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MERCADOS DE FUTUROS,
INESTABILIDAD Y MONEDA
SANA

n el Semanario del 28 de abril pasado se publicé un articulo
E titulado "Algunos contratos de futuros de EE.UU.", donde

se mostraba la importancia que tienen los mismos en la econo-
mia mundial. Asi, por ejemplo, del contrato mas negociado, el '3
Month Eurodollar', que se opera en el Chicago Mercantile Exchange
y que sirve para la cobertura de las oscilaciones de la tasa de interés
LIBOR, se negociaron durante el ano pasado 410 billones de doéla-
res, es decir 9,3 veces el Producto Bruto Mundial.

El mencionado y otros contratos de futuros, especialmente finan-
cieros, han tenido un desarrollo importante a nivel mundial y sirven
para la cobertura de tasas de interés, monedas, indices accionarios,
etc. y, probablemente, de no existir, los perjuicios que producirian
las oscilaciones serian tan numerosos que afectarian la economia
mundial. Pero es importante realizar algunos comentarios a este res-
pecto.

En los mercados de futuros intervienen dos partes: aquellos que
quieren cubrirse de las oscilaciones de precios (hedgers) y aquellos
que quieren 'ganar' (especuladores). Si no actuasen estos ultimos,
los primeros no podrian cubrirse. La palabra especulacion arrastra,
lamentablemente, el falso concepto de algo 'pecaminoso’, aunque la
accion del especulador es fundamental en la economia moderna. En
realidad, todo ser humano es un especulador. Como vimos en el
Semanario anterior, la acciéon del empresario como especulador,
comprando donde y cuando es mds barato y vendiendo donde y
cuando es mds caro, para hacerse de una diferencia, estabiliza los
mercados espaciales y de futuro. Al comprar donde o cuando el pro-
ducto es mas barato, agrega demanda y levanta el precio, y al vender
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donde o cuando el precio es mas elevado, agrega oferta y baja el
precio, con lo que iguala espacialmente o temporalmente los pre-
cios en los distintos mercados limando las diferencias (salvo la dife-
rencia de costo del transporte espacial o temporal).

Pero un problema surge y seria un error el no considerarlo. Los
primeros contratos de futuros que surgieron fueron, generalmente,
de productos agropecuarios, especialmente cereales. Al ser estos
productos elementales para la subsistencia de los seres humanos, su
demanda es, en la terminologia de los economistas, 'inelastica’, es
decir que tiene una representacion grifica casi vertical. El ser huma-
no tiene que alimentarse baje o no el precio. Por otra parte, la oferta
de cereales esta ligada al contexto climitico, bastante 'imprevisible'
(es por ello que la llamada 'teoria del caos' se aplica tanto a los fené-
menos meteorolégicos) determinando desplazamientos de la res-
pectiva curva de oferta. Estas dos condiciones determinan lo que
desde hace 350 anos se conoce con el nombre de Ley de King que
dice, en forma resumida, 'que las variaciones de precios son mucho

mayores que las variaciones de cantidades'. Esto mostré la necesi-
dad primaria de los mercados de futuros.

Con el paso del tiempo, los mercados de futuros fueron agregan-
do a los productos agricolas otros, como carnes, maderas, metales,
monedas, petréleo, tasas de interés, indices accionarios, bonos de
los estados, etc., y aqui hay que hacer una nueva distincion:

a)Contratos de productos o mercancias que estan afectados por el
ciclo climitico estacional, como es el caso de los cereales u
oleaginosos.

b)Contratos de productos o mercancias que no estin afectados
por el ciclo climatico estacional, como es el caso de los metales, el
petréleo, las monedas y los contratos financieros.

Para todo contrato de futuro es fundamental que las variaciones
de los precios de las distintas posiciones (cash o disponible, junio,
julio, agosto, setiembre, noviembre, y demds) varien en forma pare-
cida, es decir que cuando sube la posiciéon disponible también lo
haga, en cierta medida, la posicién futura, pues esto permite com-
prar o vender en la posicion cercana y tomar la posicion inversa
futura, vendiendo o comprando. De no ser asi no existe ninguna
'cobertura’.

Hecha la aclaracion anterior, vemos que los contratos de futuros
que mencionamos en a) y que dependen en forma importante del
ciclo climatico estacional, como son los granos, no pueden aspirar a
ser contratos 'internacionales' en un sentido total. No ocurre lo mis-
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mo con los contratos de los pro-
ductos mencionados en b),
dado que estos udltimos no es-
tan afectados por las oscilacio-
nes estacionales.

Como por un fenémeno astro-
nomico, los ciclos estacionales
del hemisferio norte no coinci-
den con los ciclos estacionales
del hemisferio sur, los contratos
de cereales u oleaginosos del
Chicago Board of Trade no pue-
den considerarse 'internaciona-
les' porque estin lejos de 'ajus-
tar perfectamente' la cobertura.
Esto no quiere decir que no sir-
van totalmente, pero seria mu-
cho mas util que para ese tipo
de productos existieran contra-
tos regionales, como es la pre-
tension de un contrato sudame-
ricano de soja.

Volviendo al problema que
insinuamos mads arriba y que se-
ria un error no considerar, si
miramos en una lista cudles son
los contratos mds importantes
que se negocian en los merca-
dos mundiales veriamos que son
los 'financieros'. Mencionamos
que del '3 Month Eurodollar'
se negociaron 410,4 billones de
dolares durante el ano pasado.
Es un tipico contrato financiero.
Por el otro lado, el principal con-
trato de commodity negociado
fue el de Crude Oil, en el New
York Mercantile Exchange, del
cual se negociaron 4,2 billones
de dolares, casi cien veces me-
nos. El desequilibrio de volu-
men entre contratos financieros
y contratos de commodity pue-
de crear un cierto grado de ines-
tabilidad en estos ultimos dada
la posibilidad que un pequeno
porcentaje de operatoria de los
financieros se traslade a los con-
tratos de commodities.

¢Cudl seria la soluciéon? No
creemos que sea ficil encontrar-
la, de todas maneras suponemos
que con el paso del tiempo ha-
bra que orientar las baterias para
tener un 'sistema monetario in-

ternacional sano' dado que todos los contratos, financieros o de
commodities, se terminan expresando en una determinada unidad
monetaria. Las oscilaciones de los tipos de cambio desde 1971 (cuan-
do EE.UU. abandond la convertibilidad del papel délar en oro) han
sido cada vez mayores y esas oscilaciones llevan a incrementos en
las tasas de interés pero, también, al escape de los inversionistas
hacia los 'valores reales'. Nuevamente hay que pensar en una mone-
da que, como se manifest6 en el Semanario anterior, esté en 'equili-
brio' con los bienes reales de la economia. Decia el gran economista
francés Jacques Rueff: "Sed liberales o sed socialistas pero no sedis
mentirosos" (de su obra "El orden social").

CLIMA E HIDROLOGIA EN LA CUENCA
DEL PLATA

Este articulo no pretende originalidad sino que consiste en un
resumen de la introduccion de un "Programa Marco para la Ges-
tién Sostenible de los Recursos Hidricos de la Cuenca del Plata
en relaciéon con los efectos de la variabilidad y el cambio
climatico", publicado por el CIC (Comité Intergubernamental Coor-
dinador de los Paises de la Cuenca del Plata) recientemente.

La Cuenca del Plata es una de las mas extensas del mundo, con 3,1
millones de kilébmetros cuadrados, abarcando el centro-sur de Bra-
sil, el sudeste de Bolivia, una gran parte de Uruguay, todo el Para-
guay y una extensa zona del centro y norte de nuestro pais. Ocupa el
octavo lugar a escala internacional. La importancia del tema no me-
rece mayor comentario, y mas si tenemos en cuenta que en la super-
ficie de la Cuenca se concentran mas de 105 millones de personas.
Por otra parte, y esto para los lectores de este Semanario, el sector
agricola tiene en la Cuenca su principal manifestacién productiva.

Sus rios drenan aproximadamente un quinto del territorio del
continente sudamericano. "En el Rio de la Plata confluyen aguas de
las regiones centrales de América del Sur que vierten en el Atlantico
sur. La importancia de la Cuencay la prioridad para su atencion han
sido destacadas en trabajos realizados por el CIC y la OEA en las
décadas de los anos 60 y 70 y, mas recientemente, por los estudios
globales llevados a cabo por el Proyecto GIWA/GEF (Evaluacion Mun-
dial de los Recursos Hidricos Internacionales, GEF/UNEP de la Uni-
versidad de Kalmar, Suecia), asi como por WWAP (Programa Mun-
dial de Evaluacion de Recursos Hidricos)".

La distribucion de la Cuenca por subcuencas y paises es la siguien-
te:

Argentina: participa con 565.000 kilémetros cuadrados (37,5%)
en la subcuenca del rio Parand, con 165.000 kilémetros cuadrados
(15,0%) en la subcuenca del rio Paraguay y en 60.000 kilometros
cuadrados (16,4%) en la subcuenca del rio Uruguay. En total: parti-
cipa en 790.000 kilémetros cuadrados de la superficie de la Cuenca
del Plata (29,7%).

Bolivia: participa con 205.000 kilémetros cuadrados (18,7%) en
la subcuenca del rio Paraguay. En total: participa en 6,6% de la su-
perficie de la Cuenca del Plata.
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Brasil: participa con 890.000 kilémetros cuadrados (59,0%) en la
subcuenca del rio Parand, con 370.000 kilémetros cuadrados (33,9%)
en la subcuenca del rio Paraguayy en 155.000 kilémetros cuadrados
(42,5%) en la subcuenca del rio Uruguay. En total: participa en
1.415.000 kilémetros cuadrados de la superficie de la Cuenca del
Plata (45,7%).

Paraguay: participa con 55.000 kilémetros cuadrados (3,5%) en
la subcuenca del rio Parand y con 355.000 kilémetros cuadrados
(32,4%) en la subcuenca del rio Paraguay. En total: participa en
410.000 kilémetros cuadrados (13,2%) en la superficie de la Cuen-
ca del Plata.

Uruguay: participa con 150.000 kilémetros cuadrados (41,1%) en
la subcuenca del rio Uruguay. En total: participa en el 4,8 % en la
superficie de la Cuenca del Plata.

Las subcuencas de los tres rios tienen la siguiente superficie: la
del rio Parand 1.510.000 kilémetros cuadrados (el 48,7% de la Cuen-
ca del Plata); la del rio Paraguay 1.095.000 kilémetros cuadrados (el
35,3% de la Cuenca del Plata) y la del rio Uruguay 365.000 kiléme-
tros cuadrados (el 11,8% de la Cuenca del Plata). Recordemos que la
Cuenca del Plata tiene 3.100.000 kilémetros cuadrados.

El Clima

El clima de la Cuenca del Plata presenta gradientes importantes
que determinan su comportamiento hidrolégico. El norte de la Cuen-
ca estd bajo la influencia de un régimen monsonico de lluvias, con
un maximo en el verano. "El gran humedal del Pantanal juega un
papel clave en el almacenamiento de las escorrentias causadas por
las lluvias en el Alto Paraguay, retrasando en casi seis meses sus apor-
tes mayores al Parand. En la zona central y este de la Cuenca del
Plata, la variacion estacional es pequena, siendo la regiéon de mayor
precipitacion y aporte a los grandes rios de la Cuenca. Al oeste del
eje Paraguay-Parana (Gran Chaco Americano), las precipitaciones
descienden progresivamente lo que define, junto con las elevadas
temperaturas que determinan altos niveles de evaporacion, un cli-
ma semidrido y, en algunas zonas, iarido. Consecuentemente, la
escorrentia es muy pequena y los aportes de los tributarios de esa
region al sistema del Plata son minimos. La parte sur de la Cuenca
del Plata, presenta un clima templado, aunque con veranos calidos y
con lluvias que disminuyen hacia el oeste".

La Cuenca presenta una alta variabilidad climatica interanual. Sus
precipitaciones estan condicionadas por los fenémenos de La Nina
y de El Nino, convirtiéndola, "este dltimo, en una de las regiones
mas afectadas en el mundo. Durante su transcurso suelen registrar-
se altas precipitaciones en su zona este y central, lo que determina
la ocurrencia de enormes inundaciones aguas abajo, en los rios Pa-
raguay, Parana y Uruguay. La ocurrencia de estas grandes inundacio-
nes aumento su frecuencia en los ultimos 20 anos, con el consi-
guiente perjuicio econémico y social, contindose en estas ocasio-
nes con centenares de miles de evacuados. Por otra parte, las con-
ductas colectivas han llevado a la amplificacion de los impactos de
estas inundaciones por el constante avance de la urbanizacién y el
uso del suelo en los valles de inundacion de los rios".

En los ultimos 30 anos, las
precipitaciones sobre la Cuenca
aumentaron en promedio entre
el 10 y el 15%, lo que redundé
en aumentos mayores en los
caudales del orden del 30%, con
grandes beneficios en materia
de hidroelectricidad. "Este ma-
yor cambio en los caudales pudo
haber sido influido por la gran
modificaciéon del uso del suelo
que tuvo lugar en esas décadas,
pero fue fundamentalmente de-
bido a que en esta Cuenca la
mayor parte de la precipitacion
se evapora, por lo que cualquier
cambio en la precipitacién o en
la evaporacién genera mayores
cambios porcentuales en los
caudales".

El parrafo anterior es uno de
los mas importantes de la Intro-
duccién: en un recuadro (pag.
20) se dice que el aumento de
los caudales de los rios en un
30% tiene como causa funda-
mental el "delicado balance que
existe entre precipitaciony eva-
poracién. A nivel global de la
Cuenca, en las regiones donde
se forman los mayores caudales
anuales, estos son solo el 30%
de la precipitacién. Por lo tan-
to, cualquier cambio en la pre-
cipitacion media o en la evapo-
racion resulta amplificado
porcentualmente en los cauda-
les".

