de los
2.500 m3/s en la préxima semana.

RIO IGUAZU
Las lluvias en la semana fueron escasas o nulas.

No se observaria un cambio en el corto plazo. En
la confluencia Parani-Iguazu el caudal promedio
semanal fue de unos 12.800 m3/s, valor ligeramen-
te superior al anterior. Para los préoximos 7 dias se

PRONOSTICO A 5 Y 10 DIAS

Altura Media

DIC Nivel actual Nivel de

Nivel de

Pronéstico (m)

Registros Maximos Prondstico (m) para el

Estaciones 15/12/05 Dmi"gssﬁ&i’;"d” Alerta  Evacuacion Histéricos l";iz/g; 23/12/05
Corrientes 3.32 2.00 6.50 7.00 9.04 (1983) 3.40 3.40
Barranqueras 3.30 3.99 6.50 7.00 8.58 (1983) 3.42 3.43
Goya 3.42 391 5.20 5.70 7.20 (1992) 3.50 356
Reconquista 3.02 381 5.10 5.30 7.20 (1905) 3.5 322
La Paz 3.67 4.23 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.70 3.80
Parana 268 330 5.00 5.50 7,35 (1983) 274 2.80
Santa Fe 2.95 376 5.30 5.70 7.43 (1992) 297 3.05
Rosario 2.80 3.44 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.80 285

El valor que se indica en Santa Fe corresponde a lalectura 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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espera una tendencia levemente creciente. El apor-
te en ruta en el tramo misionero-paraguayo se
mantiene muy acotado, con un valor muy poco
significativo. En YACYRETA la descarga media se-
manal fue de unos 12.610 m3/s, levemente mas
que en la semana anterior. No se espera un incre-
mento significativo en la préxima semana. RIO
PARAGUAY En la tltima semana se registraron pre-
cipitaciones escasas (que no superaron los 20 mm)
en toda la cuenca media y baja. En la alta cuenca
especialmente en las nacientes se registraron has-
ta 100 mm acumulados y en el Pantanal entre 20 y
60 mm. Para los préximos 5 dias se esperan preci-
pitaciones intensas en la alta cuenca; mientras que
en la media cuencay en la baja cuenca las precipi-
taciones serian moderadas. BAHIA NEGRA conti-
nda un lento ascenso estacional llegando a los 113
cm en el dia 4/12. Su media mensual en noviem-
bre fue de 0,70 m. CONCEPCION desciende fuer-
temente en la semana del 27/11 al 4/12, habiendo
llegado a 4,17 m. Su media mensual en noviem-
bre fue 2,80 m. En Puerto PILCOMAYO el valor
registrado hoy 13/dic) es de 4,22 m, en descenso
con un decremento semanal de 0,27 m; su media
mensual en noviembre 3,12 m. Se estima que con-
tinuara su descenso durante los préximos dias. El
caudal descargado actualmente al Parand alcanza
los 3.700 m3/s. Todas las estaciones aguas debajo
de la descarga del Pantanal se encuentran muy por
debajo de los niveles medios del mes en curso de
los altimos 25 anos.

Buscan que el campo
pague royalties

«Clarin», 16/12/05

Una larga negociacién entre las empresas
semilleras y las entidades rurales para sugerirle al
Estado un sistema definitivo que garantice el pago
de regalias por la tecnologia en semillas amenaza-
ba ayer en quedar, una vez mis, en via muerta. En
este contexto, desde el Gobierno se amenazo6 con
tomar decisiones ripidamente. En los préximos
dias, si no prospera el pacto entre privados, el Es-
tado limitaria el derecho al "uso propio" de los
cultivares.

La Argentina se ha convertido en los dos ulti-
mos afos en campo propicio para una de las pe-
leas globales mas importantes del nuevo milenio:
cémo pagaran a futuro los agricultores por las
mejoras tecnolégicas incorporadas a las semillas,
inclusive los eventos transgénicos. De un lado,
quienes investigan dicen que el sistema actual no
les garantiza el cobro de "royalties". Del otro, los
productores aceptan que algo deben pagar, pero
desconfian de las formas y discuten los valores.

Esta negociacion se fue de madre, ademas, cuan-
do la estadounidense Monsanto pateo el tablero e
inicié acciones legales contra importadores euro-
peos de soja nacional, para cobrarles directamen-
te a ellos los "royalties" por la soja transgénica RR,
que nunca patent6 en la Argentina.

Desde hace largo tiempo, las cuatro entidades y
la Asociacion Semillera Argentina negocian un
método que conforme a todos, y al mismo tiempo
desactive la posibilidad de que la cuestién se dirima
en tribunales internacionales. Ambos sectores vol-
vieron a reunirse ayer para sellar un acuerdo, pero
las diferencias afloraron y lo frustraron.

Segin pudo saber Clarin, entre los privados
persiste una gran multiplicidad de posiciones, ba-
sicamente en materia de limitar el "uso propio" (es
el derecho que permite al agricultor guardar parte
de su cosecha, para sembrar al ano siguiente) y
por la extensién que tendrian las regalias. Las po-
siciones se acercan algo en el sistema de pago: se-
ria al momento de la venta de bolsa de semillas
(como hasta ahora) y no como un porcentaje de
la cosecha, como pretendia Monsanto.

Fuentes de las semilleras creian que todavia era
posible llegar a un acuerdo "antes de fin de ano".
Pero en la Secretaria de Agricultura veian lejos esa
posibilidad y prometian medidas para los proxi-
mos dias. Segin un funcionario, una cuestién de-
cidida era limitar el "uso propio", para que el pro-
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ductor "que compra semillas para 100 hectareas
no pueda sembrar 1.000 hectireas al afo siguien-
te".

El aceite de un nuevo tipo
de semilla de soja no
contiene grasas
perjudiciales

«El Cronista», 16/12/05

Hace dos meses, se comenzod a cosechar un cul-
tivo inusual de las llanuras de Iowa: un nuevo tipo
de semilla de soja que, cuando es convertida en
aceite de soja, no contiene grasas perjudiciales.

El nuevo producto es una novedad porque no
necesita hidrogenacién, un proceso normalmen-
te utilizado para mantener estable el aceite y la vida
util de los productos horneados, snacks y otros
alimentos procesados. En cambio, produce soja
con bajo contenido de dcido linolénico que requie-
re minima hidrogenaciéon y ayuda a eliminar los
acidos de grasas trans y grasas saturadas de los ali-
mentos.

El desarrollo, de los laboratorios de Monsanto,
no podria haber surgido en mejor momento. La
mayor preocupaciéon por la epidemia de obesidad
en las economias en desarrollo y en las
industrializadas estd incentivando a las empresas
abuscar ingredientes nuevos que las ayude a crear
productos mds sanos.

Sin embargo, hace muy poco que Monsanto esta
equipado para dar con el tipo de productos
innovadores que atrae a las empresas alimenticias
interesadas en fabricar alimentos sanos.

Si bien Monsanto tiene una divisién agricola
desde 1960y se introdujo en la biotecnologia agri-
cola en los setenta, fue recién en 2003 que la firma
-que ahora forma parte del grupo farmacéutico
Pfizer- puso en funcionamiento una unidad que
tiene trato directo con las companias alimenticias.

Antes de ello, se concentré en los productos
transgénicos como semillas de soja resistentes a
herbicidas y el algodén Bollgard, resistente a los
insectos.

Kellogg ya utiliza esta nueva semilla de soja, lla-
mada Vistive, para reducir las grasas trans en su
linea de snacks.

China ofrece comercio libre
de aranceles a paises mas
pobres

China ofrecerd un intercambio comercial libre
de aranceles a 30 de los paises mds pobres del
mundo a partir del préximo ano, dijeron el vier-
nes los medios estatales, en cumplimiento de una
promesa que hizo en septiembre el presidente Hu
Jintao en las Naciones Unidas. «Ofreceremos aran-
celes de tasa cero (por ciento) a algunos produc-
tos de unos 30 paises menos desarrollados», dijo
el ministro de Finanzas Jin Renging segun lo cit6
la agencia de noticias oficial Xinhua.

Los 10 estados miembros de la Asociaciéon de
Naciones del Sudeste Asiatico, Bangladesh y Sudan
estan entre los paises a los que se aplicarian las
tasas preferenciales, dijo Jin. En su discurso para
la cumbre de la ONU que se realizé en septiem-
bre, Hu subray6 el respaldo de China al mundo
en desarrollo. En ese momento también pidi6 a
los paises ricos que abrieran los mercados y per-
donaran las deudas de las naciones empobrecidas.

Pero su oferta excluy6 a los paises que tienen
relaciones diplomdticas con Taiwdn, la isla
autogobernada que Pekin reclama como propia.

El reporte del viernes no menciond a Taiwin,
aunque ambos han sido acusados de usar la ayuda
y los préstamos blandos para tratar de comprar el
reconocimiento diplomatico en paises pequenos
en vias de desarrollo.

En las conversaciones comerciales internaciona-
les de esta semana en Hong Kong, el ministro chi-
no de Comercio Bo Xilai dijo que los paises ricos
deben tomar la iniciativa y ofrecer maé concesio-
nes a los paises pobres.