En el mismo recuadro del In-
forme, se hacen unas acotacio-
nes sobre el 'cambio climatico'
que juzgamos de interés trans-
cribir: "Los escenarios climaticos
de los distintos modelos son
bastante consistentes en indicar
que durante este siglo, como
consecuencia del aumento de
las concentraciones de gases de
efecto invernadero, las tempera-
turas sobre la Cuenca del Plata
aumentaran progresivamente
hasta alcanzar de 2 a 5 grados
mads que en la actualidad, hacia
el 2100. En cuanto a la precipi-
tacion, existen mayores discor-
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dancias entre los modelos, pero
adn los que proyectan los ma-
yores aumentos, lo hacen en
cantidades que no alcanzarian a
compensar la mayor evapora-
cién resultante del aumento de
la temperatura. A la luz de estas
proyecciones y dadas las carac-
teristicas de la Cuenca, esto im-
plicaria reducciones notables y
progresivas en los caudales, con
los consiguientes perjuicios en
las actividades que dependen los
mismos. En particular, se veria
afectada la generacién hidro-
eléctrica, dada la fuerte depen-
dencia del recurso hidrico del
sistema del Plata en el abasteci-
miento de electricidad de los
paises de la Cuenca'.

Con referencia al comentario
del parrafo anterior, recordemos
que el potencial hidroeléctrico
de la Cuenca, estimado en
92.000 MW, dio lugar a la cons-
truccién de 150 centrales hidro-
eléctricas, de las cuales 72 son
mayores de 10 MW, Tres de ellas
son binacionales: Itaipa (12.600
MW), Yacyretd (3.100 MW), lo-
calizadas sobre el rio Parana, y
Salto Grande (1.890 MW), sobre
el Uruguay. E1 60% del potencial
hidroeléctrico ya ha sido utiliza-
do o estd en vias de serlo.

Como vimos mas arriba, la
Cuenca del Plata esta compues-
ta de las tres subcuencas de los
rios Parand, Paraguayy Uruguay,
que conforman finalmente el Rio
de la Plata. Los mayores cauda-
les los aportan los rios Parani
(17.100 metros cuibicos por se-
gundo en Corrientes), Paraguay
(3.800 metros cubicos por se-
gundo en Pilcomayo) y Uruguay
(4.500 metros cubicos por se-
gundo en su desembocadura).
El Parana y el Uruguay conflu-
yen en el Rio de la Plata que
drena un caudal de salida de
25.000 metros cubicos por se-
gundo.

"El mayor corredor de
humedales de América del Sur

vincula el Pantanal (en la cabecera del rio Paraguay) con el Delta del
Parandi, en su desembocadura en el Rio de la Plata, constituyendo
un sistema hidrico con una notable diversidad y productividad en
materia biolégica. La Cuenca del Plata es, asimismo, rica en recursos
hidricos subterraneos; coincide en gran parte con el Sistema Acuifero
Guarani (1.190.000 km2), uno de los mayores reservorios de aguas
subterraneas del mundo; al oeste de la Cuenca se localiza el sistema
acuifero Yrenda-Toba-Tarijeno-SAYTT que coincide, en gran parte,
con la zona semidrida de la Cuenca del Planta: el bioma del Gran
Chaco Americano".

Otro tema que hay que mencionar es el de los sedimentos. La
Cuenca del Plata tiene una de las mayores tasas de transporte de
solidos en suspension (aproximadamente 100 millones de tonela-
das por ano en el rio Parand, en Corrientes), asociadas a pérdida de
suelos, dificultades para la navegacion, deterioro de la calidad de
agua y problemas de mantenimiento de obras de infraestructura.
Los mayores aportes provienen de la cuenca del Bermejo. Un deta-
lle importante, en pagina 25 del Informe, merece comentarse. Alli se
dice que "también en el Alto Paraguay-Pantanal se presentan signifi-
cativos problemas de conservacion del humedal relacionados con el
incremento de los sedimentos". Si interpretamos correctamente este
comentario, el no dragar convenientemente el rio Paraguay en el
mencionado tramo puede ser tan pernicioso como el dragarlo, sien-
do esta ultima la critica que habitualmente escuchamos.

Con respecto al aprovechamiento desde el punto de vista de la
navegacion, el Informe menciona que el transporte por la hidrovia
Paraguay-Parana (Puerto Caceres-Nueva Palmira) se increment6 des-
de 700 mil toneladas a comienzos de los anos noventa a 13 millones
durante el ano 2004, previéndose alcanzar 50 millones de toneladas
en un futuro cercano (pag. 24). Se sita como fuente el "Informe
Final de Consorcio de Integraciéon Hidroviario COINHI", CIH,
2005.

LA SITUACION DEL AGRO EN EL 2001
Y EN EL 2006

n la publicacién "Margenes Agropecuarios" (mayo 2000),
E Mario R. Arbolave ha publicado un muy buen trabajo titulado
"El agro en 2001 y en 2006" donde compara la situacién en
ambos momentos, pero haciendo notar desde el comienzo que la
comparacion no es de dos fotos sino de dos peliculas: una que fina-
lizaba en diciembre de 2001 y la otra que comenzoé a principios de
2002 pero que toda continda y 'se proyecta a futuro'. Esta dltima
expresion es clave en el articulo de Arbolave.
Segun el autor la situacién del agro en diciembre de 2001 era 'dra-
mitica' en muchos aspectos, como los siguientes:
a)Mal manejo del tema de la aftosa.
b)Recesion econémica que llevaba 3 anos, con un precio de 0,71
pesos para el kilo de novillo.
¢)Acumulacion de créditos fiscales en el IVA a consecuencia de
tasas asimétricas.
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d)Endeudamiento creciente.

Pero cuando el autor compa-
ra con la situacion actual dice lo
siguiente: "la situacién actual no
es menos dramidtica, puesto que
las restricciones a las exportacio-
nes de carnes tendrin conse-
cuencias a mediano plazo que
son dificiles de cuantificar: el dia
que queramos volver a exportar,
no vamos a tener mercados".

Después de que el articulista
realiza un analisis serio sobre la
distinta estructura de costos y
precios en ambos momentos
(2001 y 2006) concluye en la
pagina 21 de la siguiente mane-
ra: "éMejor o
peor?...Decididamente peor,
porque, salvo por el hecho de
que el agro actual no tiene deu-
da, al sector le han 'mochado' el
horizonte". Es este altimo moti-
vo, en una vision dindmica o de
pelicula, el que lleva al pesimis-
mo del Arbolave.

Generalmente, cuando se rea-
lizan evaluaciones comparativas
se recurre a datos globales de
dificil medicion, por el contra-
rio el trabajo que ha realizado
el autor es mostrar claramente
los precios relativos y sus costos
(precios relativos también), que
en una visién 'microeconémica’
no dejan dudas sobre ciertos
temas.

Mostremos primero la evolu-
cién de los indices globales de
precios en el periodo diciembre
2001-abril 2006:

a)El ddlar se incremento en
el periodo en 210%.

b)El indice de precios al con-
sumidor se increment6 en
81%.

¢) El indice de precios mayo-
ristas nivel general se
increment6 174%.

La evolucién de los precios de
los principales productos del
agro en el mismo periodo, en
ddlares, ha sido la siguiente:

a) Trigo disponible (Darsena): tuvo una caida de 12%.
b)Maiz disponible (Rosario): tuvo una caida de 12%.

¢) Girasol disponible (Darsena): tuvo una caida de 28%.
d)Soja disponible (Rosario): tuvo una caida de 14%.
e)Novillo: tuvo un incremento de 14%.

f) Ternero: tuvo un incremento de 15%.

g)Vaca nueva (parida): tuvo un incremento de 18%.
h)Grasa butirosa: tuvo un incremento de 11%.

La evolucién de los costos de los principales insumos del agro en
el mismo periodo, en délares, ha sido la siguiente:

a) Gasoil: tuvo una caida de 19%.

b)Fletes agricolas 300 km: tuvo una caida de 17%.

¢) Tractor 100 HP DT: tuvo un incremento de 4%.

d)Cosechadora JD mod 9750 358 HP: tuvo una caida de 11%.

e)Rotoenfardadora JD mod 567: tuvo un incremento de 7%.

f) Costo laboreos-UTA: tuvo una caida de 14%.

g)Cosecha trigo p/35 qq/ha: tuvo una caida de 6%.

h)Alambre 17/15 AR 1000 m: tuvo un incremento de 35%.

i) Alfalfa pampeana: no registré variacion.

j) Pedn rural (incluye cargas sociales y alimentos): tuvo una caida
de 40%.

k)Antiparasitario Axilur: tuvo una caida de 28%.

1) Rollos (costo elaboracién propia): tuvo un aumento de 7%.

m)Glifosato: tuvo una caida de 19%.

n)Fosfato diamonico: tuvo una suba de 19%.

o) Urea perlada: tuvo una suba de 38%.

p) Impuesto inmobiliario zona oeste Bs. As.: tuvo una caida de

7%.

@)Impuesto inmobiliario zona sudeste Bs.As.: tuvo una caida de
58%.

r) Impuesto inmobiliario zona norte Bs. As.: tuvo un incremento
de 33%.

s) Las tasa viales cayeron entre 23y 36%.
t) Gastos de estructura: cayeron 6%.

De la resulta de los mencionados insumos y otros (que se detallan
en el articulo de Arbolave, que recomendamos leer), y rindes de
cosechas o produccién ganadera, tenemos la evolucién de los si-
guientes costos por tonelada o kilogramos, siempre en délares:

a) Costo de la Soja SD: cay6 un 8%.

b)Costo del Maiz SD: cay6 un 12%.

¢) Costo del trigo: cayé un 12%.

d)Costo del girasol: cay6é un 12%.

e) Costo por ternero destetado: aumentd un 1%.
f) Costo por kilo de novillo vendido: cayé un 4%.

Los ndmeros anteriores y otros muestran que las conclusiones no
son blancas ni negras sino grises. En algunos casos la situacién ha
mejorado y en otros ha empeorado. Un punto a favor del momento
actual es la menor deuda bancaria que tiene el sector y que es mos-
trada en un cuadro: una deuda bancaria del capital (sin intereses)
de 100 dolares en 2001 habria pasado (pesificacion a 1,40 pesos
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mds CER) a 79,94 ddlares en los momentos actuales. Por otra parte,
y como dice Arbolave: "es poco probable que una deuda bancaria de
2001 siga vigente, puesto que en los ultimos 4 anos hubo mas de
una oportunidad para cancelarla con mucho menos de dicho mon-
to en vista de que inicialmente el tipo de cambio aumenté mucho
mads que la pesificacién a 1,40 mas CER".-

Pero a lo anterior hay que hacer dos acotaciones, la primera de las
cuales también la realiza Arbolave: "es oportuno comentar que en
2001 habia campos con endeudamiento severo, moderado o nulo,
de modo que los 'beneficios de la coyuntura' no fueron generaliza-
dos ni uniformes". La segunda acotacién es que muchos producto-
res, no sabemos cuantos, tenian fondos en el sistema bancario y de
la misma manera que en los primeros tiempos se licuaron deudas,
también se licuaron activos.

Y un dltimo punto que hay que hacer notar: el productor agrope-
cuario es un empresario, es decir alguien que se arriesga en un mundo
de incertidumbre (como decia el gran economista Knight), introdu-
ce innovaciones (como sostenia el gran economista Schumpeter) y
equilibraba los mercados espaciales y temporales a través de su ac-
cion especuladora que busca diferencias (como sostenia el gran eco-
nomista Mises), y ese empresario s0lo puede vivir en un mundo de
precios libres, no en un mundo de intervensionismos y de precios
maniatados, y éste es el punto fundamental.

SOJA

Fuerte interés por productos del complejo

Soja argentino

De entre un 1% y 2% fueron las subas que exhibieron los precios
de la soja en el mercado local, dependiendo de la campana.

Al comienzo de la semana las cotizaciones de la oleaginosa 2005/
06 fueron inferiores por el comportamiento negativo de los futuros
externos. Sin embargo, entre las alzas que se fueron dando en el
CBOT, del martes al viernes, y la renuencia de los vendedores a des-
prenderse de lotes, las empresas locales tuvieron que pagar mas.

Cuando el martes, la soja tocé los $530, salié un volumen que se
estimo6 en 90.000 Tm de las cartillas de los vendedores, tonelaje que
casi se repitio el jueves, cuando se replicaron los $530. Con un Chi-
cago muy volitil, que terminé cerrando casi sin cambios, las fibricas
presionaron por pagar menos y se cerraron negocios a $527. Aun
asi, la semana acumul6 una mejora del 0,8%.

Se calcula que se habria negociado un promedio diario de soja de
55.000 Tm, superando en un 17% lo operado diariamente la semana
pasada, y en un 65% lo hecho el ano pasado.

Es que hasta a mediados de abril, tanto fibricas como exportado-
res tenian las ventas externas mas o menos cubiertas con las com-
pras en el mercado doméstico. Pero en las dltimas dos semanas, se
vendieron elevados tonelajes de productos del complejo soja al ex-
terior.

Si se observan los datos de compras en el mercado doméstico,
que se declaran ante la ONCCA, hasta el 12/04/06, el total de soja

2004/05, adquirido por exporta-
dores e industriales, sumaba
40,83 millones Tm, quedando
por fijar (en ese entonces!) 2,17
millones Tm de grano sin pre-
cio fijado. Por lo tanto, las com-
pras con precio en firme, por
38,7 millones Tm superaban las
ventas en casi 2,5 millones Tm.

Para la cosecha 2005/06, tam-
bién al 12/04/06, las compras as-
cendian a 14,4 millones Tm, de
las cuales sélo tenian precio en
firme unas 7,48 millones Tm. Lo
comprometido con el exterior
sumaba casi 8 millones.

Al sumar las compras a precio
hecho de ambos ciclos (al 12/
04), se nota que totalizaron
46,21 millones Tm, cuando las
ventas externas ascendian a
44,18 millones.

Sin embargo, entre el 12/04 y
el 11/05 se vendieron 4,74 mi-
llones Tm soja, de diferentes
productos. De alli que la presion
para originar soja por parte de
las fabricas locales ha sido apre-
ciable en los ultimos dias.

Mientras que en la semana
anterior se habia vendido un
total de 575.000 Tm de soja
equivalente, tanto para la vieja
como para la nueva campana, en
ésta se vendieron 1,30 millébn
Tm soja equivalente.

De ese 1,3 millbn Tm,
1.014.000 Tm soja equivalente
corresponden al actual ciclo
2005/06, casi 276.000 Tm soja,
se siguen anotando de soja de
la campana 2004/05 y aparecid
un tonelaje nada despreciable
de ventas para productos de la
2006/07.

Entonces, se vendieron
230.000 Tm de aceite de soja en
la Gltima semana, de tres cam-
panas. Ademads, 973.000 Tm de
harina/pellets de soja, también
de los tres ciclos. Y, finalmente,
72.332 Tm de poroto de soja.

El interés por harina de soja
de origen argentino en Europa
aumentd, lo que llevé a que los
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Base entre Soja CAC Ros - CBOT (hasta 11/05/06)
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precios subieran 4 dolares la
Tm, alcanzando los u$s 201 el
jueves.

El precio flat FOB Up River del
aceite subi6 un 3%, mientras que
la harina y el pellets aumenta-
ronun 1,2% y el poroto un 2,2%
en la semana, lo cual hizo que
mejorara un poco el margen de
la industria.

Frente a un gross crush
margin positivo en la tempora-
da pasada para esta fecha, un
contramargen de 1 a 3 ddlares
en esta semana es motivo de
preocupacion.

En definitiva, mucha presion
para las fabricas, que deben
competir por una producciéon
que no alcanza a satisfacer la
nueva capacidad de procesa-
miento instalada.

Con respecto a la aparicion de
ventas externas de aceite produ-
cido de la campana 2006/07, se
not6 en el mercado doméstico
con la irrupcién de las fabricas
haciendo fuertes ofrecimientos
por el grano con pago y entrega
en mayo’2007.

Después de haber bajado de
u$s 172 a 170 /Tm entre el vier-
nes 5 y este lunes 8, los valores

propuestos por la soja nueva en el recinto de la BCR comenzaron a
repuntar. Cuando se tocaron los u$s 175 el miércoles, se anotaron
50.000 Tm. El mismo precio se repitio el jueves, y el viernes todavia
mejoré en 1 délar mas. El saldo de la semana es un precio para los
Sforwards de u$s 176, 2,3% y 10% mis que hace una semanay que el
ano previo. En esta semana, se habria hecho una media diaria de
40.000 Tm, cuatro veces mis que en la anterior.

Con respecto a como va ingresando la mercaderia desde los cam-
pos, al cabo de una semana en la que no se produjeron precipitacio-
nes, las labores de cosecha avanzaron muy rapidamente, y empezo a
cerrarse la brecha entre la presente campana demorada y la del 2004/
05.

Hasta el 11/05, segtn la informacién oficial, estaba cosechado el
81% del area cultivable de soja, contra un 84% del ano pasado en la
misma época. Esto quiere decir que ya se habian levantado 12,28
millones ha.

Los rendimientos obtenidos estaban en el orden de los 16 qg/ha,
con el 64% cosechado en el distrito de Bahia Blanca. En el distrito
de Lincoln los rendimientos obtenidos variaban entre 30y 38 qq; en
Pehuajo se estaban obteniendo 30 qq en soja de segunda, mientras
que la de segunda de Pergamino no mostraba buenos rendimientos.
En Tandil, la soja promediaba 25 qg/ha en primera. En General Pico,
La Pampa, el rendimiento promediaba 18 qg/ha, mientras que en
Santa Rosa se notaban fuertes variaciones (6 a 30 qq/ha). En los dis-
tritos santafesinos, Avellaneda habia iniciado la recoleccién de soja
de segunda con rindes de 17 qg/ha; y el promedio en Canada de
Goémez estaba en 23 qg/ha.

En la provincia de Santiago del Estero, se esperaban rindes de
entre 25y 30 qg/ha en los lotes que empezaron a levantarse en los
departamentos de Alberdi, Moreno e Ibarra, mientras que en
Belgrano podrian superarse los 23 qq. Con un 10% de la soja de
segunda levantada, los rindes levantados en el Chaco oscilan muy
ampliamente; entre 12y 40 qg/ha.
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Versus soja Brasil, versus soja de EE.UU.

La demanda asidtica por soja ha estado relativamente tranquila en
las dltimas semanas, tanto por la parcial ausencia de China como de
Japon de la plaza sojera. Al parecer en ambos paises habia suficiente
stock de soja como para abastecer la necesidad de las fabricas.

Sin embargo, corrian rumores de que compradores chinos estin
interesados en comprar soja para embarcar entre junio y julio, lo
que no se pudo confirmar.

Pero en términos de embarques de importacion, China recibiria
alrededor de 3,5 millones Tm de soja en mayo.

También se habrian desacelerado las importaciones de harina de
soja de China, debido al escaso stock que queda por vender en In-
dia, que es el principal abastecedor de RPC.

Actualmente, la prima C&F China de soja brasilena estd en cu$s
110 pbu, sobre el contrato julio del CBOT.

También en Japén las compras de soja han entrado en un impas-
se. Los operadores dijeron que no esperan un aumento importante
de las adquisiciones en las préximas semanas ya que estarian bien
abastecidos. Hay algin operador coreano que piensa que muy posi-
blemente traten de importar harina de soja para embarque noviem-
bre, pero que no lo harian en lo inmediato debido a la firmeza de los
precios actuales.

Taiwan si estuvo comprando; unas 12.000 Tm de soja para embar-
car en junio-julio, de origen desconocido.

Los precios de la soja sudamericana, que habian estado mds bara-
tos que los de origen estadounidense en las altimas semanas, estin
empezando a ponerse a tono, lo que quitaria entusiasmo a los chi-
nos para ingresar al mercado.

Teniendo en cuenta las diferencias de flete entre EE.UU. y los puer-
tos sudamericanos hacia cualquier lugar del hemisferio norte, igual-
mente se ven brechas grandes entre las primas FOB de los distintos
origenes (expresadas a continuacion, en su equivalente en u$s/Tm):

A fecha Arg-Golfo Bra-Golfo
07/04 -17 -6
12/04 -17 -8
21/04 -13 -8
28/04 -14 -7
11/05 -10 0

Por otra parte, los productores brasilenos han estado manifestan-
do su disconformidad por los bajos precios obtenidos por la soja en
las ultimas tres semanas, llegando a bloquear el envio de soja por
rutas y autopistas en las principales areas productoras, particular-
mente en el centro-oeste y el sur (principalmente, en Mato Grosso y
Mato Grosso do Sul).

Muy posiblemente, el martes proximo, los dirigentes rurales mar-
chen a presentar un petitorio a las autoridades, solicitando mas ayu-
da al sector rural y extensiones en el término de pago de deudas.
También estarian pidiendo la depreciacion del real, que se encuen-
tra en su maximo nivel frente al délar estadounidense. La suba del
real ha elevado el costo de la produccion y comercial, desde fletes y
combustibles hasta el precio de maquinarias y fertilizantes.

Esto, sumado al hecho de que vender la soja bajo estas condicio-
nes no resulta atractivo para el productor brasileno, ha llevado a un
bajo volumen de negocios en lo que va de la campana. Segun la

agencia SAFRAS&Mercado, los
productores brasilenos llevaban
vendido el 50% de su produc-
cion (54 millones Tm, segan los
analistas de la agencia), cuando
a igual fecha del ano pasado la
relacion era del 51% y la media
historica estaba en el 54%.

Las dificultades para movilizar
la mercaderia hacia los puntos
de salida empezaron a trasladar-
se a los precios FOB brasilenos.
Si se miden las diferencias entre
las primas FOB Up River y FOB
Paranagua para soja, se verd que
el grano argentino esta 10 dola-
res mas barato que el brasileno

(expresado en U$S/Tm):
A fecha Arg-Bra
07/04/06 -10
12/04/06 -8
21/04/06 -6
28/04/06 -7
11/05/06 -10

El USDA mostro
fundamentales
negativos para los
precios de EE.UU.

En el ultimo dia de la semana
el USDA dio a conocer su tradi-
cional informe de oferta y de-
manda, con la primera proyec-
cién para la campana 2006/07.

Hay que tener en cuenta que
estas cifras se basan en las pro-
yecciones de produccién hechas
por los funcionarios del USDA
sobre la base de las intenciones
de siembra que los productores
senalaron a fines de marzo. Para
llegar al nimero de produccién,
se agregaron los rindes de ten-
dencia. (Recién en agosto se co-
nocen las estimaciones para
maiz y soja basadas en encues-
tas de campo; es decir, una vez
sembrados ambos cultivos)

Con una produccion de soja
en EE.UU. proyectada en 83,8
millones Tm, apenas 0,2% por
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debajo de la presente tempora-
da. Asi la oferta para la tempo-
rada 2006/07 seria récord, de
99,31 millones Tm, 0 9% por so-
bre el 2006/07.

Pese al incremento del 1,7%
de la industrializacion, a 47,63
millones Tm (mayor uso de acei-
te de soja a nivel interno, y un
moderado incremento en la uti-
lizacién de harina), y del 21% en
las exportaciones de poroto, a
29,7 millones Tm, EE.UU. se
quedaria con un stock de 17,7
millones Tm de soja para fines
de agosto del 2007. Lo cual deja
una relacién stocks / uso del
21,7%, frente al 20,3% del ratio
2005/06 y el 8,6% del de la cam-
pana 2004/05.

En el grifico adjunto puede
apreciarse que ésta seria la rela-
cién stocks / uso mas alta en los
altimos 20 anos.

En el mes de mayo, el USDA
no suele hacer proyecciones
para la oferta y demanda mun-
dial 2006/07 de soja. Si lo hace
para todas las oleaginosas, pre-
viendo que habra una produc-
cion inferior en 700 mil Tm, a
390 millones. Este seria el pri-

mer ano en que la produccién global de todas las oleaginosas dismi-
nuye desde el ciclo 1995/96. Parte de esa pequena disminucion obe-
deceria a una caida en EE.UU. en otros cultivos oleaginosos.

Hasta el jueves el aceite de soja lideraba
CBOT

En EE.UU., donde no existe la sorpresa por el lado de la oferta de
soja para la presente campana, el consumo ha dado algunas sefnales
alentadoras que le permitieron al complejo sojero consolidar una
tendencia alcista.

En su informe sobre condicién de los cultivos, el USDA afirmé que
estaba sembrado el 18% de la soja en EE.UU. hasta el domingo ulti-
mo, por debajo de las estimaciones que oscilaban entre 25% y 30%.
Ante la novedad, los operadores respondieron con fuertes posicio-
nes compradas. Sin embargo, lo implantado es similar al promedio
de los ultimos 5 anos (19%). Las lluvias podrian demorar la siembra
de soja, pero no se cree que sea un problema significativo.

La demanda de la soja estadounidense ya inici6 su camino de
reactivaciéon con la ayuda de factores tales como la debilidad del
doélar, los conflictos en Brasil por las protestas de los productores y
las proyecciones de incremento de la produccion de biodiesel, en-
tre los mas mencionados en la semana.

El délar cay6 al nivel minimo de los dltimos 12 meses, frente al
Euro, debido a que los inversionistas especulaban que la Reserva
Federal de EE.UU. hard una pausa en su politica de endurecimiento
monetario. Los inversionistas esperan que las tasas de interés norte-
americanas ya se hayan acercado a sus maximos, luego que la FED
subiera, este miércoles, la tasa por decimosexta vez para situarla en
un 5%.

La fortaleza del Real brasileno es uno de los factores fundamenta-
les seguidos por los operadores, dado que al ser menos competitiva
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la mercaderia brasilena, los importadores podrian volver sus ojos M AiZ
hacia el grano de origen estadounidense. El efecto podria prolon-
garse al ano que viene ya que se estima que si el real no se debilita el
area destinado a la soja podria descender alrededor de una 10%.
Ademas de la protesta, con cortes de ruta, de los productores de El cereal
Matto Grosso y Matto Grosso do Sul, se plegaron a la manifestacion SOI'pl‘CIldif) a todos
los de Goias y Bahia. Y se esperaba que los productores de Parana .
hagan lo mismo la semana préxima. Los stocks en los puertos estan n Chlcago

descendiendo vertiginosamente y si contindan los paros la escasez
se incrementard en forma preocupante, favoreciendo a las exporta-
ciones norteamericanas. De hecho, las exportaciones de harina de
soja de Brasil cayeron un 40% con respecto al ano pasado, a 760.000
Tm. '

Segin el USDA, las exportaciones de soja de EE.UU. sumaron
389.800 Tm (vieja y nueva cosecha) la semana pasada, superando
las estimaciones de los privados, que estaban entre 150.000 y 250.000
Tm. Los compromisos acumulados resultan un 21% inferiores a los
del ano pasado, achicando la brecha del periodo previo.

El potencial uso de biocombustibles es uno de los factores que
esta favoreciendo la firmeza del aceite de soja.

En EE.UU., cerca del 90% del biodiesel se elabora a partir de la
soja. Segun el Consejo Nacional de Biodiesel de EE.UU., la proyec-
cién de uso de biodiesel seria de 150 millones de galones (567 mi-
llones de litros) en el 2006, dos veces mayor que la produccion del
ano pasado y muy por debajo de los 44.800 millones de galones
(169,344 millones de litros) de diesel norteamericano (al que se pre-
tende sustituir en parte) producidos el ano pasado.

El Secretario de Politicas Agropecuarias de Brasil, Ivan Wedekin,
dijo en una conferencia que el gobierno brasileno estaba estudian-
do la aplicacion, sobre la produccion de soja, de las mismas exen-
ciones aplicadas a la produccion de palma y ricino, ambas utilizadas
para la elaboracién de biodiesel.