Pero agregd que a pesar de su poder como la
nacién con el tercer mayor comercio internacio-
nal en todo el mundo, la industria agricola de
China seguia perteneciendo al Tercer Mundo y
deberia recibir las mismas protecciones especia-
les que otros paises en desarrollo.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 09112105 12/12/05 131205 14112105 1511205 | Dromedio Promedioafio. Diferencia
semanal anterior *  afio anterior
Rosario
Trigo duro 295,00 295,40 295,40 294,30 289,90 294,00 271,02 8,5%
Maiz duro 213,80 220,30 219,50 219,50 214,80 217,58 217,31 0,1%
Girasol 475,00 475,00 475,00 475,00 561,92 -15,5%
Soja 500,10 519,60 519,60 515,00 510,00 512,86 519,02 -1,2%
Mijo
Sorgo 160,00 160,00 165,00 160,00 160,00 161,00
Bahia Blanca
Trigo duro 310,00 310,00 307,50 307,50 300,00 307,00 275,34 11,5%
Maiz duro 172,90
Girasol 450,00 450,00 460,00 460,00 460,00 456,00 555,44 -17,9%
Soja 495,00 514,00 515,00 515,00 510,00 509,80 509,51 0,1%
Cordoba
Trigo Duro 284,80 288,20 288,10 289,30 287,60 254,11 13,2%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro 293,00 299,90 297,00 296,63 262,92
Maiz duro 220,00 219,20 220,00 219,73
Girasol 450,00 450,00 450,00
Soja
Trigo Art. 12 302,00 300,60 304,50 301,00 299,50 301,52 264,48 14,0%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 295,00 295,00 294,20 295,00 290,50 293,94 260,41 12,9%
Maiz duro 205,30 212,70 215,20 215,00 208,00 211,24
Girasol 450,00 450,00 460,00 460,00 460,00 456,00 555,44 -17,9%
Soja 475,00 489,20 484,30 485,00 470,00 480,70 498,13 -3,5%
*Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 1212005 1312005 14712005 1512005  16f12/05 | Scmana  Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 660,0 660,0 660,0 660,0 660,0 660,0
"000" 568,0 568,0 568,0 568,0 568,0 568,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 170,0 170,0 170,0 170,0 170,0 170,0
Aceites ()
Girasol crudo 1.218,0 1.218,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0
Girasol refinado 1.400,0 1.400,0 1.450,0 1.450,0 1.450,0 1.425,0 1,75%
Lino
Soja refinado 1.249,0 1.249,0 1.230,0 1.230,0 1.230,0 1.240,0 -0,81%
Soja crudo 1.068,0 1.068,0 1.060,0 1.060,0 1.060,0 1.050,0 0,95%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 255,0 255,0 255,0 255,0 255,0 255,0
Soja pellets (Cons Darsena) 425,0 425,0 430,0 430,0 430,0 425,0 1,18%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 12/12/05  13/12/05  14/12/05  15/12/05  16/12/05
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Exp 297,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 295,00 293,00 290,00 290,00 295,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. MIE 295,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 295,00 295,00 295,00 285,00
Exp/AS ClDesc. Cdo. ME 295,00 295,00 290,00 285,00
Exp/Villa Constitucion ~ C/Desc. Cdo. MIE 295,00 290,00
Exp/SP ClDesc. Cdo. MIE 295,00
Mol/Ros Desde19/12 Cdo. MIE 297,00
Mol/Ros Desde19/12 Cdo.  gluten min 28 300,00 295,00
Exp/GL Desdel14/12 Cdo. MIE 295,00
Exp/GL Desdel16/12 Cdo. MIE 295,00
Exp/SM-PA Desde19/12 Cdo. MIE 297,00 295,00
Exp/GL Desde26/12 Cdo. MIE 295,00 290,00 295,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. MIE 297,00 297,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 297,00 297,00
Exp/GL Ene'06 Cdo. MIE u$s 100,00
Exp/SM Ene'06 Cdo. ME u$s 100,00 100,00 98,00
Exp/GL Ene'06 Cdo. ME 300,00 300,00 298,00 295,00 298,00
Exp/SM Ene'06 Cdo. MIE 300,00 300,00 295,00
Maiz
Exp/Ros C/Desc. Cdo. ME 220,00 217,00 218,00 215,00
Exp/SL ClDesc. Cdo. ME 218,00 215,00 220,00
Exp/SM ClDesc. Cdo. ME 220,00 220,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 220,00
Exp/PA desde 15/12 Cdo. MIE 220,00 217,00
Exp/SM desde 16/12 Cdo. ME 217,00 213,00
Exp/PA desde 19/12 Cdo. MIE 220,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 220,00
Exp/PA S/Desc. Cdo. ME 220,00 215,00 220,00
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 220,00 215,00 222,00
Exp/GL Mar'06 Cdo. MIE u$s 73,00 72,00
Exp/SM Mar'06 Cdo. ME u$s 73,00 72,00 74,00 72,00 72,00
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 155,00
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 160,00 160,00 160,00 155y of
Exp/PA Mar/Abr06 Cdo. MIE u$s 50,00 50,00 50,00 50,00 50,00
Exp/SM Mar/Abr06 Cdo. ME u$s 52,00 50,00 50,00 52,00 52,00
Soja
Fca/SM C/Desc. Cdo. MIE 520,00 520,00 515,00 510,00 520,00
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo. MIE 515,00
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 510,00 515,00 515,00 510,00 520,00
Fca/Ricardone desde 17/12 Cdo. MIE 520,00 515,00 510,00 520,00
Fca/GL Desde19/12 Cdo. ME 520,00
Fca/SM Desde21/12 Cdo. MIE 520,00
Fca/SM Desde22/12 Cdo. MIE 522,00
Fca/GL Desde26/12 Cdo. MIE 520,00 515,00 510,00
Fca/Ric-SM-GL May'06 Cdo. ME u$s 164,00 163,00 163,00 163,00 165,00
Fca/SL May'06 Cdo. ME u$s 165,00
Exp/SM-AS May'06 Cdo. MIE u$s 164,00 164,00 164,00 164,00
Girasol
Fca/Ric-Ros ClDesc. Cdo. MIE 460,00 475,00 475,00 475,00 475,00
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. MIE 450,00 450,00
Fca/Ric-Ros Dic/Ene Cdo. MIE u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 160,00
Fca/Ros-Ric Feb/Mar Cdo. ME u$s 156,00 156,00 156,00 156,00 156,00
Fca/Villegas Feb/Mar Cdo. MIE u$s 151,00 151,00 151,00 151,00 151,00
Fca/T.Lauquen Feb/Mar Cdo. ME u$s 148,00 148,00 148,00 148,00 148,00

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

pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.
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Precios de ajuste de Futuros del Rofex

Posicion ‘ Volumen IA‘ 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05 Var. Sem.
FINANCIEROS
DLR122005 360.193 111.426 3,024 3,009 3,005 3,030 3,040 0,93%
DLR012006 216.694 53.754 3,038 3,025 3,021 3,049 3,054 0,99%
DLR022006 80.213 33.466 3,053 3,043 3,041 3,069 3,067 0,95%
DLR032006 11.052 3.280 3,068 3,059 3,060 3,087 3,080 0,92%
DLR042006 1171 121 3,083 3,075 3,077 3,103 3,094 0,88%
DLR052006 1.550 260 3,098 3,000 3,093 3,119 3,108 0,84%
DLR062006 1.550 1510 3,113 3,105 3,110 3,132 3,122 0,81%
AGRICOLAS
IMR042006 130 828 74,00 74,20 74,20 73,50 73,60 1,38%
ISR052006 2.585 8.461 162,00 163,90 163,50 163,70 164,10 3,53%
ITR012006 37 308 102,10 102,10 101,40 100,40 100,60 -1,37%
ITR032006 14 20 106,30 106,30 105,90 105,00 105,50 -0,66%
ITR072006 4 4 114,70 114,70 114,30 113,30 113,80 -1,04%
TRI122005 4 100,50 100,50 100,50 98,50 98,50 -1,99%
TRI012006 9 102,20 102,20 101,50 100,50 100,70 -1,47%
S0J052006 184 162,70 164,60 164,20 164,40 164,80 3,52%
Total 675.193 213.635
Precios de operaciones de Futuros del Rofex
Posicidn 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05 Var.
max min  ditima|  max min  dlima|  max min  dlima]  max min  diima|  max min  dltima Sem.
FINANCIEROS
DLR122005 |3,0230 3,0150 3,0230|3,0190 3,0090 3,0090(3,0090 3,0030 3,0050|3,0300 3,0060 3,0300|3,1050 3,0350 3,0390| 0,86%
DLR012006 3,0400 3,0270 3,0370(3,0330 3,0250 3,0250|3,0250 3,0190 3,0210|3,0500 3,0290 3,0490|3,1200 3,0460 3,0510| 0,93%
DLR022006 3,0520 3,0440 3,0520(3,0500 3,0420 3,0430|3,0470 3,0340 3,0410|3,0680 3,0520 3,0680|3,0700 3,0530 3,0660| 0,92%
DLR032006 3,0670 3,0590 3,0590|3,0630 3,0560 3,0600 3,0800 3,0640 3,0760| 0,82%
DLR042006 3,0800 3,0800 3,0800(3,0830 3,0770 3,0770
DLR052006 3,0950 3,0950 3,0950
DLR062006 3,1160 3,1100 3,1100(3,1300 3,1210 3,1300
AGRICOLAS
IMR042006 740 733 733 | 742 735 742 | 742 740 742 | 739 735 735 | 740 736 736 1,38%
ISR052006 165,0 162,0 162,0| 1640 161,4 163,9| 1642 1629 1635 | 164,0 1622 1637 | 1655 1641 164,1 3,53%
ITR012006 102,0 1015 101,6 | 1005 100,2 1004
ITR032006 106,3 106,3 106,3 1059 1059 1059
ITR072006 1150 115,00 1150
683.982 Volumen de contratos semanal (futuos + opciones en piso y electronico) 229576 1A en contratos (al dia jueves)
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 16/12/05 21



PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Ultima operacién diaria en Opciones de Futuros

Posici6n Precode  Tipode  Volumen 1A po 12112/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12105
Ejercicio  opcion semanal  posicion/1

PUT

DLR122005 2990  put 20 460 0,002

DLR122005 3000 put 300 110 0,004 0,007 0,003

DLR122005 3010 put 310 310 0,004

DLR012006 2990  put 40 40 0,003

DLR012006 3000 put 90 60 0,005 0,010

DLR012006 3010 put 30 80 0,011

DLR012006 3020 put 50 30 0,015 0,015

DLR012006 3030  put 20 0,019

IMR042006 7400 put 14 683 3200 3500 3500

ITR012006 10000 put 4 52 1,500

CALL

DLR122005 2040 cal 40 120 0,100

DLR122005 2060  cal 142 211 0,062 0,053 0,067

DLR122005 2070 call 125 1020 0,048 0,044 0,053

DLR122005 2080 cal 360 2570 0,034 0,041 0,065

DLR122005 2090  cal 305 680 0,033 0,027 0,022 0,033 0,053

DLR122005 3000 cal 205 635 0,023 0,015 0,024

DLR122005 3010 cal 730 670 0,010 0,009 0,017

DLR122005 3020  cal 1830 250 0,011 0,007 0,005 0,011 0,040

DLR122005 3030  cal 1270 200 0,004 0,023

DLR122005 3040 cal 940 274 0,003 0,002 0,015

DLR122005 3050  cal 300 370 0,002 0,014

DLR012006 3010 cal 20 191 0,036 0,057

DLR012006 3020  cal 560 450 0,028 0,020 0,028

DLR012006 3030  cal 920 470 0,022 0,014 0,022

DLR012006 3040 cal 50 50 0,010

DLR032006 3050 cal 20 250 0,052

ISR052006 164,00 call 4 124 7,300

ISR052006 16800  cal 4 59 5,600

ISR052006 17200 cal 28 231 2600

ISR052006 176,00 call 38 374 4,500 4,500

ISR052006 18800  cal 16 352 1600

IMR042006 7800 cal 4 68 1,600 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.
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Solo para suscriptores

Si Ud. tiene correo electrénico, diganos cual es su direccion. Le ofrecemos la posibilidad
de tener los comentarios y articulos del Informativo Semanal en su escritorio, antes que
por el correo tradicional.