Después de varias semanas
siendo un seguidor de las rue-
das vecinas de trigo y aceite de
soja en los futuros de Chicago,
el viernes el maiz tomé vuelo
propio y dejé como saldo de la
semana alzas del 6,7% al 7,6%.
De tal manera, los precios de
este grano superan a los del ano
pasado en mas de un 25%.

El maiz comenzé la semana
afectado por una coyuntura al-
cista ante un dolar débil y pre-
cios del petréleo y el oro cada
vez mas elevados. Este ultimo,
activo refugio por excelencia,
esta siendo demandado como
cobertura ante el contexto de in-
certidumbre internacional mo-
netario y de relaciones exterio-
res, principalmente de Estados
Unidos con Irdn. Por otra parte
el dodlar, que la semana pasada
fue castigado con el informe de
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nivel de empleo de Estados Uni-
dos, esta vez recibio el impacto,
también negativo, de los movi-
mientos de las tasas de interés.

Ya dentro de los factores que
afectaron particularmente al
maiz, nos encontramos con un
avance de siembra levemente
demorado a mediados de la se-
mana por algunas precipitacio-
nes. El USDA dijo el lunes que
un 70% del area maicera estado-
unidense fue sembrado, con lo
cual el nimero estuvo en el li-
mite inferior de lo estimado por
privados (de 70% a 80%). El rit-
mo de implantacién supera el
64% alcanzado en promedio en
los 5 altimos anos.

Este mercado continda reci-
biendo el impulso de la mayor
demanda de maiz para la elabo-
racion de bioetanol.

Segun el Departamento de
Agricultura de Estados Unidos,
el consumo de maiz para la pro-
duccién de etanol subird un 34%
en el 2006/07.

En el informe de oferta y de-
manda de este mes proyecto que
el consumo doméstico de maiz
en Estados Unidos alcanzaria los
58,5 millones Tm, en compara-
cion con los 43,54 millones de
Tm del 2005/06 y los 35,38 mi-
llones Tm del ciclo 2004/05.

Las fuentes de energia reno-
vable se han convertido en un
tema central de interés desde
que el presidente George W.
Bush declard, a comienzos del
presente ano, que el pais debia
reducir la dependencia de com-
bustibles de origen extranjero.
La industria de etanol en Esta-
dos Unidos espera incrementar
en 900 millones de galones
(3.402 millones de litros) su ac-
tual capacidad, en el transcurso
de este ano.

En el informe semanal sobre
ventas netas de exportacion, el
USDA informé que las exporta-
ciones de maiz sumaron 1,129
millones Tm (vieja y nueva co-

secha) la semana pasada, superando las estimaciones privadas, que
estaban entre 700.000 y 950.000 Tm.

El mismo USDA estimé, en su informe mensual de oferta y deman-
da, que los stocks finales de maiz 2006/07 de EE.UU. alcanzarian a
31,1 millones Tm, muy por debajo de los 41,4 millones estimados
previamente y de los stocks de la vieja cosecha, de 60,6 millones.

Los futuros recibieron una sorpresa en el dltimo tramo de la se-
mana, donde el mercado se comporté muy volitil negociandose el
viernes entre los 90,39 y los 96,27 U$S por tonelada y con un incre-
mento de precios para esta jornada del 4,5 %.

Este movimiento no pareceria tener explicaciones fundamenta-
les. Sin embargo, los factores que llevaron a los operadores, princi-
palmente a los fondos, a mover el mercado con esta fuerza, solo
encuentran explicaciéon en una combinacion de senales técnicas que
dieron la orden de compra. El jueves el mercado se movié también
en forma volatil, con una apertura sobre el nivel minimo de la sesién
y cerrando cerca de los niveles maximos negociados en esa jornada,
lo cual sumado a otras confirmaciones técnicas, configuraria en este
caso, una clara senal de compra.

{Por qué se produjo este movimiento? Tal vez porque ya se des-
contaba la informacién alcista que recién publicaria el USDA el dia
viernes y que, a su vez, al ser detectada la senal, foment6 las posicio-
nes compradas y autoalimenté el abrupto movimiento alcista.

40% de suba interanual en el maiz

De todos los granos negociados en el recinto de esta Bolsa de
Comercio de Rosario, el maiz fue el que mostroé el saldo mas favora-
ble en esta semana.

Después de empezar el lunes influenciado por la baja de Chicago,
por lo que se pagaron entre $250y $252 por el grano con descarga
en las instalaciones cercanas, las ofertas tuvieron que mejorar paula-
tinamente, para terminar haciéndose a $270. Esto signific6 una me-
jora relativa semanal del 6,8% que, si lo medimos en délares estado-
unidenses, supera al 7,5% (es que el ddlar sigue siendo dificil de
sostener por parte del Banco Central ante el ingreso de divisas que
se estd produciendo en la plaza cambiaria).

A $ 270 salieron 60.000 Tm de maiz, lo que resulté totalmente
inusual para lo que se venia observando.

Con los precios vistos en este periodo, los exportadores habrian
comprado -en recinto- un volumen diario de maiz de 22.000 Tm,
tres veces mas que la semana pasada y casi el doble que el ano pasa-
do.

Este comportamiento positivo en los valores se corresponde con
una suba del 3,6% en los precios FOB puertos argentinos, cuyos
valores oficiales pasaron de u$s 109 el lunes a u$s 116 este viernes.
Esto es un 35% por sobre un ano atras.

El maiz FOB para embarque cercano desde los puertos del Up
River mostré puntas vendedoray compradora de u$s 108,80 / 106,80
el viernes pasado a puntas de u$s 109,05 / u$s 111,81, respectiva-
mente.

Tanto si se mira el FOB oficial, ajustado por la SAGPyA, o los que
llegan por privados para lo que es embarque cercano, una vez dedu-
cidos los gastos de fobbing se vera que el FAS tedrico estaba en $260
o $254 en cada caso. En cualquiera de los dos por debajo de los
$261 que se pagaban en la rueda del jueves.
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En la dltima semana se habian
comprometido 252.000 Tm de
maiz, tanto de la actual como de
la préxima campana.

Aunque ese volumen resulta
menor a las 304.000 Tm que se
anotaron en el periodo prece-
dente, lo importante es que se
vendio el doble de maiz 2006/
07.

Las ventas externas de maiz ar-
gentino 2005/06 alcanzaban a 4
millones Tm, un 36% menos que
lo anotado el ano pasado a esta
misma altura. Pero, ello es com-
prensible en vista de que la co-
secha de este ano resulto sensi-
blemente inferior, y, por ende,
también el saldo exportable.

Igualmente, los 4 millones re-
presentan el 50% del saldo ex-
portable probable. Las exporta-
ciones de maiz argentino baja-
rian de los 14 millones Tm del
2004/05 a unos 8 millones po-
tenciales para el 2005/06 por la
menor produccion proyectada.

En comparacion, en el 2004/
05, para esta misma fecha, lo
comprometido, respecto del sal-
do exportable estimado ascen-
dia al 45%, restando por vender
7,1 millon Tm. Finalmente, se

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 12/05/06

colocaron 1 millén de Tm mas, por lo que el total de ventas externas
estuvo en 14 millones.

En lo que respecta a los embarques del maiz, la actividad en los
puertos sigue bastante activa. Segin el informe semanal de buques,
llegaran barcos en los proximos dias para embarcar algo mdis de
375.000 Tm de maiz exclusivamente, de los cuales 330.000 corres-
ponderian a lo que se carga en las terminales portuarias del Up River.

Con respecto a la evolucién de la cosecha de maiz, segun la infor-
macion de la Secretaria de Agricultura, siguen bastante demoradas
las labores, en gran medida por la prioridad que se le esti dando ala
salida de la soja.

El informe oficial, con datos al 11 de mayo, daba cuenta de un
61% cosechado, frente al 74% del ano pasado. Las demoras mayores
se daban en la provincia de Buenos Aires, con un 59% levantado
frente al 73% del ciclo pasado; en la de Cordoba, con un 66% cose-
chado frente al 85% del ano previo; y en La Pampa, con 23% cubier-
to, del 47% anterior. El resto de las provincias también mostraban
retrasos, pero de menor significaciéon. Santa Fe habia cosechado
248.870 ha, el 76% del total para este 2005/06 cuando en el 2004/05
llegaba al 83%. Entre Rios estaba cerrado, frente al 96% de la semana
anterior.

La necesidad de que haya una recuperacion en el cultivo de maiz
para el préximo ciclo lo empezaron a marcar las ventas externas, tal
como se menciond antes. Si bien resultan inferiores a lo que se veia
a esta altura del ano pasado (100 mil versus 250 mil Tm) no deja de
ser una senal.

Los precios para los forwards marzo/abril 2007 bajaron a u$s 81
al inicio de esta semana en la rueda local, para recuperarse a 82
délares y de alli en mas fueron agregando 1 délar dia a dia. El vier-
nes saltaron 3 dolares y el maiz 2006/07 llegd a negociarse a u$s 88
la Tm, un 6% por sobre el viernes 5. Eso permitié que el volumen
operado ascendiera a 100.000 Tm en un sélo dia, haciéndose un
total de 150.000 Tm en toda la semana, cuando apenas si habia habi-
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do un volumen negociado chi-
co en la semana previa.

Los forwards de maiz 2006/07
resultan un 33% superiores a los
del maiz 2005/06, de acuerdo a
los u$s 66 que tenian en aquel
entonces.

TRIGO

Los fondos siguen
comprando
contratos en
EE.UU.

Entre 5,5% y 6% subieron la
mayoria de las posiciones en
Kansas, mientras que los futuros
de Chicago “treparon”, literal-
mente hablando, hasta mostrar
subas del 7% al 9% al término
de esta semana. Los futuros de
trigo continuaron esta semana
con su performance alcista.

El principal factor fundamen-
tal formador de precios continda
siendo el deterioro del cultivo y
su escasa posibilidad de recupe-
racion. Un frio extremo y seco
ha danado un alto porcentaje la
produccion de trigo de Texas y
danos similares en dreas mas al
norte. La cosecha en Oklahoma
registra los niveles mas bajos de
area bajo condiciones buenas a
excelentes del ultimo medio si-
glo, con mas del 40% de la su-
perficie totalmente danada.

Considerando la producciéon
total en EE.UU. de trigo de in-
vierno, sélo un 35% se encuen-
tra en condiciones de buenas a
excelentes y tres de los estados
que podrian haber mejorado,
Colorado, Kansas y Nebraska, no
lo lograron. El temor sobre una
helada en las grandes planicies
acrecent6 ain mais la preocupa-
cién de los operadores sobre el
cultivo que incrementaron sus
posiciones compradas a lo lar-

go de la semana.

El viernes se conoci6 el informe mensual del Departamento de
Agricultura de Estados Unidos, pero durante toda la semana los ope-
radores se posicionaron segun sus estimaciones. Los analistas esti-
maron que la produccion de trigo de invierno de EE.UU. para el
2006 seria de 37,4 millones de toneladas, por debajo de las 40,8
millones del ano pasado, mientras que las estimaciones sobre los
stocks finales rondaban en las 14,56 millones de toneladas, por de-
bajo de las 14,70 millones de toneladas. Sin embargo, en su informe
mensual, el USDA estim6 que la produccion de trigo de invierno en
Estados Unidos para el 2006 alcanzaria 36 millones de toneladas,
por debajo de las estimaciones de mercado antes mencionadas y de
los 40,8 millones de toneladas del ano pasado. La agencia estatal
dijo ademas que la produccion de cereal rojo duro de invierno su-
maria 19,45 millones de toneladas, por debajo de las estimaciones
de mercado de 20,602 millones de toneladas y de los 25,31 millones
de toneladas del ano anterior.

Los futuros de trigo también encontraron soporte sobre la licita-
cion lanzada por India para comprar 3 millones de toneladas de
trigo para entrega julio/octubre, la mayoria de ellas de origen desco-
nocido. Ademas las compras por parte de Japoén de 50.000 tonela-
das y 40.000 toneladas de trigo de Estados Unidos colaboraron con
los fundamentales positivos de esta semana para el mercado norte-
americano.

La demanda de trigo también reflejé su dinamismo en el informe
sobre exportaciones semanales publicadas el dia jueves por el USDA,
donde las exportaciones de la semana pasada ascendian a 413.700
toneladas (vieja y nueva cosecha), por encima de las estimaciones
de 200.000 y 300.000 toneladas.

Finalmente, al igual que las Gltimas semanas, el trigo recibi6 el
impulso de otros mercados de commodities, en especial el petréleo
y el oro que contintia marcando niveles récords de los tltimos 25
anos, y que cada vez menos es conducido por operaciones especula-
tivas, sino que es utilizado como su estatus natural de activo refugio,
en medio de tensiones geopoliticas, como la relacién Estados Uni-
dos-Irdn, precios maximos en el mercado energético e incertidum-
bre sobre la direccién del ddlar estadounidense.

Finalmente, el trigo encaro la suba
esperada

Aunque los precios de nuestro trigo no corrieron la misma suerte
que los externos, igualmente hubo subas interesantes que alcanza-
ron para generar un buen volumen de negocios.

Después de rondar los $340 en los primeros dias de la semana,
por el trigo con descarga inmediata se tuvieron que mejorar los pre-
cios en 5 pesos el jueves y en otros 5 mas el viernes, con lo que
termina cerrando a $350. Este incremento del 3,3% al término de la
semana significo la salida de casi 50.000 Tm, lo que es un volumen
mads o menos interesante considerando el ajustado panorama de ofer-
tay demanda que va quedando para el resto del ciclo.

La carga de buques programada para los proximos 20 dias incluye
el embarque de 178.400 Tm de trigo desde distintos puertos del
pais, correspondiendo 90.000 Tm a las terminales del Up River.

En el frente externo se sellaron compromisos por 35.500 Tm, con
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lo que el volumen de ventas ex-
ternas ya estd en 5,87 millones
Tm, unos 2 millones menos que
el ano pasado. Claro que ello es
comprensible en funcién de que
esta temporada vio un saldo ex-
portable sensiblemente menor
al del 2004/05.

Igualmente, la justeza de lo
que resta por hacerse lo marcan
las 630 a 650 mil Tm de saldo
exportable que estaria disponi-
ble para salir al exterior.

Esta justeza explica que la
molineria haya aparecido nueva-
mente en recinto buscando vo-
lumen y siguiendo paso a paso
las mejoras que propone la ex-
portacion.

Hasta hace un mes atris, las
compras de trigo, declaradas por
los molineros, ascendian a 2,438
millones Tm, un 12% menos que
hace un ano.

Asi, por un cereal con gluten
minimo de 28 se pagaron $360
este viernes y por un minimo de
30 unos $370, siemprycasks-

DECLASA SIONESCIURADAS DEIVENTAS
NFQRYERELS SEBRRABMABAGRICULTURA, GANA

cuando no negocios, por el trigo 2006/07.

En la negociacién que se lleva a cabo en el recinto de esta Bolsa de
Comercio de Rosario, todo el segmento de trigo correspondiente a
Sforwards diciembre’06 / enero’07 se fue haciendo temprano, con
cierta predisposicion de los compradores a pagar mas para originar
grano.

De los u$s 102 operados el viernes pasado, pasaron a hacerse u$s
101 el lunes, para ir mejorando dia a dia. Finalmente, se terminaron
pagando u$s 107 el viernes de esta semana, con lo que el volumen
de negocios habria ascendido a unas 80.000 Tm en recinto, 10 veces
mais que lo hecho hace una semana.

En el informe semanal de la SAGPyA (Secretaria de Agricultura,
Ganaderia, Pesca y Alimentacion), fechado el 11/05/06, se mencio-
naba que continuaba la siembra en los partidos de Patagones y
Villarino, habiendo cubierto 50.000 ha mds que en la semana ante-
rior, y haciendo un total de 75.000 ha.
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Acumulado Acumulado
11/U5/U6 mpar u\i‘u”‘ 1105/05
5.869.099 7.894.790
10.534.464 9.833.816
250.000
3.999.800 6.244.906
112.400 106.974
346.579 206.335
4.433.915 5.365.950
10.165.755 6.771.034
11.830 72.698
103.223 25.132
487.420 473.345
1.177.054 937.016
2.000
1.528.855 867.500
5.007.442 4.523.355
411.766 430,513
1.091.486 951.847
8.000
6.128.485 3.852.850
20.961.523 19.601.834
A incluye a la harina de soja.
AGPyA.
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El ganado, en su valor mas

bajo del aiho
«La Nacién», 11/05/06

El derrumbe de los precios de la hacienda, que
el miércoles alcanzaron el minimo del ano, $ 2,20
el kilo vivo, satisface las perspectivas del Gobier-
no respecto de su intencion de contener los pre-
cios de la carne en el mostrador. Sin embargo, para
los productores se abre un horizonte de pérdida
de rentabilidad. Un dia después de la presenta-
cién por parte de la ministra de Economia, Felisa
Miceli, de los lineamientos de un plan ganadero,
la Confederaciéon de Asociaciones Rurales Argen-
tinas (CRA) considerd en un comunicado que "no
hay plan ganadero posible si no hay una politica
que aliente a la produccion a partir de su rentabi-
lidad y continuidad con reglas claras". Los produc-
tores entienden que sin el levantamiento gradual
de la suspension de las exportaciones, cerradas
desde hace dos meses, la actividad queda por de-
bajo de la linea de flotacién.

En este contexto, la comision directiva de la en-
tidad definié que seguira con las asambleas de pro-
testa en el interior (la mds cercana es pasado ma-
nana en Rauch, Buenos Aires), "para recibir pro-
puestas, ideas y proyectos, en pos de expresarse
en forma directa en un gran movimiento nacional
de protesta", dijo la entidad.

El Mercado de Liniers, que representa un 16%
de la comercializacién de ganado en el pais, estu-
vo el miércoles literalmente abarrotado de hacien-
da. Entraron 13.874 cabezas, que se suman a las
13.614 de anteayer. Los precios reaccionaron de
acuerdo con la mayor oferta y cayeron un 4,84%
respecto de la jornada anterior, lo que significa un
descenso del 9,61% en una semana. El indice del
novillo, la categoria mas representativa, se ubicé
en $ 2,20, un valor 20 centavos por debajo del pre-
cio de referencia fijado por la Secretaria de Co-
mercio Interior, de 2,40 el kilo vivo. Otro indica-
dor, que calcula un promedio general de todas las
categorias, cayé ain mas y se coloco $ 1,93 el kilo
en pie. El 8 de marzo pasado el novillo lleg6 a $
2,94 el kilo vivo y desencadend la crisis que termi-
né con la suspension de las exportaciones. Desde
aquel dia "negro" para el sector de ganados y car-
nes, las cotizaciones cayeron un 25,37 por ciento.

La incdgnita es si esta baja terminara trasladan-
dose a los cortes en las mismas proporciones. El
vicepresidente de la Asociacién de Propietarios de
Carnicerias de la Capital Federal, Alberto Williams,
confia en que la semana proxima la carne podria

volver a bajar. "Si los matarifes y los frigorificos no
se hacen los distraidos, se va a trasladar la baja
porque al carnicero le conviene vender mas", dijo
Williams.

El representante de las carnicerias considero,
para no generar falsas expectativas, que los con-
sumidores podrian observar nuevas bajas en los
cortes a partir de la préxima semana. "Siempre di-
jimos que cuando el mercado [por Liniers] estd
bien abastecido, la carne baja", dijo Williams.

El vicepresidente de CRA, Néstor Roulet, senald
que con estos valores la producciéon de vacunos
no es rentable. "Perdemos plata; no se puede pro-
ducir en forma eficiente con un valor de 2,40 pe-
sos el kilo vivo, menos todavia con 2,20 pesos", se
quejob el dirigente. En su opinién, un productor
puede ganar bastante mds si destina sus tierras a
la soja.

Firmeza en los precios
mundiales de harinas es
solo temporal

La reciente firmeza en los precios mundiales de
harinas es s6lo temporal y los valores probable-
mente caeran, dijo la revista especializada en acei-
tes Oil World.

La fortaleza reciente de los valores de la harina
estuvo fuertemente ligada a la subida del mercado
de la harina de pescado, provocada por la caida
significativa del volumen capturado de pescado
peruano y la produccién de harina de pescado.

Los valores de la harina de soja aumentaron s6lo
recientemente, a la zaga de las alzas de la
oleaginosa, de acuerdo con la publicacién.

"La harina de soja seria el producto del comple-
jo sojero que mas caeria a mediano plazo, debido
a la perspectiva de un fuerte crecimiento del pro-
cesamiento de la oleaginosa en Argentina y de las
exportaciones de la harina", manifest6 la revista.

Oil World agregd que "en el corto plazo habria
presion bajista sobre los precios de los aceites ve-
getales, revirtiendo algunas de las ganancias regis-
tradas previamente". "Sin embargo, prevalecerian
los fundamentos de produccién alcistas (para los
aceites vegetales) entre el mediano y largo plazo",
segun la publicaciéon con sede en Hamburgo.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 05/05/06 08/05/06 09/05/06 10/05/06 11050 | Fromedio Promedio afio Diferencia
semanal anterior * afo anterior
Rosario
Trigo duro 338,80 339,40 340,00 340,00 345,00 340,64 317,70 7,2%
Maiz duro 252,90 251,40 255,00 256,80 261,00 255,42 207,83 22,9%
Girasol 530,00 530,00 530,00 550,89 -3,8%
Soja 522,80 520,00 530,00 527,00 530,00 525,96 513,71 2,4%
Mijo
Sorgo 237,10 235,00 234,80 235,00 235,00 235,38 118,82 98,1%
Bahia Blanca
Trigo duro 335,00 340,00 340,00 340,00 350,00 341,00 332,48 2,6%
Maiz duro 285,00 280,00 270,00 270,00 275,00 276,00 220,36 25,3%
Girasol 515,00 515,00 510,00 510,00 515,00 513,00 534,69 -4,1%
Soja 515,00 514,80 522,50 523,20 525,50 520,20 518,16 0,4%
Cordoba
Trigo Duro 325,80 330,50 328,15 301,95 8,7%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro 255,00 262,00 258,50 207,03 24,9%
Girasol 525,00 525,00 525,00 525,00 525,00 534,69 -1,8%
Soja 500,00 502,60 512,50 514,40 514,40 508,78 493,75 3,0%
Trigo Art. 12 354,20 360,00 360,00 365,00 359,80 340,21 5,8%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 330,00 330,80 335,00 335,00 343,80 334,92 316,84 5,7%
Maiz duro 207,02
Girasol 515,00 515,00 510,00 510,00 515,00 513,00 534,69 -4,1%
Soja 505,00 501,10 509,70 510,00 512,90 507,74 495,63 2,4%
*Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 08/05/06 09/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 672,0 672,0 672,0 672,0 672,0 672,0
"000" 575,0 575,0 575,0 575,0 575,0 575,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 190,0 190,0 195,0 200,0 200,0 180,0 11,11%
Aceites ()
Girasol crudo 1.429,0 1.429,0 1.429,0 1.429,0 1.429,0 1.446,0 -1,18%
Girasol refinado 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.650,0 -0,61%
Lino
Soja refinado 1.338,0 1.338,0 1.338,0 1.338,0 1.338,0 1.308,0 2,29%
Soja crudo 1.171,0 1.171,0 1.171,0 1.171,0 1.171,0 1.144,0 2,36%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 212,0 212,0 212,0 212,0 212,0 212,0
Soja pellets (Cons Dérsena) 425,0 425,0 425,0 425,0 425,0 418,0 1,67%
(Dna) Dérsena - (Cha) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 08/05/06 09/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 Var.% 05/05/06
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo.  Gluten min. 28 360,0 -3,75 3470
Mol/Ros ClDesc. Cdo.  Gluten min. 30 360,0 360,0 365,0 370,0
Exp/Ros-SM ClDesc. Cdo. MIE 338,0 340,0 340,0 345,0 350,0 -3,86 337,00
Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 345,0 350,0 -3,86 337,0
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 330,0
Exp/SF C/Desc. Cdo. MIE 330,0 330,0 327,0
Exp/SP C/Desc. Cdo. MIE 335,0 335,0 338,0 348,0 -5,45 3300
Exp/GL C/Desc. Cdo. MIE 338,0 340,0 340,0 345,0 337,0
Exp/SM Desde 15/5 Cdo. MIE 345,0
Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 340,0 337,0
Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 350,0
Exp/SM Dic'06 Cdo. MIE u$s 101,0 103,0 104,0 105,0 107,0 -4,90 102,0
Exp/Lima-AS Dic'06 Cdo. MIE u$s 101,0 102,0
Exp/Timbues Dic'06 Cdo. MIE u$s 101,0 101,0 103,0 103,0 102,0
Maiz
Exp/Ros-SM-SL C/Desc. Cdo. MIE 250,0 255,0 257,0 260,0 270,0 6,72 253,0
Exp/AS C/Desc. Cdo. MIE 252,0
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 250,0 255,0 255,0 260,0 270,0
Exp/SN ClDesc. Cdo. MIE 250,0 255,0 257,0 260,0 270,0
Exp/Lima C/Desc. Cdo. MIE 250,0
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 250,0 255,0 255,0 262,0 270,0 6,72 253,0
Exp/SP C/Desc. Cdo. MIE 250,0 255,0 257,0 260,0 270,0
Exp/SM Desde 15/05 Cdo. M/E 262,0
EXp/AS-SM S/Desc. Cdo. MIE 270,0
Exp/SM Jun'06 Cdo. MIE u$s 84,0 86,0 85,0
Exp/SM Jul' 06 Cdo. MIE u$s 85,0 87,0 90,0 -4,65 86,0
Exp/SL 15/03 al 15/04 Cdo. MIE us$s 85,0 88,0
Exp/PA Mar '07 Cdo. MIE u$s 80,0 83,0 82,0
Exp/SM Mar '07 Cdo. MIE u$s 81,0 82,0 83,0 85,0 88,0 6,02 830
Exp/Timbues Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 81,0 82,0 82,0 84,0 88,0 -7,32 820
Exp/Lima Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 81,0 82,0
Sorgo
Exp/PA C/Desc. Cdo. MIE 230,0 230,0 235,0 235,0 2,17 230,0
Exp/SM C/Desc. Cdo. MIE 235,0
Exp/SL Hasta 20/05 Cdo. MIE 235,0 235,0 235,0 235,0 235,0
Exp/PA Hasta20/05 Cdo. MI/E 235,0
Exp/SL Hasta 15/05 Cdo. MIE 240,0
Soja
Fca/SM ClDesc. Cdo. MIE 520,0 530,0 527,0 530,0 527,0 0,38 5250
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. MIE 520,0 530,0 525,0 520,0
Fca/SL ClDesc. Cdo. MIE 520,0 530,0 525,0 530,0 527,0 -1,35 520,0
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 520,0 530,0 525,0 530,0 525,0 -0,96 520,0
Fca/GL ClDesc. Cdo. MIE 520,0 530,0 520,0
Fca/AS C/Desc. Cdo. MIE 520,0 530,0 525,0 530,0 520,0
Fca/Timbles ClDesc. Cdo. MIE 530,0 525,0 530,0 525,0 0,96 520,0
Fca/PA ClDesc. Cdo. MIE 515,0 530,0
Fca/GL Desde 15/05 Cdo. MIE 525,0 530,0 525,0
Exp/SP C/Desc. Cdo. MIE 510,0 520,0 515,0
Exp/Ros Hasta 15/05 Cdo. MI/E 520,0 530,0 530,0 525,0
Fca/SM Nov'06 Cdo. MIE uss 181,0
Fca/Ric-GL-SM May'07 Cdo. MIE u$s 170,0 173,0 175,0 175,0 176,0 -2,33 1720
Fca/SL May'07 Cdo. MIE uss 172,0 175,0 171,0
Exp/Timbues May'07 Cdo. MIE us$s 174,0 174,0 176,0 -2,92 1710
Exp/Lima May'07 Cdo. MIE u$s 173,0 173,0 170,0
Exp/Ros May'07 Cdo. MIE u$s 170,0 171,0
Exp/SN May'07 Cdo. MIE uss 174,0 174,0 1710
Exp/SP May'07 Cdo. MIE u$s 169,0 171,0 174,0 174,0 174,0 -1,75 1710
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 08/05/06 09/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 Var.% 05/05/06
Girasol
Fca/Ric-Ros-Junin  C/Desc. Cdo. MIE 530,0 530,0 530,0 530,0 530,0 0,00 530,0
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 530,0 530,0 530,0 530,0 530,0 0,00 530,0
Fca/Villegas C/Desc. Cdo. ME 520,0 520,0 520,0 520,0 520,0 0,00 520,0
Fca/T.Lauguen C/Desc. Cdo. MIE 515,0 515,0 515,0 515,0 515,0 0,00 5150
Fca/Ricardone Dic/Ene'07 Cdo. M/E u$s 180,0 180,0 180,0 180,0 180,0 0,00 180,0