Direccion de Informaciones y Estudios Econdémicos
Tel.: (54 341) 4213471 al 78 - Internos 2284 al 2287
E-mail: diyee@bcr.com.ar

Nuestra web

www.bcr.com.ar
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENQOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en délares

En

tonelada

Posicién | Volumen Sem. Open Interest\ 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05 var.sem.
Trigo BA 01/2006 75.700 1.053 104,00 104,00 103,20 101,50 101,80 -1,26%
Trigo BA 03/2006 23.300 863 109,80 109,80 109,30 107,50 107,60 -1,10%
Trigo BA 05/2006 14.700 874 114,30 114,40 114,20 112,20 112,40 -0,97%
Trigo BA 07/2006 29.400 837 117,00 117,20 117,10 115,00 115,50 -0,86%
Trigo BA 09/2006 1.300 17 119,50 119,50 119,50 118,00 117,80 -1,01%
Trigo BA 01/2007 27 107,00 106,50 106,50 106,50 106,50
Trigo Base IW 01/2006 6 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
Trigo Base QQ 01/200¢ 300 83 97,50 97,50 97,50 98,50 98,50 1,03%
Maiz Ros 12/2005 7.000 73 73,00 73,00 73,30 72,70 73,50 1,38%
Maiz Ros 01/2006 1 73,50 73,50 73,50 73,00 74,00 2,78%
Maiz Ros 04/2006 10.600 1.520 74,00 74,20 74,20 73,50 74,00 2,07%
Maiz Ros 07/2006 300 17 77,50 77,50 77,50 77,50 77,00 1,32%
Gira. Ros 01/2006 163,00 164,00 164,50 165,00 165,50 1,53%
Gira. Ros 03/2006 31 162,00 163,00 163,50 164,00 164,50 1,54%
Gira. Ros 05/2006 165,00 166,00 166,50 167,00 167,50 1,52%
Gira. Ros 07/2006 1 166,00 167,00 167,50 168,00 168,50 1,51%
Soja Base IW 05/2006 2 101,50 101,50 101,50 101,50 101,50
Soja Base QQ 05/2006 156 97,50 97,50 97,50 97,50 97,50
Soja Ros 12/2005 200 2 172,00 173,00 174,00 173,50 173,50 3,58%
Soja Ros 01/2006 13.900 2.242 173,60 174,70 173,70 173,20 173,50 2,54%
Soja Ros 04/2006 162,30 163,50 163,50 163,70 164,30 3,40%
Soja Ros 05/2006 65.700 6.295 163,30 164,50 164,40 164,60 165,20 3,64%
Soja Ros 07/2006 6.800 110 166,00 167,50 167,50 167,30 167,70 3,52%
Soja Ros 09/2006 1 170,00 171,50 171,50 171,30 170,30
Soja Ros 11/2006 1 172,00 173,50 173,50 173,50 173,00
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicién | Vol. Sem. Open Interest\ 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 306,00 300,00 300,00 297,00 297,00 -3,26%
Maiz BA Inm./Disp 220,00 220,00 217,00 215,00 218,00 2,83%
Soja Ros Inm/Disp. 518,00 518,00 517,00 515,00 523,00 4,60%
Soja Fab. Ros Inm/Dis 518,00 518,00 517,00 515,00 523,00 4,60%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada
Posicion 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05 var.
max  min Gltma max min Otma méax min dlima  ma  min dtima max  min dltima  sem.
Trigo BA 01/2006 104,0 1033 1035 1040 1035 1035 1035 1025 1025 1022 101,3 101,7 1019 1015 1018 -1,0%
Trigo BA 03/2006 110,0 1094 1095 109,8 109,5 109,7 1095 108,7 1087 1085 107,2 107,7 1080 1074 1076 -1,1%
Trigo BA 05/2006 1145 1135 1135 1145 1138 1142 1142 1140 1140 1128 1122 1125 1129 1123 1124 -0,7%
Trigo BA 07/2006 117,1 1165 1165 1172 1165 1170 1171 1168 1168 116,0 1150 1155 1157 1153 1155 -0,6%
Trigo BA 09/2006 1195 1195 1195 1180 1180 1180 1180 117,7 1178 -1,0%
Trigo Base QQ 01/20¢ 985 985 985
Maiz Ros 12/2005 730 730 730 733 733 733 735 735 735
Maiz Ros 04/2006 740 735 740 742 740 742 743 740 742 744 735 735
Maiz Ros 07/2006 775 715 715
Gira. Ros 03/2006 1645 164,0 1645
Soja Ros 12/2005 1740 1740 1740
Soja Ros 01/2006 173,66 1730 1733 1750 1740 1750 1743 1740 1740 1735 1728 1728 1744 1735 1735
Soja Ros 05/2006 165,1 163,0 1630 1650 163,0 164,3 1645 1639 1642 1650 1640 1645 166,3 1651 1652 3,6%
Soja Ros 07/2006 167,5 166,0 166,0 1675 166,0 167,0 167,3 166,5 167,0 168,0 167,7 167,7 3,5%
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 133,00 133,00 133,00 131,00 130,00 133,00 -2,26%
Precio FAS 100,72 100,72 100,71 99,16 98,36 100,71 -2,33%
Precio FOB Dic 130,00 130,00 131,00
Precio FAS 98,32 98,32 99,11
Precio FOB Ene 131,00 131,00 129,50 v 130,00 127,00 132,00 -3,79%
Precio FAS 99,12 99,12 97,91 98,36 95,96 99,91 -3,95%
Precio FOB Feb 134,00 133,00 132,00 v 132,00 129,50 133,00 -2,63%
Precio FAS 101,52 100,72 99,91 99,96 97,96 100,71 -2,73%
Precio FOB Mar 131,50 131,50
Precio FAS 99,56 99,56
Ptos del Sur
Precio FOB Dic 131,00 131,00 132,00
Precio FAS 99,13 99,13 99,92
Precio FOB Ene 131,00 131,00 132,00 v 133,00 v 133,00 131,00 1,53%
Precio FAS 99,13 99,13 99,92 100,73 100,76 99,12 1,65%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 96,00 97,00 97,00 95,00 96,00 94,00 2,13%
Precio FAS 72,00 72,76 72,76 71,18 71,97 70,40 2,23%
Precio FOB Ene 95,96 96,36 96,16 95,37 96,26 93,80 2,62%
Precio FAS 71,96 72,25 72,09 71,46 72,18 70,22 2,79%
Precio FOB Feb v 97,54 v 97,93 v 97,34 v 96,35 v 97,44 v 95,96 1,54%
Precio FAS 73,22 73,51 73,04 72,25 73,12 71,96 1,61%
Precio FOB Mar 88,09 89,08 89,47 88,48 89,57 86,52 3,53%
Precio FAS 65,66 66,42 66,74 65,95 66,82 64,40 3,76%
Precio FOB Abr 93,01 94,59 94,00 93,11 94,00 91,34 2,91%
Precio FAS 69,59 70,83 70,36 69,65 70,37 68,26 3,09%
Precio FOB May c91,63 95,57 95,18 94,29 95,18 € 89,96 5,80%
Precio FAS 68,49 71,62 71,31 70,60 71,31 67,15 6,20%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 74,00 74,00 74,00 73,00 74,00 73,00 1,37%
Precio FAS 55,02 55,02 55,02 54,22 55,07 54,22 1,57%
Precio FOB Abr 78,44 78,84 80,22 79,33 80,22 76,77 4,49%
Precio FAS 58,57 58,89 59,99 59,28 60,04 57,23 4,91%
Soja Up River
Precio FOB Spot 238,00 243,00 241,00 239,00 240,00 228,00 5,26%
Precio FAS 174,09 177,73 176,19 174,76 175,51 166,43 5,46%
Precio FOB Ene 237,74 242,70 240,86 v 239,94 v 241,59 231,03 457%
Precio FAS 174,14 177,75 176,34 175,64 176,88 169,01 4,66%
Precio FOB Abr v 215,23 v 220,56 v 219,82 v 217,99 v 219,55 v209,26 4,92%
Precio FAS 156,93 160,81 160,25 158,84 160,02 152,36 5,03%
Precio FOB May 214,86 220,19 219,28 216,38 218,45 208,89 4,58%
Precio FAS 156,65 160,53 159,83 158,00 159,17 152,08 4,66%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 250,00 240,00 240,00 230,00 230,00 250,00 -8,00%
Precio FAS 171,06 162,22 162,14 154,20 154,60 170,99 -9,59%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05 16/12/05  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,9740 2,9640 2,9580 2,9750 2,9950 0,88%
vendedor 3,0140 3,0040 2,9980 3,0150 3,0350 0,86%
Producto Der.Exp.  Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,3792 23712 2,3664 2,3800 2,3960 0,88%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,2751 2,2675 2,2629 2,2759 2,2912 0,88%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,3792 2,3712 2,3664 2,3800 2,3960 0,88%
Subproductos de Mani 20,00 2,3792 2,3712 2,3664 2,3800 2,3960 0,88%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,3792 2,3712 2,3664 2,3800 2,3960 0,88%
Aceite Mani 20,00 2,3792 2,3712 2,3664 2,3800 2,3960 0,88%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 2,3792 2,3712 2,3664 2,3800 2,3960 0,88%
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Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén| FOB Golfo de México()