(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.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Ultima precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En UsS

Posicién Preciode  Tipo de volumen —IApol - gensng 090506 100506 110506 1200006
Ejercicio opcién semanal  posicion/1]

PUT

ISR112006 172,00 put 24 44 4,600 4,100

ISR052007 156,00 put 12 12 3,000

IMR122006 86,00 put 12 2,400

IMR042007 78,00 put 20 244 2,500

IMR042007 82,00 put 61 148 4,200 4,100 3,700 2,900

ITR012007 100,00 put 12 3,100

DLR062006 3,040 put 100 50 0,017

DLR122006 3,090 put 20 20 0,040

CALL

ISR072006 17600 call 2 2 4,000

ISR112006 180,00 call 12 12 7,800

ISR052007 180,00  call 12 12 7,400

ISR052007 18400  call 4 4 6,700

IMR072006 8600  call 10 40 4,400

IMR042007 90,00 call 51 89 2,200 2,500 2,800 3,800

IMR042007 9400  call 8 2 1,700 2,200

ITRO72006 12200 call 4 14 0,600

ITR012007 10800  call 98 75 3,300 3,500 3,800

ITR012007 11200 call 98 48 2,100 2,400 2,500

ITR012007 116,00 call 4 4 1,500

ITR012007 12000 call 2 1,300

DLR052006 3000  call 80 275 0,003

DLR062006 3040 call 130 70 0,022 0,023

DLR062006 3070 call 280 230 0,010

DLR072006 3080  call 1400 300 0,018

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

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros

Posicién ] Volumen Int. Abierto] 8/05/06 9/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 var.sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052006 224.810 162.015 3,0380 3,0410 3,0390 3,0370 3,0380 -0,1%
DLR062006 91.076 104.703 3,0430 3,0460 3,0440 3,0420 3,0460 0,0%
DLR072006 83.072 110.099 3,0470 3,0510 3,0480 3,0470 3,0510 0,0%
DLR082006 21.123 39.476 3,0560 3,0600 3,0570 3,0570 3,0610 0,1%
DLR092006 5.950 4.436 3,0650 3,0690 3,0660 3,0670 3,0720 0,1%
DLR102006 501 3,0740 3,0780 3,0750 3,0770 3,0830 0,3%
DLR122006 10 981 3,1000 3,1040 3,1010 3,1040 3,1100 0,3%
ECU052006 970 519 3,8600 3,8820 3,8950 3,8820 3,9240 1,4%
AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072006 655 686 172,00 174,60 174,80 175,50 175,50 1,2%
ISR092006 26 362 176,20 178,10 178,30 179,00 179,00 0,8%
ISR112006 360 1567 179,10 181,40 181,00 181,60 182,00 0,8%
ISR052007 2.938 1537 170,50 172,60 174,30 175,00 176,00 2,3%
S0J052006 8 173,00 175,00 174,50 175,50 175,50 0,9%
IMR072006 18 75 85,60 85,80 85,90 87,00 89,50 3,1%
IMR122006 2 39 88,70 89,00 89,10 89,90 92,50 2,8%
IMR042007 105 138 82,40 82,70 83,00 84,50 87,50 5,4%
ITR052006 19 12 110,10 111,00 111,30 112,40 116,50 5,6%
ITR072006 26 134 113,50 114,70 115,00 115,50 117,10 3,6%
ITR122006 4 4 100,90 102,10 103,10 104,10 105,40 47%
ITR012007 91 144 101,50 102,50 103,50 104,50 106,00 5,1%
TOTAL 431.255 427.436
ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
Posici 8/05/06 9/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 var.
osicion max  min CGtma max min Gtma méax min dlima  max  min dtima  max  min Gltima  sem.
FINANCIEROS En$/U$S
DLR052006 3,0400 3,0370 3,0390|3,0410 3,0370 3,0410|3,0420 3,0380 3,0390|3,0380 3,0360 3,0360|3,0420 3,0360 3,0380| -0,13%
DLR062006 3,0440 3,0410 3,0430|3,0460 3,0440 3,0460|3,0460 3,0430 3,0440]3,0440 3,0410 3,0420|3,0480 3,0420 3,0460| -0,03%
DLR072006 3,0490 3,0450 3,0470|3,0510 3,0480 3,0510(3,0490 3,0470 3,0490|3,0480 3,0460 3,0470|3,0520 3,0480 3,0510
DLR082006 3,0580 3,0530 3,0560|3,0590 3,0570 3,0590|3,0580 3,0560 3,0560|3,0570 3,0550 3,0550|3,0600 3,0590 3,0600| -0,03%
DLR092006 3,0700 3,0700 3,0700{3,0670 3,0650 3,0670 3,0720 3,0720 3,0720
DLR102006
DLR122006 3,1000 3,1000 3,1000
ECU052006 3,8600 3,8600 3,8600 3,8950 3,8800 3,8950 3,9240 3,9240 3,9240
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR072006 172,40 172,00 172,00|174,60 174,00 174,60| 175,00 174,60 174,80|176,30 175,00 175,50| 176,00 175,20 175,50| 1,21%
ISR092006 176,20 176,20 176,20(178,10 178,10 178,10 179,00 179,00 179,00
ISR112006 179,30 179,10 179,10| 181,40 180,50 181,40|182,00 181,00 181,00|181,90 181,40 181,60/ 182,00 182,00 182,00| 0,78%
ISR052007 172,60 172,50 172,60|175,00 173,00 174,50|175,50 174,80 175,00|176,10 175,00 176,00 2,33%
S0J052006
IMR072006 85,80 85,80 85,80 87,00 87,00 87,00/ 89,50 89,50 89,50 3,11%
IMR122006 92,50 92,50 92,50
IMR042007 83,00 83,00 8300{ 8450 83,80 8450 87,50 86,80 87,50
ITR052006 110,10 110,10 110,10 112,40 112,40 112,40|116,50 115,00 116,50
ITR072006 113,50 113,50 113,50{ 114,70 114,70 114,70 115,50 115,50 115,50|117,10 116,70 117,10
ITR122006 100,90 100,90 100,90
ITR012007 101,50 101,00 101,50(102,50 102,30 102,50|103,50 103,00 103,50|104,50 103,90 104,50| 106,00 106,00 106,00| 5,05%
433.741  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 430.190 Interés abierto en contratos (al jueves)
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 8/05/06 9/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 var.sem.
Trigo BA 05/2006 4.000 58 116,00 116,50 117,20 117,50 117,80 1,73%
Trigo BA 07/2006 24.200 2.503 117,70 118,00 118,50 118,70 119,50 1,36%
Trigo BA 09/2006 16.400 778 120,10 120,20 120,50 120,80 121,60 1,08%
Trigo BA 01/2007 38.200 1.391 103,90 104,40 105,00 105,30 106,80 2,79%
Trigo BA 03/2007 2 107,20 107,50 108,00 108,30 110,00 2,61%
Maiz Base BA 12/2006 1 100,50 100,50 100,50 100,50 100,50

Maiz Ros 05/2006 85,00 85,00 85,50 86,00 89,00 2,30%
Maiz Ros 06/2006 6 85,00 85,50 86,00 86,50 89,50 2,87%
Maiz Ros 07/2006 5.400 1.148 86,00 86,50 86,90 87,70 90,00 2,74%
Maiz Ros 08/2006 2.500 94 86,50 87,00 87,50 88,10 90,80 3,18%
Maiz Ros 09/2006 400 25 87,70 88,20 88,70 89,50 91,50 2,46%
Maiz Ros 10/2006 88,00 88,50 89,00 90,00 92,00 2,79%
Maiz Ros 11/2006 88,50 89,00 89,50 90,50 92,50 2,78%
Maiz Ros 12/2006 1.300 447 90,30 90,80 91,20 92,20 94,00 2,62%
Maiz Ros 04/2007 9.300 315 82,80 83,20 83,50 85,10 88,00 4,76%
Maiz Ros 07/2007 91,00

Gira. Ros 05/2006 3 186,00 187,00 187,00 187,00 190,00 2,15%
Gira. Ros 07/2006 7 196,00 197,00 197,00 197,00 197,00 0,51%
Soja Base IW 05/2006 11 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50 1,53%
Soja Base QQ 05/2006 20 93,50 93,50 93,50 93,50 93,50

Soja Ros 05/2006 39.600 1.042 172,50 175,00 176,60 176,30 175,60 0,34%
Soja Ros 07/2006 11.500 2411 174,40 176,40 177,50 177,30 177,30 0,74%
Soja Ros 09/2006 13.600 782 177,00 179,00 180,00 180,00 179,30 0,45%
Soja Ros 11/2006 27.700 1.104 180,00 181,90 183,00 183,10 182,30 0,33%
Soja Ros 05/2007 105.400 1911 170,90 172,90 174,90 175,50 176,00 2,03%
Soja Ros 07/2007 100 1 176,00 176,70 177,00 177,50

Soja Ros 09/2007 100 1 179,00 179,70 180,00 180,50

Soja Base Bar 05/2006 99,00 99,50 99,50 99,50 99,50 0,51%
Soja Base Chac 05/200¢ 1.800 16 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
Posicién ‘ Vol. Sem. Open Interest‘ 8/05/06 9/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 350,00 356,00 356,00 360,00 360,00 2,86%
Maiz BA Inm./Disp 255,00 260,00 265,00 265,00 270,00

Soja Ros Inm/Disp. 520,00 530,00 530,00 530,00 530,00 1,34%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 0 520,00 530,00 530,00 530,00 530,00 1,34%
MATBA. Operaciones en délares En tonelada

. 8/05/06 9/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 var.

Posicion max  min dltma max min Otma max min (tima max min dltma ma min dtma sem.
Trigo BA 05/2006 116,4 116,0 1160 1170 1165 1170 1180 1175 1176 1178 1175 1178 1178 1178 1178 1,6%
Trigo BA 07/2006 1179 1175 1179 1183 1179 1183 1185 1182 1183 119,0 1183 1188 1199 1192 1195 14%
Trigo BA 09/2006 120,3 120,0 120,3 1205 120,2 1204 1205 120,0 1205 120,8 120,3 1206 1214 1210 1214 0,9%
Trigo BA 01/2007 104,0 1039 104,0 104,7 1044 1045 1050 104,7 1048 1053 1050 1053 107,0 106,7 1068 2,8%
Maiz Ros 07/2006 868 868 868 865 865 865 8,9 8,9 8,9 8,0 875 80 909 90,0 90,0 30%
Maiz Ros 08/2006 870 870 870 875 875 875 831 881 881

Maiz Ros 09/2006 915 915 915 2%
Maiz Ros 12/2006 91,0 91,0 910 908 908 908 943 940 940 2,6%
Maiz Ros 04/2007 834 826 826 832 832 832 836 835 835 851 850 851 880 830 880 54%
Maiz Ros 07/2007 91,0 91,0 91,0
Soja Ros 05/2006 1735 1725 172,7 1751 1745 1751 1769 1750 1753 1770 1755 1763 1770 1756 1756 0,9%
Soja Ros 07/2006 1749 1742 1742 1768 176,3 1765 1775 1770 1770 1776 1765 1773 177,7 1773 1773 0,7%
Soja Ros 09/2006 177,1 1768 1768 1792 179,0 179,1 1805 1790 1790 1800 179,0 1795 1805 1793 1793 0,4%
Soja Ros 11/2006 180,2 179,7 180,0 1822 1819 1822 1835 1825 1825 1833 1823 1828 1832 1823 1823 0,4%
Soja Ros 05/2007 1710 170,3 1705 1731 1723 1730 1752 1735 1743 1757 1749 1750 1760 1750 1760 2,2%
Soja Ros 07/2007 176,0 176,0 176,0
Soja Ros 09/2007 179,0 1790 179,0
Soja B.Chac 05/06 930 930 930 930 930 930 930 930 930

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 12/05/06 21



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

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 08/05/06 09/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 144,00 144,00 144,00 146,00 150,00 144,00 4,17%
Precio FAS 109,13 109,12 109,12 110,67 113,83 109,14 4,30%
Precio FOB May 140,00 140,00 140,00 140,00 140,00
Precio FAS 105,93 105,92 105,92 105,87 105,94
Precio FOB Jun v 145,00 v 145,00 v 145,00 v145,00 145,50 v145,00 0,34%
Precio FAS 109,93 109,92 109,92 109,87 110,23 109,94 0,26%
Precio FOB Jul v 147,00 v 147,00 v 147,00 v147,00 v 147,00 v147,00
Precio FAS 111,53 111,52 111,52 111,47 111,43 111,54 -0,10%
Precio FOB Dic 133,00 133,00 133,50 133,50 133,50 v131,00 1,91%
Precio FAS 100,33 100,32 100,72 100,67 100,63 98,74 1,91%
Precio FOB Ene'07 133,50 134,50 135,50 135,50 135,50
Precio FAS 100,73 101,52 102,32 102,27 102,23
Ptos del Sur
Precio FOB May 141,00 141,00 141,50 141,50 141,50 142,00 -0,35%
Precio FAS 106,36 106,36 106,73 106,73 106,67 107,19 -0,49%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 109,00 109,00 110,00 113,00 116,00 110,00 5,45%
Precio FAS 82,51 82,51 83,28 85,65 88,00 83,30 5,64%
Precio FOB May 106,89 106,89 107,68 110,43 118,00 108,27 8,99%
Precio FAS 80,81 80,80 81,42 83,59 89,60 81,91 9,39%
Precio FOB Jun 112,13 107,28 108,07 110,82 115,25 108,07 6,65%
Precio FAS 80,66 81,11 81,73 83,91 87,41 81,75 6,92%
Precio FOB Jul 107,87 108,26 109,05 111,81 116,24 v109,25 6,39%
Precio FAS 81,60 81,90 82,52 84,69 88,19 82,70 6,64%
Ptos del Sur
Precio FOB May 125,00 v 128,00 v 128,00 v 128,00 v 128,00 125,00 2,40%
Precio FAS 94,11 96,54 96,60 96,60 96,57 94,11 2,61%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 93,00 93,00 93,00 96,00 100,00 94,00 6,38%
Precio FAS 69,85 69,85 69,85 72,25 75,42 70,65 6,75%
Precio FOB May v 95,27 v 95,67 v 96,45 v 99,21 v 103,64 v 96,65 7,23%
Precio FAS 71,66 71,98 72,61 74,81 78,33 72,77 7,64%
Soja Up River
Precio FOB Spot 223,00 226,00 227,00 230,00 231,00 226,00 2,21%
Precio FAS 162,33 164,54 165,33 167,59 168,38 164,60 2,30%
Precio FOB May 221,75 223,59 224,51 228,92 228,37 224,33 1,80%
Precio FAS 161,38 162,69 163,43 166,77 166,37 163,32 1,87%
Precio FOB Jun v 223,96 v225,79 v 227,08 v 234,43 v 231,49 226,53 2,19%
Precio FAS 163,06 164,38 165,39 170,98 168,76 165,01 2,2T%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 224,00 224,00 224,00 224,00 224,00 227,00 -1,32%
Precio FAS 142,94 142,94 142,94 142,91 142,90 145,23 -1,60%
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
08/05/06 09/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06  var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,0000 3,0010 3,0000 2,9940 2,9960 -0,17%
vendedor 3,0400 3,0410 3,0400 3,0340 3,0360 -0,16%
Producto Der.Exp.  Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,4000 2,4008 2,4000 2,3952 2,3968 -0,76%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,2950 2,2958 2,2950 2,2904 2,2919 -0,76%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,4000 2,4008 2,4000 2,3952 2,3968 -0,76%
Subproductos de Mani 20,00 2,4000 2,4008 2,4000 2,3952 2,3968 -0,76%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,4000 2,4008 2,4000 2,3952 2,3968 -0,76%
Aceite Mani 20,00 2,4000 2,4008 2,4000 2,3952 2,3968 -0,76%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 2,4000 2,4008 2,4000 2,3952 2,3968 -0,76%
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Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén| FOB Golfo de México(2)

Unico Emb May-06 Jun-06 Jul-06 May-06 May-06 Jun-06 Jul-06 Ago-06
Promedio febrero 141,75 144,00 192,33 194,84 195,93 196,58
Promedio marzo 139,36 138,45 142,00 142,50 184,52 184,18 184,26 185,04
Promedio abril 142,22 137,58 141,89 145,83 141,22 191,75 193,26 194,51 195,83
Semana anterior 144,00 140,00 v145,00 v147,00 142,00 193,50 191,60 191,60 193,50
08/05 144,00 140,00 v145,00 v147,00 141,00 198,40 197,80 198,40 200,20
09/05 144,00 140,00 v145,00 v147,00 141,00 199,50 198,90 199,50 201,30
10/05 144,00 140,00 v145,00 v147,00 141,50 200,40 199,40 200,40 203,40
11/05 146,00 140,00 v145,00 v147,00 141,50 203,00 203,00 203,70 205,20
12/05 150,00 145,50 v147,00 141,50 206,23 206,23 205,13 206,96
Variacién semanal 4,17% 0,34% 0,00% -0,35% 6,58% 7,64% 7,06% 6,96%

Chicago Board of Trade@)

May-06 Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Dic-07 Jul-08
Promedio febrero 136,02 139,66 143,34 147,56 150,63 150,53 150,41 153,48 143,27
Promedio marzo 132,65 137,07 141,02 146,02 149,94 151,12 152,16 155,22 147,60
Promedio abil 129,28 134,11 138,48 144,36 149,88 152,39 154,17 159,12 158,52
Semana anterior 132,74 136,78 141,83 147,90 153,78 156,16 158,00 163,70 164,25
08/05 133,57 137,98 142,75 148,91 154,88 157,45 158,83 164,62 165,17
09/05 137,98 141,37 145,97 152,58 158,00 159,47 160,48 165,53 165,35
10/05 138,71 141,28 145,78 152,21 157,63 159,47 160,48 165,35 165,17
11/05 140,55 144,04 148,63 155,25 160,67 162,04 162,87 167,74 164,62
12/05 144,77 147,53 151,94 158,37 163,70 165,90 166,91 172,06 166,45
Variacion semanal 9,07% 7,86% 7,12% 7,08% 6,45% 6,24% 5,64% 5,11% 1,34%

Kansas City Board of Trade()

Mar-06 May-06 Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07
Promedio febrero 155,73 157,46 156,49 157,57 160,41 161,29 156,94 153,23 153,92
Promedio marzo 159,77 155,70 157,07 158,47 161,49 162,90 163,33 157,20 158,67
Promedio abril 161,05 163,22 164,67 166,94 168,06 165,04 162,06 163,52
Semana anterior 164,98 167,55 169,58 171,96 172,15 164,62 167,19 167,92
08/05 168,20 169,76 172,06 173,25 173,07 167,19 168,66 169,02
09/05 170,40 171,96 174,08 175,18 175,64 169,02 169,21 170,13
10/05 167,19 170,95 172,70 174,54 174,54 170,86 169,58 170,49
11/05 171,23 173,25 175,18 175,91 177,29 170,86 170,68 170,86
12/05 174,54 176,83 179,13 180,78 181,52 176,37 174,72 174,17
Variacién semanal 5,79% 5,54% 5,63% 5,13% 5,44% 7,14% 4,51% 3,72%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada

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

Emb cerc Abr-06 May-06 Feb-06 Mar-06 Abr-06 May-06 Jun-06
Promedio febrero 84,05 91,76 106,16 106,04
Promedio marzo 86,09 87,03 103,77 103,71
Promedio abril 91,39 92,89 97,20 108,56 109,41 108,75
Semana anterior 94,00 v96,65 108,56 96,75
08/05 93,00 v95,27 103,14 91,33
09/05 93,00 v95,67 107,47 95,66
10/05 93,00 v96,45 108,26 96,45
11/05 96,00 v99,21 111,02 99,21
12/05 100,00 v103,64 fi fl fi
Variacion semanal 6,38% 7,23% 2,27% 2,54%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc May-06 Jun-06 Jul-06 May-06 Jun-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06
Promedio febrero 106,95 106,70 104,97 108,50 110,29 112,38 114,27
Promedio marzo 102,41 102,53 102,70 106,86 108,17 109,43 110,79 112,49
Promedio abril 109,22 107,59 108,72 110,26 110,99 112,38 114,91 117,84 120,46
Semana anterior 110,00 108,27 108,07 109,25 108,20 109,00 110,60 113,70 118,30
08/05 109,00 106,39 112,13 107,87 107,90 108,80 110,40 113,50 118,00
09/05 109,00 106,39 107,28 108,26 108,30 108,50 110,20 112,30 116,40
10/05 110,00 107,68 108,07 109,05 108,80 109,70 111,30 113,50 117,60
11/05 113,00 110,43 110,82 111,81 110,10 111,50 112,80 115,40 118,00
12/05 116,00 v118,00 115,25 116,24 114,27 115,25 116,24 118,89
Variacion semanal 5,45% 8,99% 6,65% 6,39% 5,61% 5,73% 5,10% 4,56%

Chicago Board of Trade)

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

Promedio febrero 91,94 95,48 98,13 102,05 104,39 105,62 106,52 103,93 105,40
Promedio marzo 89,71 93,87 97,22 101,53 104,51 106,24 107,18 106,01 107,55
Promedio abril 93,23 97,75 101,56 106,19 109,52 111,31 112,37 112,20 113,54
Semana anterior 90,84 94,68 99,01 103,93 107,97 110,13 112,20 113,68 115,74
08/05 89,37 93,30 97,63 102,85 106,98 109,15 111,61 113,09 115,25
09/05 89,96 93,70 98,13 103,54 107,87 110,13 112,40 114,17 116,63
10/05 90,55 94,48 98,91 104,43 108,56 111,12 113,48 115,15 117,42
11/05 93,60 97,24 101,57 106,79 110,82 113,58 115,45 117,32 119,68
12/05 97,73 101,67 105,70 110,92 114,56 117,02 119,09 120,86 123,13
Variacion semanal 7,58% 7,38% 6,76% 6,72% 6,11% 6,26% 6,14% 6,32% 6,38%

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

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

Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

Emb cerc Emb cerc Emb cerc Jun-06 Jul-06 Emb cerc May-06 Jun-06 Jul-06
Promedio febrero 229,25 78,30 499,95 508,91
Promedio marzo 225,00 73,41 77,50 512,82 517,46 532,50
Promedio abril 228,89 78,44 77,78 561,61 572,85 573,38 590,33
Semana anterior 224,00 80,00 82,50 580,00 575,00 578,50
08/05 224,00 80,00 82,50 578,00 572,50 572,50 576,00
09/05 224,00 80,00 82,50 575,00 572,00 575,00 578,75
10/05 224,00 80,00 82,50 575,00 576,50 580,00 581,50
11/05 224,00 80,00 82,50 583,00 589,75 592,50
12/05 224,00 80,00 82,50 588,00 590,00 595,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 1,38% 1,99%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite()

May-06 Jun-06 JI/Sto6 Oc/Dc06 En/Mr07 My/Jn06 Jun-06 JISt06  Oc/Dc06
Promedio febrero 114,30 118,65 604,88 615,00
Promedio marzo 114,39 117,78 616,82 626,31
Promedio abril 115,56 118,94 123,00 686,00 670,67 681,62
Semana anterior 112,00 114,00 115,00 119,00 120,00 670,00 680,00 690,00
08/05 112,00 116,00 117,00 120,00 122,00 660,00 675,00 685,00
09/05 113,00 116,00 117,00 120,00 120,00 665,00 675,00 685,00
10/05 112,00 116,00 117,00 120,00 120,00 660,00 670,00 680,00
11/05 112,00 116,00 117,00 120,00 120,00 665,00 675,00 685,00
12/05 112,00 116,00 117,00 120,00 120,00 670,00 680,00 690,00
Var.semanal 0,00% 1,75% 1,74% 0,84% 0,00% 0,00% 0,00%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. - Up river | FOB Golfo de México()

Unico emb May-06 Jun-06 Jun-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Nov-06
Promedio febrero 235,30 217,44 236,48 239,08 241,66
Promedio marzo 216,45 213,38 217,86 232,68 233,61 234,37 235,50
Promedio abril 212,67 209,63 218,03 228,11 231,97 235,66 238,05 240,06 238,15
Semana anterior 226,00 224,33 v226,53 236,00 237,50 239,50 243,80 247,70 250,70
08/05 223,00 221,75 v223,96 237,70 239,20 239,70 243,70 247,60 250,30
09/05 226,00 223,59 v225,79 238,60 240,20 240,40 244,10 247,50 249,60
10/05 227,00 224,51 v227,08 239,10 240,70 240,60 244,90 249,30 252,60
11/05 230,00 228,92 v234,43 239,50 240,20 242,00 246,30 250,00 252,20
12/05 231,00 228,37 v231,49 238,10 239,21 242,33 245,09 247,66
Var.semanal 2,21% 1,80% v0,02 0,89% 0,72% 1,18% 0,53% -0,02%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalla y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertas del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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Soja Délares por tonelada
FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.
May-06 Jun-06 JniJloé Jul-06 Ago-06 Sep-06 May-06 Jun-06 Jul-06
Promedio febrero 230,73 231,01 224,26
Promedio marzo 227,06 227,54 229,29 231,35 221,26
Promedio abril 223,46 226,75 224,33 227,24 230,11 218,64 222,97
Semana anterior 236,07 232,77 233,50 236,62 239,01 228,91 228,91 228,91
08/05 233,13 230,38 231,30 234,05 236,44 226,34 226,34 226,34
09/05 234,97 232,40 233,13 235,98 238,46 228,17 228,17 228,17
10/05 230,93 232,22 233,32 235,89 238,65 228,73 228,73 228,73
11/05 234,42 234,42 235,52 238,83 234,60 231,30 231,30 231,30
12/05 234,42 234,97 237,91 fli fi fli
Variacién semanal 0,71% 0,63% 0,54% 1,04% 1,04% 1,04%

Chicago Board of Trades)