Unico Emb Dic-05 Ene-06 Feb-06 Ene-06 Dic-05 Ene-06 Feb-06 Mar-06
Promedio setiembre 133,86 122,59 125,32 168,16 167,74 167,30 166,90
Promedio octubre 135,40 130,10 131,85 134,40 138,00 174,92 175,35 175,51 175,32
Promedio noviembre 136,55 133,55 134,34 131,83 136,71 169,46 170,02 171,13 171,67
Semana anterior 133,00 131,00 132,00 133,00 131,00 170,00 170,00 169,30 167,80
12/12 133,00 130,00 131,00 134,00 131,00 171,00 171,00 170,30 168,80
13/12 133,00 130,00 131,00 133,00 131,00 170,40 170,40 169,70 168,20
14/12 133,00 129,50 132,00 132,00 172,30 172,30 171,60 170,10
15/12 131,00 v130,00 v132,00 v133,00 172,70 172,70 172,00 170,50
16/12 130,00 127,00 129,50 133,00 172,51 172,51 172,15 171,05
Variacion semanal -2,26% -3,79% -2,63% 1,53% 1,48% 1,48% 1,68% 1,94%

Chicago Board of Trade)

Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 Jul-07
Promedio setiembre 113,55 120,01 125,24 127,54 129,52 131,81 135,54 131,63
Promedio octubre 122,89 128,26 131,03 133,27 135,66 139,48 140,81 136,74
Promedio noviembre 112,64 118,49 121,76 124,83 127,88 132,14 134,61 134,72
Semana anterior 107,66 112,99 116,48 120,06 123,09 127,23 130,26 130,99
12112 110,05 115,65 119,05 122,63 125,85 129,52 132,65 132,10
13/12 111,70 117,03 120,25 124,29 127,32 130,99 133,93 134,12
14112 113,72 118,96 122,45 125,85 128,88 132,83 135,40 134,85
15/12 117,12 120,71 123,92 126,95 131,45 134,48 135,22
16/12 117,49 120,80 124,20 127,23 131,73 134,48 135,40
Variacién semanal 3,98% 3,71% 3,44% 3,36% 3,54% 3,24% 337%

Kansas City Board of Trade)

Jul-05 Sep-05 Dic-05 Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07
Promedio setiembre 125,73 132,67 132,42 131,43 130,61 134,14 137,88 141,47
Promedio octubre 138,71 140,13 138,75 136,89 138,11 141,63 146,78
Promedio noviembre 132,39 134,23 131,88 130,06 131,37 135,32 140,55
Semana anterior 129,34 131,55 128,24 126,40 127,60 132,10 135,95
12/12 128,97 132,37 129,62 128,15 129,34 133,57 135,95
13/12 129,71 132,28 129,52 128,79 129,71 134,12 135,95
14/12 132,65 134,48 131,64 130,53 132,28 136,69 139,45
15/12 134,67 132,10 130,99 132,65 136,69 139,26
16/12 135,04 132,28 131,18 132,65 136,87 139,26
Variacién semanal 2,65% 3,15% 3,78% 3,96% 3,62% 2,43%

(2) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embargue es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos aitorizados de Chicago.
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Sorgo Délares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México()

Emb cerc Dic-05 Abr-06 Sep-05 Oct-05 Nov-05 Dic-05 Ene-06
Promedio setiembre 71,41 97,44 95,88
Promedio octubre 66,85 85,43 96,65 97,09 97,12 80,93
Promedio noviembre 69,77 72,62 76,57 92,55 88,20
Semana anterior 73,00 76,77 93,99 94,38
12/12 74,00 78,44 95,57 95,96
13/12 74,00 78,84 95,96 96,35
14/12 74,00 80,22 95,37 95,76
15/12 73,00 79,33 94,38 94,78
16/12 74,00 80,22 fli fli fli
Variacion semanal 1,37% 4,49% 1,47% 1,46%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Ene-06 Feb-06 Abr-06 May-06 Dic-05 Ene-06 Feb-06 Mar-06
Promedio setiembre 97,95 91,85 90,50 102,12 107,95 113,18 116,28
Promedio octubre 95,65 92,14 92,54 101,37 100,96 99,51 99,21
Promedio noviembre 92,23 94,19 90,04 92,13 97,22 98,04 99,11 99,20
Semana anterior 94,00 93,80 v95,96 91,34 89,96 103,90 103,20 103,30 102,10
12/12 96,00 95,96 v97,54 93,01 91,63 104,80 104,10 104,20 103,00
13/12 97,00 96,36 v97,93 94,59 95,57 105,10 104,90 104,40 103,70
14/12 97,00 96,16 v97,34 94,00 95,18 103,70 103,70 103,80 103,00
15/12 95,00 95,37 v96,35 93,11 94,29 107,80 104,20 103,30 104,00
16/12 96,00 96,26 V97,44 94,00 95,18 104,72 104,13 102,95
Variacién semanal 2,13% 2,62% 1,54% 2,91% 5,80% 147% 0,80% 0,83%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio setiembre 82,63 87,40 90,22 92,58 95,00 98,52 101,01 103,35 101,99
Promedio octubre 79,66 84,76 87,94 90,72 93,53 97,27 100,11 102,63 102,15
Promedio noviembre 75,98 81,52 84,75 87,65 91,00 95,27 98,34 101,57 101,57
Semana anterior 74,70 80,21 83,66 87,10 90,65 94,98 98,22 101,57 102,16
12/12 76,47 81,79 85,33 88,48 91,83 96,16 99,11 102,36 102,36
13/12 76,97 82,18 85,72 88,87 92,02 96,55 99,41 102,36 102,36
14/12 76,47 81,59 85,13 88,48 91,83 96,06 99,11 102,16 102,16
15/12 80,61 84,25 87,59 91,14 95,57 98,52 101,28 101,96
16/12 81,69 85,13 88,68 92,12 96,35 99,21 101,96 102,16
Variacion semanal 1,84% 1,76% 1,81% 1,63% 1,45% 1,00% 0,39% 0,00%

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

EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amerillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizadas de Chicago.

26

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 16/12/05



PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol Dolares por tonelada

Semilla Pellets Aceite

SAGPyA(1) |[FOB Arg. |SAGPyA(1) FOB Arg. SAGPyA(1) | FOB Arg.

Emb cerc Emb cerc Emb cerc Ene-06 Feb-06 Emb cerc Dic-05 Ene-06 Mar-06
Promedio setiembre 265,00 83,32 568,05 553,75
Promedio octubre 264,25 84,65 543,70 529,36
Promedio noviembre| 258,86 80,86 7157 7157 502,45 500,65 497,09
Semana anterior 255,00 78,00 77,50 77,50 503,00 501,25 501,25 502,50
12/12 255,00 78,00 77,50 77,50 503,00 502,75 502,75 503,50
13/12 240,00 76,00 77,50 77,50 503,00 505,00 505,00 505,00
14/12 240,00 76,00 77,50 77,50 503,00 505,75 505,75 504,50
15/12 230,00 76,00 77,50 77,50 503,00 507,50 507,50 506,00
16/12 230,00 76,00 77,50 77,50 503,00 507,50 507,50 506,00
Var.semanal -9,80% -2,56% 0,00% 0,00% 0,00% 1,25% 1,25% 0,70%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite)

Nov-05 Dic-05 Ene-06 En/Mr06 Ab/JIn06 JI/St06 En/Mr06 Ab/JIn06 JI/St06
Promedio setiembre 132,67 128,09 121,71 656,14 646,59 656,88
Promedio octubre 135,12 131,63 123,26 117,00 631,71 623,42 631,33
Promedio noviembre 123,86 122,73 120,55 116,86 112,27 598,10 597,02 606,50
Semana anterior 118,00 118,00 113,00 110,00 114,00 600,00 595,00 605,00
12/12 122,00 120,00 118,00 112,00 110,00 114,00 597,50 595,00 605,00
13/12 122,00 120,00 118,00 113,00 111,00 115,00 595,00 585,00 595,00
14/12 122,00 120,00 118,00 114,00 111,00 115,00 595,00 590,00 600,00
15/12 122,00 120,00 118,00 114,00 111,00 115,00 595,00 590,00 602,50
16/12 120,00 118,00 114,00 111,00 115,00 600,00 595,00 595,00
Var.semanal 1,69% 0,00% 0,88% 0,91% 0,88% 0,00% 0,00% -1,65%
Soja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)
H.Ab06 D.My06 Ene-06 Abr-06 May-06 Dic-05 Ene-06 Feb-06 Mar-06

Promedio setiembre 234,50 215,82 215,19 241,06 240,98 240,44 240,50
Promedio octubre 231,60 215,75 211,81 213,71 236,58 238,67 241,64 243,92
Promedio noviembre 226,64 212,68 211,10 212,68 234,18 234,26 235,21 235,37
Semana anterior 228,00 209,00 231,03 v209,26 208,89 244,30 243,40 241,30 238,90
12/12 238,00 216,00 237,74 v215,23 214,86 246,10 245,20 243,40 240,90
13/12 243,00 222,00 242,70 v220,56 220,19 249,10 247,80 248,90 246,10
14/12 241,00 221,00 240,86 v219,82 219,28 245,10 244,90 244,20 243,10
15/12 239,00 219,00 v239,94 v217,99 216,88 245,10 245,30 245,00 242,70
16/12 240,00 222,00 v241,59 v219,55 218,45 245,54 243,80 241,96
Var.semanal 5,26% 6,22% 457% 4,92% 4,58% 0,88% 1,04% 1,28%

(2) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embargue es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 16/12/05 27



PRECIOS INTERNACIONALES

Soja Délares por tonelada
FOB Paranagu4, Br. FOB Rio Grande, Br.
Dic-05 Mar-06 Mr/Ab-06 Abr-06 May-06 Nov-05 Dic-05 Abr-06 May-06
Promedio setiembre 225,97 219,61 221,28 229,75 212,80
Promedio octubre 235,16 228,12 224,11 224,11 235,56 236,44 217,56

Promedio noviembre 234,32 224,10 214,57 219,03 219,03 235,22 234,94 214,91 214,87

Semana anterior 232,86 222,66 218,62 218,62 231,02

12/12 238,46 229,83 226,43 225,51 227,99 236,62 224,32
13/12 24434 234,51 231,76 229,92 231,85 242,50 225,60
14/12 24434 232,77 231,02 229,74 232,03 242,50 225,97
15/12 242,04 230,75 227,35 228,08 230,84 240,57 224,59
16/12 241,49 232,40 229,64 232,40 fli fi fli fi
Variacion semanal 3,71% 4.37% 5,04% 6,30% 4,14%

Chicago Board of Trade)

Ene-06 Mar-06 May-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Nov-06 Ene-07 Nov-07

Promedio setiembre 216,84 219,65 221,33 223,04 22181 221,46 221,74 221,02 227,35
Promedio octubre 215,67 218,43 220,37 222,25 221,74 221,65 223,19 224,46 225,98
Promedio noviembre 212,68 215,44 217,50 219,60 220,09 219,85 221,78 222,99 225,53

Semana anterior 208,98 212,57 214,04 216,98 217,99 216,79 219,73 220,47 224,88
12/12 214,59 218,45 220,01 222,49 223,31 223,04 224,51 225,61 227,08
13/12 219,55 223,50 225,34 221,26 227,82 221,82 229,10 230,02 233,69
14/12 217,71 221,75 224,60 226,90 227,08 227,82 229,10 230,20 234,06
15/12 215,78 219,73 222,76 225,52 226,35 226,90 228,09 229,65 233,69
16/12 217,62 221,39 224,32 227,08 227,08 221,82 229,01 230,39 233,69
Variacién semanal 4,13% 4,15% 4.81% 4,66% 417% 5,08% 4.22% 4,50% 3,92%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Dic-05 Feb-06 Abr-06 Jun-06 Ago-06 Dic-05 Feb-06 Abr-06 Jun-06
Promedio setiembre 283,67 286,92 288,55 289,41 287,33 300,14 304,29 306,10 308,23
Promedio octubre 295,35 293,02 296,60 299,39 302,75 309,64 310,67 312,38 318,23
Promedio noviembre 310,78 297,41 300,74 303,64 306,71 336,30 313,37 314,91 320,20
Semana anterior 312,33 302,46 302,63 305,66 309,04 347,66 326,66 327,46 332,62
12/12 346,68 311,66 311,83 314,88 318,28 357,16 336,02 336,83 342,02
13/12 338,08 308,45 309,62 312,22 315,10 368,80 338,17 339,61 343,38
14112 346,12 313,58 315,21 317,91 321,88 374,97 341,62 343,60 344,86
15/12 339,08 289,51 291,04 293,60 297,34 326,13 316,00 317,87 319,06
16/12 351,19 296,76 297,64 300,82 302,14 330,99 323,05 322,08 322,87
Variacion semanal 12,44% -1,88% -1,65% -1,58% -2,23% -4,80% -1,11% -1,64% -2,93%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embargue es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizadas de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depésitas autorizados de Tokio,
Kanagawa, Chibay Saitama.
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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Dic-05 En/Mr-06 Abr-06 My/Sp-06 Dic-05 En/Mz-06 Abr-06 My/Sp-06 ~ Oc/Dc06
Promedio setiembre 235,45 220,43 219,14 217,00 206,29 202,50
Promedio octubre 226,55 226,79 216,53 215,74 202,09 207,68 200,37 198,05
Promedio noviembre 222,59 222,00 211,95 211,91 200,68 202,18 195,68 194,14
Semana anterior 228,00 227,50 215,00 214,00 206,00 205,00 198,00 196,00 199,00
12/12 231,00 230,00 215,00 215,00 208,00 207,00 200,00 198,00 201,00
13/12 237,00 235,50 222,00 222,00 212,00 213,00 205,00 204,00 209,00
14/12 239,00 239,00 226,00 227,00 217,00 218,00 210,00 206,00 211,00
15/12 238,00 236,00 225,00 225,00 213,00 213,00 209,00 206,00 213,00
16/12 235,00 223,00 224,00 210,00 210,00 207,00 205,00 211,00
Variacion semanal 3,07% 3,72% 4,67% 1,94% 2,44% 4,55% 4,59% 6,03%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Emb cerc Dic-05 En/Mr-06 Abr-06 My/St-06 Dic-05 Abr-06 May-06 Emb cerc
Promedio setiembre 175,95 177,88 165,39 168,36 200,03 187,55 186,68
Promedio octubre 168,35 165,09 173,33 163,63 166,28 195,68 184,08 183,79
Promedio noviembre 167,27 166,90 170,51 163,28 164,38 194,95 187,43 182,84 183,10
Semana anterior 173,00 175,93 173,83 167,33 165,90 206,24 203,48
12112 180,00 182,43 184,30 175,82 175,27 209,44 195,11 195,11 201,17
13/12 187,00 188,16 186,84 181,33 179,12 217,37 200,62 200,62 203,04
1412 186,00 185,74 184,64 179,67 177,75 212,74 198,97 198,97 196,76
15/12 182,00 180,12 176,15 178,02 206,57 195,99 196,54 192,24
16/12 182,00 181,00 177,36 177,47 209,88 197,75 197,75 li
Var.semanal 5,20% 4,12% 5,99% 6,98% 1,76% -5,53%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

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

Promedio setiembre 196,73 198,41 201,07 202,20 204,33 204,82 204,45 204,09 204,60
Promedio octubre 188,06 189,98 193,21 195,79 198,89 199,82 200,42 200,82 202,31
Promedio noviembre 192,34 193,50 196,10 198,10 200,66 201,64 202,12 202,01 204,18
Semana anterior 200,18 199,40 200,29 200,95 202,27 202,93 202,82 201,39 203,37
12/12 207,78 207,23 209,10 209,99 211,09 211,64 212,19 211,09 211,86
13/12 215,72 213,84 215,50 216,60 218,25 219,03 218,81 216,05 218,25
14/12 212,19 210,54 212,19 213,84 215,72 216,60 216,60 214,95 216,60
15/12 206,57 208,22 210,32 213,18 214,40 214,95 213,84 214,95
16/12 210,98 211,31 212,63 214,95 216,05 216,05 214,40 215,50
Var.semanal 5,80% 5,50% 5,81% 6,27% 6,46% 6,52% 6,46% 5,96%

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc D.May06 Dic-05 Ene-06 Nv/En-06 Fb/Ab-06 My/JI-06 AglOc-06  Nv/En-07
Promedio setiembre 450,50 444,50 550,18 548,50 550,69
Promedio octubre 456,50 452,64 580,56 579,36 582,17 577,21 577,75
Promedio noviembre 458,30 461,60 555,51 560,52 560,44 561,95 571,82 567,08
Semana anterior 434,00 431,00 536,40 536,40 538,76 543,47 547,01
12/12 435,00 432,00 541,40 541,40 544,97 544,97 550,94
13/12 435,00 432,00 536,94 536,94 545,29 544,10 548,87
14112 432,00 429,00 534,98 534,98 540,99 542,19 547,00
15/12 434,00 431,00 543,39 543,39 547,00 547,00 550,61
16/12 428,00 430,00 539,24 539,24 542,83 542,83 545,23
Var.semanal -1,38% -0,23% 0,53% 0,53% 0,76% -0,12% -0,33%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Dic-05 En/Mr-06 My/JI-06 Dic-05 Ene-06 Abr-06 May-06 Dic-05 Ene-06

Promedio setiembre 449,68 461,70 458,26 452,02 472,89
Promedio octubre 457,47 459,66 462,84 456,87 471,83 471,61 454,59

Promedio noviembre 440,75 448,71 444,86 442,77 446,13 447,39 447,44 440,02

Semana anterior 431,44 431,77 439,82 441,36 430,78 420,86 435,41 440,26
12/12 431,44 431,22 433,64 436,95 433,20 433,20 432,54 435,85
13/12 432,10 431,00 433,20 437,61 431,00 431,00 432,10 436,51
14/12 43431 435,19 434,09 433,42 443,12 434,31 434,31 430,12 438,72
15/12 434,09 435,63 444,23 445,33 43431 429,90 437,61 437,61
16/12 431,77 433,20 430,34 430,34 fli fli

Var.semanal 0,33% -0,10% 2,25% 0,51% -0,60%

Chicago Board of Trade(14)

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

Promedio setiembre 503,17 507,09 510,85 514,05 516,89 516,24 516,68 516,70 520,07

Promedio octubre 525,64 531,13 534,91 537,92 540,54 540,71 541,53 540,53 542,91
Promedio noviembre 490,68 495,19 500,71 505,95 510,97 512,70 514,49 515,57 519,30
Semana anterior 456,35 460,10 468,25 475,97 483,02 485,67 488,32 490,52 495,81
12/12 460,10 463,40 471,12 478,40 486,33 488,98 491,62 494,93 500,44
13/12 460,76 464,07 471,78 479,50 486,11 488,54 490,96 493,39 500,44
14/12 460,98 469,58 475,97 482,80 489,20 491,40 493,83 496,03 502,65
15/12 471,78 478,17 485,01 491,84 494,49 496,69 498,24 504,19
16/12 469,58 475,31 482,14 489,42 492,06 494,27 497,13 502,20
Var.semanal 2,06% 1,51% 1,30% 1,32% 1,32% 1,22% 1,35% 1,29%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embargue es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos aitorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 07/12/05 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha|  Potenciales Efectivas semana Total comprado Total afijar ~ Total fijado |Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  05/06 6.500,0 1.724,5 297,7 2.107,6 3722 52,8 135,0
(Dic-Nov) (1.246,9) (2.625,2) (453,8) (87.3) (350,7)
04/05 11.180,0 (**) 11.177,2 40,7 12.029,9 1.232,0 1.010,6 10.785,6
(9.500,0) (9.486,4) (9.443,6) (1.239,0) (889,7) (8.596,8)
Maiz 05/06 1.105,0 50,6 1.311,9 636,9 78
(Mar-Feb) (158,0) (620,7) (439,3) (5,9)
04/05 13.000,0 12.846,1 191,6 14.277,5 2.304,0 2.076,3 12.235,6
(10.500,0) (10.009,0) (9.287,5) (1.7112,7) (1.498,3) (8.449,1)
Sorgo 05/06 0,2 47
(Mar-Feb) (39,0)
04/05 700,0 336,1 15 338,3 2,3 0,2 298,0
(400,0) (204,0) (211,6) (30,9 (26,6) (158,5)
Soja 05/06 1.273,2 87,9 2.128,3 1.076,2 84
(Abr-Mar) (104,6) (942,7) (657,2) (10,9)
04/05 9.350,0 9.341,2 42,4 8.660,1 (***) 1.902,4 2.004,3 9.180,4
(7.000,0) (6.546,8) (6.582,3) (1.663,7) (748,3) (6.461,3)
Girasol 05/06 5,2
(Ene-Dic) 8,4)
04/05 200,0 98,0 0,2 89,4 18,5 16,5 80,3
(30,0) (234) (36,0) (6,0) (52 (30,7)

(*) Embarque mensuales hasta SETIEMBRE y desde OCTUBRE estimado por Situacion de Vapores. (**) En TRIGO se incluyen 1.0 mill.de toneladas en la cosecha 2004/05 que se descontaron de la
cosecha 2003/04, porque tienen periodo de embarque Dic/04 en adelante, ciclo de comercializacion 2004/05. (***) Diferencia que se pasa a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 16/11/05

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 02/11/05
Maiz

Sorgo

05/06

04/05

05/06

04/05

05/06

04/05

04/05

04/05

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
235 1481 23,2

3216 185,8 18,2

4.926,3 4.680,0 1.814,6 1.583,7
(4.214.9) (4.004,2) (1.709,8) (1.372,9)
(2.052,3) (1.355,3) (10,4)

(1.317,9) (974,4) (14,9

26.715,3 26.7153 (¥ 8.443,2 5.241,0
(19.567,4) (19.567,4) (7.563,0) (5.286,2)
(288,3) (101,2) (2,0)

(352,3) (26,3) (5,2)

3.356,2 3.356,2 1.154,1 930,2
(2.492,1) (2.492,1) (936,9) (778,8)
23151 2.083,6 552,7 4275
(1568,4) (1411,6) (272,5) (176,0)
135,9 122,3 8,2 6,9
(109,9) (98,9 (7,2) 4,8)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para el trigo el 95%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el 100%,
en ambas cosechas.(*) Datos actualizados. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. Fuente: Datos procesados por la Direc.de Mercados Agroalimentarios
slbase ONCCA-SAGPyA.
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Embarques argentinos por destino durante 2005 (enero/setiembre)

Destinos 11 Trigo Pan Maiz  Cebada Avena Mijo Sorgo  Alpiste Arroz  Ttl.Cereal
Unién Europea 22% 70.208  1.440.234 60 1.799 162 434 1.512.897
Alemania 94 22 116
Bélgica 903 44154 1.351 120 46.528
Dinamarca 84 84
Espafia 69.305 914.059 42 983.406
Francia 49 49
Grecia 335 335
Irlanda
Italia 912 60 972
Paises Bajos 63.965 426 64.391
Portugal 416.150 416.150
Reino Unido 432 434 866
Suecia
Otros Europa 2% 204 8.143 38 33 8.418
Albania
Bulgaria 362 22 384
Eslovenia
Hungria
Letonia 6.761 11 6.772
Noruega
Polonia 48 48
Republica Checa 25 25
Rumania 899 899
Suiza 204 38 242
Serbia y Montenegro 48 48
P. Balticos y CEIl 0% 65.600 387 66 66.053
Armenia
Georgia 65.600 98 65.698
Latvia
Lituania
Mongolia
Rusia 289 66 355
Ucrania
Norteamérica 0% 1.045 23.500 108 24.653
Canada 21 21
EE.UU. 1.024 23.500 108 24632
México
Mercosur 8%  3.385.832 105.232  119.942 78.064 156.178 3.845.248
Brasil 3.372.749 61.770 119.942 78.064 156.159 3.788.684
Paraguay 14 14
Uruguay 13.083 43.462 5 56.550
Resto Latinoamér. 9% 664.387  1.915.068 95.328 5 50.521 46.570  2.771.879
Antillas Holandesas
Bahamas
Bélice
Bolivia 38.538 1.244 39.782
Chile 2/ 61.299 580.340 24.093 49.652 45312 760.696
Colombia 75.546 256.226 26.610 358.382
Costa Rica 152 152
Cuba 98.528 102.684 201.212
Ecuador 4] 18.625 102.207 12.600 133.432
El Salvador 25 25
Guatemala 25 25
Haitf 32.248 32.248
Honduras 4.874 4.874
Jamaica 24 24
Nicaragua
Panama 4.150 5 5 4.160
Perl 3/ 339.603 831.956 32.025 869 1.204.453
Puerto Rico 8.944 2 8.946
Rep.Dominicana 21773 7 21.780
Surinam
Trinidad y Tobago 48 48
Venezuela 1.640 1.640
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en toneladas
Mani*  Girasol Soja Lino Moha Cartamo Canola Ttl.Oleaginosas  Subproductos Aceites  Ttl General
113372 66.738  93.923  12.085 2.010 782 288.910 9.465.307 440.644  11.707.758
3.628 577 802 147 5.154 158.098 163.368
5.387 70 1.225 9.664 1.987 384 18.717 301.052 366.297
205 205 1.085.546 1.085.835
1610  49.453 7.125 22 58.210 2.578.634 27,670 3.647.920
3.801 244 4135 291.162 97.495 392.841
2.101 118 39.747 41.966 107.897 150.198
229.074 6.800 235.874
4.389 328 44181 82 102 49.082 1.823.992 21.709 1.895.755
83.064 1.621 2.148 23 86.856 2.706.722 286.970 3.144.939
14.460 22 14.482 37.711 468.343
9.097 111 455 52 9.715 145.419 156.000
388 388 388
5.888 807 6.695 888.473 642 904.228
421 421
384
3.500 3.500
3.102 3.102 3.102
46.914 53.686
100 100 221 321
1.934 1.934 830.559 832.541
25
752 687 1.439 7.500 9.838
120 120 362
48
3.355 425 7.870 11.650 45.226 2.145 125.074
23 23 23
7.870 7.870 24 73592
8.976 8.976
402 402 402
218 218
1.791 1.791 36.250 1.903 40.299
1.564 1.564 1.564
17.979 4.366 3.859 501 26.705 103.869 155.227
10.125 46 190 10.361 100 10.482
1.313 1.812 3.859 311 7.295 34.617 66.544
6.541 2.508 9.049 69.152 78.201
341 102 443 175.435 11.504 4.032.630
341 341 146.882 10.380 3.946.287
14
102 102 28553 1.124 86.329
6.417 1266 122.864 42 5.000 135.589 1.368.802 702.300  4.978.570
154 154
78 78
16 16
108 108 18 39.908
4.599 38.072 42,671 384.338 12.349 1.200.054
50  77.025 42 77.117 138.873 87.725 662.097
1.839 1.991
20 20 24.204 225.436
142.442 78.890 354.764
6.657 6.682
208 208 34.467 34.700
2.832 35.080
95 95 4.700 476 10.145
9.407 9.431
17.468 17.468
54 54 4.700 5.112 14.026
42 7.767 7.809 342.885 172.293 1.727.440
14.040 3.453 26.439
25 25 32.344 81.129 135.278
1.463 1.463
755 115 870 1.834 2.752
955 657 5.000 6.612 304.480 160.436 473.168
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Destinos 1 Trigo Pan Maiz Cebada Avena Mijo Sorgo  Alpiste Arroz* Ttl.Cereal
Oceania 0%

Cercano Or. 15% 1.386.612 3.811.353 38.690 65 27.499 234 5.264.453
Afganistan

Arabia Saudita 9.765 916.595 35.120 961.480
Bahrein 16.630 24 16.654
Chipre 6.296 65 6.361
Egipto 610.451 1.349.604 1.960.055
Emiratos Arabes 214476 133.103 347579
Irak 38.848 38.848
Israel 14.601 497.535 3.570 222 515.928
Jordania 101.100 51.995 153.095
Kuwait 40.175 94.650 134.825
Libano 6.296 1.023 12 7.331
Libia 30.663 186.152 216.815
Oméan 120.957 79.144 200.101
Siria 6.296 235.907 242.203
Sudéan 80.914 27.499 108.413
Turquia 18.181 18.181
Yemén 127.992 208.592 336.584
Sudéste Asiatico 12% 449.018 1.838.612 2.287.630
Corea del Norte

Corea del Sur 235.367 235.367
Filipinas 41,619 41.619
Indonesia 313.333 272.426 585.759
Malasia 114.365 1.289.200 1.403.565
Tailandia 21.320 21.320
Resto de Asia 21% 665.633 334.117 59.682 1.059.432
Bangladesh 298.652 298.652
China 42.299 42.299
Hong-Kong

India 24 24
Japén 39.689 59.682 99.371
Pakistan

Sri-Lanka 271.878 452 272.330
Taiwan 121.497 121.497
Vietnam 95.103 130.156 225.259
Africa 10% 1.648.019 2.016.614 502 37.115 22 25.860 3.728.132
Angola 7.800 9.390 17.190
Argelia 160.706 879.977 1.040.683
Benin 96 96
Cabo Verde 5.866 9.717 15.583
Camerdn 3.500 13.180 16.680
Congo 17.030 17.030
Costa de Marfil 5.866 7.292 13.158
Eritrea 27.292 27.292
Gahon 49 49
Gambia 45 45
Ghana 53.238 53.238
Is.Mauricio 25 51.259 51.284
Is.Reunién

Kenia 125.931 43.625 169.556
Liberia 178 178
Madagascar

Malawi 7.700 7.700
Marruecos 98.527 543.149 641.676
Mauritania 20.556 6.809 27.365
Mozambique 120.119 120.119
Namibia

Nigeria 175.828 50.110 225.938
Republica Democ.del Congo 137.134 3.340 140.474
Senegal 17.502 92.812 9.823 25.788 145.925
Sierra Leona 1.300 1.300
Sudafrica 553.647 14.300 502 22 72 568.543
Tanzania 187.782 187.782
Togo 25 25
Tlnez 238.023 238.023
Uganda 1.200 1.200
Total mundial 8.335.513  11.470.805 277.460 60 2.409 253.043 22 229483  20.568.795

Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ P

sltotal de

taje que clregion

ques. 2/ 17.066 y 10.696 tn pellets soja paraguayo y brasilefio respectivamente. 3/ 9.949 tn pellets soja paraguayo. 4/ 4.000 tn aceite soja paraguayo.
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Mani* Girasol Soja Lino Colza Moha  Cartamo Canola Ttl.Oleaginosas Subproductos Aceites  Ttl General

1.113 23 1.136 17.754 18.890

1.373 4313 966.633 170 972489  1.526.634 312860  8.076.436

40 40 40

769 769 95.895 1.058.144

42 42 182 16.878

14 14 47.883 104 54.362

165 366.226 21 366.412 347.339 184.289 2.858.095

1.373 345 300.565 302.283 51.390 701.252

3.555 42.403

156 22.881 42 23.079 94.387 3.205 636.599

23 23 119.053 272.171

335 335 51 135.211

493 493 38.798 15.159 61.781

91.135 307.950

16.694 216.795

700 106.309 107.009 443.942 793.154

108.413

1.231 170.652 107 171.990 188.329 38.231 416.731

59.873 396.457

835.476 835476  3.037.348 241.080  6.401.534

19.000 4.500 23.500

273.720 161.260 670.347

26.236 26.236 811.288 879.143

168.189 168.189 681.978 1.435.926

165.972 165.972 637.368 75.320 2.282.225

475.079 475.079 613.994 1.110.393

269 7.118.076 7.118.345 498.661  2.405.538 11.081.976

70.713 70.713 109.828 479.193

6.925.742 6.925.742 1.180.438 8.148.479

243 243

1.095.037 1.095.061

43 43 58.454 3414 161.282

1.436 1.436

22 272.352

226 121.621 121.847 15.120 258.464

440.207 665.466

720 2.051 31.546 34.317 990.912 509.824  5.263.185

22555 39.745

720 1.948 2.668 241.804 147.963 1.433.118

52 148

15.583

1.067 17.747

1.637 49 18.716

400 13.558

27.292

1.251 1.300

288 333

213 53.451

27.587 10.000 88.871

30.659 8.600 39.259

6.880 176.436

178

20.924 20.924

7.700

61 61 16.384 124.221 782.342

3.143 30.508

11.272 131.391

256 256

15.260 241.198

140.474

5.332 298 151.555

1.300

42 31.546 31.588 417.499 128.261 1.145.891

187.782

24 49

231.607 25.150 494.780

1.200

155.501 80.360 9.180.247 12.798 2.010 782 5.000 0.436.698 17.996.798  4.748.160 52.757.640

* Figuran 4.943 tn de mani con destino desconocido. En el total figuran 7.189 tn de harina de trigo.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION NABSA
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 451.341.839
Renta Fija 1.209.301.282
Cau/Pases 447.385.100
Opciones 20.070.941
Plazo 1.100.266
Rueda Continua 1.447.471.262

Var. Semanal Var.Mensual
MERVAL 1.524,50 -0,70% -1,94%
GRAL 68.506,30 -0,24% 0,50%
BURCAP 4.601,40 -0,31% 2,41%

La semana comenzé con bajas en el mercado bursitil local. La
proximidad del ejercicio de opciones, algunos datos negativos sobre
la deuda y la cautela a la espera de la subas de tasas de la Fed fueron
los elementos de presion sobre las cotizaciones.

El volumen de operaciones en acciones fue escaso a la espera de
un mayor interés por parte de los inversores. Con los actuales niveles
de negocios poco se puede aportar en beneficio de un sostenimiento
de precios.

La plaza profundizé su caida en las jornadas sucesivas a pesar del
estimulo generado por las perspectivas de que la Fed estaria cerca de
concluir con su ciclo de alza de las tasas.

El martes la Fed elevo las tasas por décimo tercera oportunidad,
hasta las 4,25% y las bolsas regionales mostraron una tendencia po-
sitiva.

La mayor suba la reflejoé el indice Bovespa de la Bolsa de San Pablo.
Los analistas brasilenos atribuyeron el clima de entusiasmo al anun-
cio del gobierno de que pagari por anticipado u$s 15.500 millones
que adeuda al FMI como saldo de un préstamo de facilidad ampliada
concedida a Brasil en 2002.

El cronograma original de la linea de préstamos preveia el pago de
u$s 7.000 millones en 2006 y u$s 8.400 millones en 2007. Segin
explicaron desde el ministerio de hacienda brasilefo la decisiéon es
"resultado del fortalecimiento del sector externo y de otros funda-
mentos macroeconémicos de Brasil".

Las reservas brasilenas aumentaron considerablemente a lo largo

Evolucion del Merval y volumen operado

(desde 01/06/05 hasta 16/12/05)
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de 2005, gracias a la compra de
délares realizadas por el Banco
Central, que sac6 provecho de
la depreciaciéon de 20% de la
moneda estadounidense frente
al real en los dltimos meses, su-
mada al nivel récord del saldo
de labalanza comercial, que este
ano superari los u$s 40.000 mi-
llones.

Ala decisién de nuestros veci-
nos se le sumo el jueves por la
tarde la argentina. El presiden-
te, Néstor Kirchner anuncié la
cancelacion anticipada de la to-
talidad de la deuda con el FMI
por u$s 9.810 millones.

La cancelacién de deuda seria
en un pago antes de fin de anoy
permitiria el ahorro de u$s 842
millones en concepto de intere-
ses no abonados.

Para el cometido se creard una
nueva categoria de reservas de-
nominadas de Libre Disponibili-
dad, a través de un Decreto de
Necesidad y Urgencia, que serin
las que excedan el 100% de la
Base Monetaria.

Hoy hay $ 55.104 millones en
Base Monetaria, que equivalen
a cerca de u$s 18.368 millones
que representan 68% del total
de las reservas del BCRA.

Las especulaciones sobre el
mismo que iba a realizar el Presi-
dente motivaron compras en el
mercado bursatil. Asi el jueves el
Merval cerré con una tendencia
positiva a pesar del vencimiento
de las opciones.

Gracias a esta suba, el Merval
neutraliz6 la pérdida que venia
teniendo durante el mes, y logré
mantenerse plano en la semana
hasta el jueves. Registraba una
ganancia del 13% en el 2005.

La mejora no duré mucho. El
viernes la bolsa cerré en baja por
la incertidumbre de los
inversores sobre las consecuen-
cias que traera la decision del
gobierno de cancelar toda su
deuda con el FMI.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 16/12/05 39




MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias

12/12/05

13/12/05 14/12/05

15/12/05

16/12/05

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

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

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.

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

17.288,47
17.335,95

888.761,38
1.744.314,66

317.572,46
349.243,73

4.266,46
4.278,84

526.947,90
972.785,35

1.624.122,46
3.315.912,84

3.000,00
3.020,40

269.563,50
978.627,39

779.583,50
1.153.137,34

337.860,92
369.600,08

4.266,46
4.278,84

4.088.978,74
8.164.777,58

744,43%
859,32%

-52,28%
-52,34%

-7,85%
8,04%

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

1.761.650,61

3.315.912,84  1.326.307,92

981.647,79

1.153.137,34

8.538.656,50

12,28%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Paraguay 777, 8° Piso

S2000CVO - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:
Administracion:

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

mervaros@bcr.com.ar

P

v orEveod
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario
Titulos Valores 12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05
cotizaciones precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio vinom. vlefec. precio v/nom. vlefec.
Titulos Publicos
Bonos DIS $ 2033 72 hs 119,550 82.000,00 98.031,00
Cdo. Inmediato 119,500 82.000,00 97.990,00
Bonos Previsionales Santa
Fe S.3 $ 72 hs 46,000 572,46 263,33
FF SECUBONO X c.B
Cdo. Inmediato 100,000 20.000,00 20.000,00
FF GARBARINO XXIV c. B
Cdo. Inmediato 100,000 20.000,00 20.000,00
F.F. CUENCAFID
Cdo. Inmediato 100,720 40.000,00 40.288,00
CP FF CONFIBONO 10 $
CG  Cdo. Inmediato 100,350 4.256,92 4.271,82
FF VD NBB Personales | A
$CG  Cdo.Inmediato 100,250 1.190,70  1.193,68
CPFF FIDEBICA $ Cl.
A Cdo. Inmediato 100,250 11.840,85 11.870,45
CPFF FIDEBICAIl ¢.B
Cdo. Inmediato 100,000 20.000,00 20.000,00{f 100,680 3.000,00 3.020,40
VDFF ROSENTAL $
Cdo Inmediato. 99,380 53.000,00 52.671,40
Oblig. Negociables
0.N.33445 Cdo. Inmed. 100,290 4.266,46 4.278,84
BOLSA-DE-GOMERGCIO-DE-ROSARIOInformativo-Semanak—16/12/05 41
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
12/12/05 13/12/05 14/12/05 15/12/05
Plazo / dias 7 15 7 14 28 7 7
Fecha vencimiento 19-Dic 27-Dic 20-Dic 27-Dic|  10-Ene 21-Dic 22-Dic




MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 4,740 16/12/2005 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 4,950 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 1.359.522 43.388.523 24.000.000
Alpargatas * 4,570 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 -455.190 -303.591.781 46.236.713
Alto Palermo 6,500 16/12/2005 30/06 3°  Mar-05 21.240.626 778.992.799 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,500 16/12/2005 30/06 3% Mar-05 276.355.804  1.752.519.605  1.120.000.000
American Plast 1,500 30/08/2005 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 7,380 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 30.060.000  1.648.512.000 471.361.306
Banco Galicia 4,000 14/12/2005 31/12 1° Mar-05 17.029.000  1.215.275.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 11,400 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 50.458.000  2.014.266.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 5,050 16/12/2005 31/12 1° Mar-05 60.579.000  1.317.881.000 608.943.437
Banco Rio de la Plata 2,320 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 -306.882.000 913.973.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 11,500 02/12/2005 31/03 3° Dic-04 13.877.943 95.188.622 23.823.800
Boldt 4,100 16/12/2005 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 4,840 16/12/2005 30/04 3°  Ene-05 -32.531.772 314.206.176 47.947.275
Caputo 1,800 04/12/2005 31/12 1° Mar-05 -220.896 28.675.568 12.150.000
Carlos Casado 3,270 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 -2.666.479 58.014.460 28.080.000
Celulosa 4,100 16/12/2005 31/05 3°  Feb-05 18.367.585 295.051.606 75.941.791
Central Costanera 3,790 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 34.847.280 917.772.568 146.988.378
Central Puerto 1,990 16/12/2005 31/12 1° Mar-05 11.527.283 415.171.983 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,300 16/12/2005 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. 1,700 12/12/2005 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 11,000 13/12/2005 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 * 0,612 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 17.020.000 -624.769.000 260.511.750
Cresud 3,270 16/12/2005 30/06 3°  Mar-05 62.151.295 543.917.004 158.597.907
Della Penna 0,880 12/12/2005 30/06 3°  Mar-05 3.141.834 41.341.565 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,570 16/12/2005 31/12 1° Mar-05 2.185.000 565.474.000 202.351.288
Domec 2,180 09/12/2005 30/04 3°  Ene-05 963.637 24.099.896 15.000.000
Dycasa 3,430 16/12/2005 31/12 1°  Mar-05 2.980.274 112.722.610 30.000.000
Estrada, Angel * 0,800 13/12/2005 30/06 3°  Mar-05 1.954.761 -66.169.422 11.220.000
Euromayor * 1,500 27/10/2005 31/07 2°  Ene-05 -3.577.855 2.028.981 27.095.256
Ferrum * 3,550 09/12/2005 30/06 4° Jun-04 3.156.751 107.671.652 42.000.000
Fiplasto 1,180 16/12/2005 30/06 3°  Mar-05 661.902 65.087.999 24.000.000
Frig. La Pampa * 0,780 01/12/2005 30/06 4°  Jun-04 -1.503.885 315.967 6.000.000
Garcia Reguera 3,200 01/12/2005 31/08 2°  Feb-05 143.836 9.760.073 2.000.000
Garovaglio * 0,410 16/12/2005 30/06 3°  Mar-05 -1.517.025 1.427.171 42.593.230
Gas Natural Ban 1,830 16/12/2005 31/12 1° Mar-05 -4.520.636 789.599.501 159.514.582
Goffre, Carbone 1,250 14/12/2005 30/09 4°  Sep-04 -1.778.919 25.364.628 5.799.365
Grafex 0,660 29/11/2005 30/04 4°  Abr-04 943.164 7.953.453 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo gjercicio neto ala cotizacion
Grimoldi 2,400 16/12/2005 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 2,130 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 20.194.000  1.539.732.000 811.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 4°  Dic.04 -2.129.657 -12.722.412 858.800
Iy E. La Patagonia 17,300 12/12/2005 30/06 3°  Mar.05 25.278.609 435.998.770 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,750 14/12/2005 31/12 1° Mar.05 2.407.237 322.812.110 22.212.863
INTA* 1,480 07/12/2005 31/12 1° Mar.05 1.259.740 53.255.148 24.700.000
IRSA 3,790 16/12/2005 30/06 3°  Mar.05 78.205.000  1.194.537.000 338.425.707
Ledesma 1,910 16/12/2005 31/05 2°  Feb.05 34.028.732  1.021.557.953 440.000.000
Longvie 1,400 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 702.128 38.566.267 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 16/12/2005 30/06 2° Dic.04 32.093 1.667.783 50.000
Massuh 1,120 13/12/2005 30/06 3% Mar.05 14.900.138  2.491.022.507 95.526.397
Merc.Valores BsAs 2.200.000,0 01/11/2005 30/06 3°  Mar.05 24.300.954 263.037.362 15.921.000
Merc.Valores Rosario 500.000,0 18/03/2005 30/06 4°  Jun.04 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,320 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 29.421.000 682.162.000 221.976.771
Metrovias * 3,790 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 -3.060.980 13.311.419 6.707.520
Minetti, Juan 3,310 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 22.958.478 845.536.571 352.056.899
Mirgor 35,200 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 710.999 63.401.637 2.000.000
Molinos J.Semino 1,210 16/12/2005 31/05 3°  Feb.05 3.919.353 54.789.415 27.600.000
Molinos Rio 4,430 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 18.825.000 929.218.000 250.380.112
Morixe * 0,800 02/12/2005 31/05 3°  Feb.05 420.744 3.637.539 9.800.000
Papel Prensa 1,540 25/11/2005 31/12 1° Mar.05 2.874.843 357.662.094 131.000.000
Pertrak ** 3,000 13/12/2005 30/06 3°  Mar.05 -2.839.946 21.788.083 7.000.000
Petrobras Energia Part.ic.SA 3,630 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 122.000.000  5.633.000.000  2.132.043.387
Petrobras Energia SA 8,450 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 165.000.000  7.027.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,610 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 -16.765.332 -27.478.048 33.930.786
Polledo 0,595 16/12/2005 30/06 3°  Mar.05 -18.687.298 299.218.550 125.048.204
Quickfood SA 4,080 14/12/2005 30/06 3°  Mar.05 4.829.592 66.592.957 21.419.606
Quimica Estrella 0,900 12/12/2005 31/03 3°  Dic.04 -1.766.886 136.966.636 70.500.000
Renault Argentina * 16,670 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 1.406.225 62.717.137  1.022.302.978
Repsol SA 92,600 16/12/2005 31/12 3°  Sep.03  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 180,000 16/12/2005 31/12 1°  Mar05  1.194.000.000 23.281.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 8,000 16/12/2005 30/11 1°  Feb.05 7.389.625 115.127.027 24.177.387
S.A. San Miguel 11,000 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 -3.436.360 223.397.405 7.625.000
SCH, Banco 40,000 16/12/2005 31/12 4° Dic.03 ~ 3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 24,500 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 417.045.063  3.245.348.430 347.468.771
Sniafa 1,100 14/12/2005 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 1,490 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 4.702.369 30.357.420 61.271.450
Solvay Indupa 3,920 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 58.958.000  1.007.379.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 7,680 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 279.000.000 781.000.000 436.323.992
Telefénica de Arg. "A" 2,880 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 112.000.000  2.882.000.000  1.091.847.170
Telefonica Holding de Arg. * 3,200 02/01/2001 31/12 1° Mar.05 78.000.000 -1.034.000.000 404.729.360
Telefonica Data Arg.SA 45,900 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 1.049.000 210.057.000 64.874.200
Tenaris 36,700 16/12/2005 31/12 2°  Jun.04 175.682.000  1.859.365.000  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,340 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 93.195.000 22.299.795.000 794.495.283
Transener 1,800 16/12/2005 31/12 1° Mar.05 14.658.484 372.186.753 140.477.539

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

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio L&mina min. residual #

TITULOS Renta Amort, Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
BT02 / BTX02 u$s % uss
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/2001 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 d 09/05/02 d 09/05/02 a 39.916 100 10 1
BT03/BTX03 u$s u$s uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/2001  21/07/2003 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 d 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 us$s u$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 us$s us$s
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 us$s % us$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 us$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 20/06/2001  20/12/2003 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/2001 41,875 16 1.000 100
GD05 u$s % u$s
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
GD08 uss % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/2001  19/06/2006 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 uss % u$s us$s
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$s us$s
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 % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/2001  21/02/2012 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 uss % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001  25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 us$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$s uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016  19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
G006 us$s % u$s uss
Bonos Externos globales de la 09/10/2001  09/10/2006 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % us$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001  20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s uss
Letras del Tesoro dolares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s uss
Letras del Tesoro dlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s uss
Letras del Tesoro dolares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s uss
Letras del Tesoro dolares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s uss
Letras del Tesoro dlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s us$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/04/2005  04/04/2005 0,00270956 0,00 31 0,992 0,992
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 04/05/2005  04/05/2005 0,00264709 0,00 32 0,988 0,988
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 19 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/2003 3,0000 20 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s uss
Bonos Consolidacién Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacién de Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacién Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRES %$ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
us$s - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s uss uss
Bonos de Consolidacion en d 28/01/02 ‘d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
us$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 ‘d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort ** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02 0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s u$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 u$s us$s u$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
u$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 u$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$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
TYO03 % 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 u$s % u$s u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$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 Gltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Gltimo caso se indica con signo %. #\ Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados seguin disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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Complejo de

Laboratorios

Anilisis de
Glifosato

Se determina la
concentracidn de
i

ll I:.li.lu “EI : ='I'Ii ;

base de glifosato.

Identificacion
de Variedades

Se identifican y
cuantifican las variedades
presentes en muestras de
semillas de trigo.

Anailisis de
Fertilizantes

Se indican las
proporciones de
nutrientes contenidas en
las mezclas fisicas de los
fertilizantes.

Servicio de envio de muestras, sin Complejo de Laboratorios
cargo, a través de Carren Argenting A f de la Bolsa de Comercio de Rosario
La Bolsa de Comertio de Rasario brinda a = Dhepartamento Comercial

Imwﬂdtuhh%umﬂo Ctedolia 1623, T~ Pias, S2M0AWY, Rousrin, Rap. Argentiss
grabuite para el sovi de muestras, desde Talifomca (4] 4213871 al 1 - [owran 1950
I:|.I.1]|:|_I.I.I.£r]:l1.l.ﬂ.m Fﬂlﬁ.l"l.&ﬂld.l‘.lpl.h. cormerciaiibor o - wwwlictoomod
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FRANQUEO A PAGAR

Cuenta N° 10663

2000 - ROSARIO

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