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

Promedio febrero 219,21 222,98 223,96 224,72 227,26 229,15 230,61 232,60 232,21
Promedio marzo 214,68 219,12 220,77 221,67 224,48 226,84 228,73 230,28 231,28
Promedio abril 208,91 214,10 216,09 217,75 220,99 223,81 226,24 227,80 230,99
Semana anterior 218,45 222,86 224,88 226,16 229,74 232,32 234,80 235,16 237,92
08/05 215,32 220,28 222,30 223,59 226,99 229,84 232,04 233,14 235,16
09/05 217,71 222,12 224,23 225,61 229,19 231,86 234,25 234,61 237,74
10/05 217,99 222,67 224,51 226,35 229,74 232,59 235,07 236,27 238,84
11/05 221,48 22524 227,26 228,55 231,95 234,43 237,09 237,74 239,57
12/05 220,47 22524 227,63 229,01 232,22 235,26 237,74 238,47 240,31
Variacién semanal 0,93% 1,07% 1,23% 1,26% 1,08% 1,27% 1,25% 1,41% 1,00%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Jun-06 Ago-06 Oct-06 Dic-06 Feb-07 Jun-06 Ago-06 Oct-06 Dic-06
Promedio febrero 293,20 297,55 302,62 307,02 310,89 325,55 332,49 338,20 344,31
Promedio marzo 279,27 284,19 291,96 298,39 302,13 318,34 326,83 335,08 338,73
Promedio abril 255,47 268,16 280,82 291,94 296,78 297,73 311,56 326,22 333,98
Semana anterior 256,97 272,74 280,80 297,27 302,41 279,29 299,13 314,10 332,17
08/05 254,18 268,83 277,09 293,79 298,58 275,93 296,09 312,44 328,95
09/05 255,36 270,17 278,42 293,32 297,58 276,38 297,13 313,19 331,46
10/05 255,89 270,74 279,00 293,94 298,29 276,96 297,76 313,85 332,16
11/05 242,99 257,81 265,68 279,90 284,04 263,73 283,54 298,86 316,29
12/05 250,72 264,65 276,56 292,43 296,13 275,50 294,99 310,24 327,62
Variacion semanal -2,43% -2,96% -1,51% -1,63% -2,08% -1,36% -1,39% -1,23% -1,37%

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

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

May-06 My/Sp-06 Oc/Dc06 En/Dc07 May-06 My/Sp-06 Oc/Dc06 En/Mr07 En/Dc07
Promedio febrero 219,60 225,95 201,15 207,20 213,15
Promedio marzo 210,00 209,43 218,67 194,50 191,91 199,57 205,04
Promedio abril 208,79 209,00 217,28 191,83 191,53 198,67 202,00
Semana anterior 212,00 212,00 223,00 225,00 197,00 196,00 204,00 209,00 206,00
08/05 215,00 215,00 224,00 225,00 198,00 198,00 205,00 210,00 205,00
09/05 216,00 216,00 225,00 227,00 198,00 198,00 205,00 210,00 205,00
10/05 217,00 217,00 227,00 228,00 201,00 200,00 208,00 212,00 207,00
11/05 218,00 217,00 224,00 227,00 199,00 199,00 207,00 212,00 208,00
12/05 216,00 217,00 224,00 229,00 199,00 199,00 206,00 211,00 208,00
Variacién semanal 1,89% 2,36% 0,45% 1,78% 1,02% 1,53% 0,98% 0,96% 0,97%

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

Emb cerc May-06 JI/St-06 Oc/Dc-06 May-06 Jun-06 Ago-06 Mar-07 Emb cerc
Promedio febrero 176,35 172,06 179,80 191,44 179,16
Promedio marzo 161,50 158,18 164,02 172,23 180,85 171,62
Promedio abril 162,22 158,63 162,03 168,84 181,13 183,75 167,44
Semana anterior 167,00 162,92 167,83 174,60 184,97 202,27 173,17
08/05 166,00 162,04 167,33 173,94 184,64 200,84 171,63
09/05 169,00 165,35 169,20 175,60 189,60 189,60 192,24 200,07 174,16
10/05 169,00 164,35 166,45 175,60 187,17 188,27 189,71 199,30 173,39
11/05 169,00 164,02 166,01 175,05 187,06 187,89 191,14 198,41 176,04
12/05 169,00 159,61 165,35 175,05 186,62 189,38 199,19 fli
Var.semanal 1,20% -2,03% -1,48% 0,25% -1,53% 1,65%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

May-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07
Promedio febrero 200,83 203,78 205,03 205,59 205,26 207,67 208,44 210,29 210,30
Promedio marzo 193,43 196,45 197,88 198,77 198,92 201,07 201,93 204,46 205,92
Promedio abril 190,55 192,01 193,52 194,64 195,26 197,00 198,11 199,98 200,95
Semana anterior 195,44 196,87 198,30 199,51 200,07 202,16 203,15 205,58 206,35
08/05 194,55 195,33 196,98 198,19 198,85 200,95 201,94 204,14 204,48
09/05 197,86 197,86 199,40 200,07 201,17 203,15 203,92 206,13 206,90
10/05 196,87 197,09 198,52 199,51 200,62 202,60 203,15 205,36 205,91
11/05 195,99 196,98 198,30 199,07 199,85 202,05 202,71 204,48 205,91
12/05 192,68 195,99 197,64 198,41 199,29 202,05 203,04 205,25 206,35
Var.semanal -1,41% -0,45% -0,33% -0,55% -0,39% -0,05% -0,05% -0,16% 0,00%

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Emb cerc May-06 My/JI-06 JnlJI-06 Jul-06 Ag/Oc-06 Nv/En-07 Fb/Ab-07
Promedio febrero 457,95 546,25 552,70 559,92
Promedio marzo 461,27 553,81 543,01 559,93 568,98
Promedio abril 459,33 552,33 563,99 546,81 555,81 566,99
Semana anterior 489,00 579,72 586,09 592,46
08/05 487,00 571,01 571,01 583,69 590,04
09/05 490,00 577,53 577,53 590,22 596,57
10/05 492,00 581,49 581,49 587,88 594,27
11/05 507,00 581,49 584,05 587,88 600,66
12/05 503,00 593,86 593,86 606,77 613,23
Var.semanal 2,86% 1,33% 2,42%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Jn/JI-06 Oc/Dc-06 My/JI-07 May-06 Jun-06 Jul-06 Oc/Dc-06 May-06 Jun-06
Promedio febrero 457,23 449,15 463,75
Promedio marzo 470,67 472,43 471,30 472,05 465,19
Promedio abril 476,17 480,73 470,97 479,29 487,22 463,53 487,17
Semana anterior 493,39 513,23 525,80 488,32 496,70 496,70 517,64 480,60 488,98
08/05 487,66 505,29 513,67 477,96 489,86 489,86 509,70 466,93 475,53
09/05 487,88 505,96 515,88 490,08 500,00 500,00 522,49 479,06 479,06
10/05 487,88 507,72 513,67 494,49 506,62 506,62 526,46 483,47 483,47
11/05 497,58 515,88 524,69 514,11 514,11 514,11 534,62 501,99 501,99
12/05 495,81 514,55 525,80 512,35 512,35 531,09 fli fli
Var.semanal 0,49% 0,26% 0,00% 3,15% 3,15% 2,60% 4,45% 2,66%

Chicago Board of Trade(1s)

May-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07
Promedio febrero 506,65 515,00 517,87 520,89 524,38 530,76 534,79 538,57 541,60
Promedio marzo 519,08 527,93 531,08 534,64 538,68 545,15 549,17 553,26 557,54
Promedio abril 518,43 527,66 531,48 535,63 540,31 547,91 552,46 557,90 563,74
Semana anterior 554,45 562,83 567,02 570,33 574,51 583,77 587,74 591,93 593,03
08/05 540,78 549,38 553,79 557,32 562,17 570,33 574,96 579,37 582,01
09/05 544,53 552,91 556,66 560,85 566,14 574,29 578,04 582,01 584,22
10/05 550,04 557,32 561,73 565,92 570,55 579,37 583,99 588,40 590,39
11/05 572,53 580,25 584,22 587,96 593,03 601,85 606,26 610,67 612,87
12/05 573,19 577,38 581,57 585,32 590,17 598,32 602,95 606,92 609,57
Var.semanal 3,38% 2,59% 2,57% 2,63% 2,72% 2,49% 2,59% 2,53% 2,79%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos avttorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 03/05/06 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha| Potenciales Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado | Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  05/06 6.500,0 5.834,0 87,5 6.245,9 714,9 4254 3.578,2
(Dic-Nov) (10.500,0) (8.661,8) (8.982,4) (870,4) (711,6) (7.703,1)
Maiz 05/06 8.000,0 38478 2816 46788 1.240,5 2794 1.930,0
(Mar-Feb) (13.000,0) (5.881,2) (7.104,8) (1.850,2) (4247) (4.400,0)
04/05 14.000,0 13.998,1 2,2 15.565,2 2.432,7 23311 14.197,9
(11.200,0) (11.161,3) (10.502,7) (1.850,9) (1.793,8) (10.572,1)
Sorgo 05/06 (350,0) (112,4) 54 78,6 (0,8) (25,0)
(Mar-Feb) (700,0) (107,0) (105,0) 0,9 0,1 (37,0)
04/05 600,0 346,6 360,0 23 17 376,6
(400,0) (204,0) (216,6) (30,9) (28.4) (158,9)
Soja 05/06 8.000,0 4.351,7 3034 5.028,5 2.087,3 564,1 2.015,0
(Abr-Mar) (8.500,0) (4.611,4) (5.719,1) (1.643,6) (464,7) (1.910,0)
04/05 10.200,0 10.165,6 9.333,0 1.983,7 1.983,7 10.459,6
(7.000,0) (6.770,9) (6.340,9) (1.862,7) (1.450,5) (6.931,7)
Girasol 05/06 55,0 10,4 19 213 28 1,2 6,5
(Ene-Dic) (200,0) (56,7) (61,6) (19,9) (3,6) (41,6)
(*) Embarque mensuales hasta FEBRERO y desde MARZO estimado por Situacion de Vapores.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado
Al 12/04/06 estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan  05/06 2.438,1 2316,2 1087,4 464,4
(2.762,8) 2624,7 1228,1 585,8
04/05 52221 4.961,0 1.954,1 1.764,6
(4.4407) (4.218,6) (1.804,7) (1.513,4)
Soja 05/06 10.012,2 10.012,2 5.805,4 563,9
(9.829,1) (9.829,1) (5.363,6) (458,9)
04/05 31.502,2 31.502,2 9.611,3 74415
(25.159,6) (25.159,6) (8.217,9) (7.583,1)
Girasol 05/06 2.563,3 2.563,3 1.362,9 385,6
(2.683,2) (2.683,2) (963,2) (277,2)
04/05 3.453,1 3.453,1 1.185,3 1.047,5
(2.632,6) (2.632,6) (953,5) (941,6)
Al 05/04/06
Maiz 05/06 371,2 334,1 104,1 475
(439,3) (395,4) (109,9) (29,8)
04/05 3.074,7 2.767,2 690,2 589,1
(2.113,4) (1.902,1) (324,1) (319,1)
Sorgo 05/06 16,1 145 0,2 01
(25.8) (232) (13) (03)
04/05 172,1 1549 89 8,0
(176,1) (158,5) 9,2 6,7)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para trigo: 95%, maiz y sorgo: 90%, y para soja y girasol: 100%, en
ambas cosechas. Nota:los valores entre paréntesis corresponden a la cosecha anterior igual fecha. Fuente: Datos procesados por la Dir.de Mercados Agroalimentarios s/ base ONCCA-SAGPyA.
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Por puerto durante 2006 (enero/febrero)
salidas trigo pan maiz cebada avena girasol mijo sorgo alpiste soja lino  cartamo moha canol
BAHIA BLANCA 235.130 112.719 26.250 238.553
Terminal 84.046 51.029 85.635
Glenc.Topeh.UTE 83.974 26.250 88.689
Pto. Galvan
Cargill 67.110 61.690 64.229
QUEQUEN 437.969 15.167 664 24 20.374 147 176 67
Term.Quequén 184.253 11.200 20.177
ACA 253.171
Emb.Directo 545 3.967 664 24 197 147 176 67
Ptos maritimos 44% 9% 39% 10% 21% 28% 5% 58% 33%
BUENOS AIRES 638 12.134 1.647 89 158 306 125 136
Terbasa 8.248
Emb.Directo 638 3.886 1.647 89 158 306 125 136
DIAMANTE - Terminal 14.920
RAMALLO 49.737 11.400
ROSARIO 272.984 358.537 41.601 730 274.781 2.588
Serv. Port. U. VIy VII 129.131 106.753
Serv.Port. U lll 13.901
Gral. Lagos 42.200 40.700 181.250
Guide
Arroyo Seco 12.730 58.910 41.601 5.500
Punta Alvear 88.923 138.273 730 88.031 2.588
S.LOR/S.MARTIN 447.606 774.803 3.500 26.360 281.314 4.20
ACA 115.249 133.580 6.196
Vicentin
Dempa 105.309 23.111
Pampa 20.145 3.520 43.563
Imsa 94.915 237.738 3.500 86.862
Quebracho 51.963 152.543 150.889 4.20
San Benito
Terminalvi| 15000 178.5@0LSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 12/05/06 31
Tréansito 45.025 45.748 20.164
SAN NICOLAS 21.761 43,125 6.189
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccmn de: Mayo-06 Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio  Utilizacion Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Total /5 Final Stock / Uso
Total Cereales
2004/05 (act) 4/ 358,90 2.046,30 2.405,20 240,33 2.000,80 404,39 20,2%
2005/06 (ant) 3/ 404,39 1.999,90 2.404,29 240,78 2.022,30 381,97 18,9%
2006/07 (act) 2/ 381,97 1.981,87 2.363,84 239,20 2.042,98 320,86 15,7%
Var. (2/3) -5,5% -0,9% -1,7% -0,7% 1,0% -16,0% -16,8%
Var. (3/4) 12,7% -2,3% 0,0% 0,2% 11% -5,5% -6,5%
Todo Trigo
2004/05 (act) 4/ 131,87 628,76 760,63 110,84 610,30 150,33 24,6%
2005/06 (act) 3/ 150,33 620,36 770,69 112,28 626,96 143,73 22,9%
2006/07 (act) 2/ 143,73 600,47 744,20 108,66 616,07 128,13 20,8%
Var. (213) -4,4% -3,2% -34% -3,2% 1,7% -10,9% -9,3%
Var. (3/4) 14,0% -1,3% 1,3% 1,3% 2,7% -4,4% -6,9%
Granos Gruesos
2004/05 (act) 4/ 140,86 1.014,85 1.155,71 101,45 976,32 179,39 18,4%
2005/06 (act) 3/ 179,39 968,02 1.147.41 100,60 977,25 170,15 17,4%
2006/07 (act) 2/ 170,15 964,39 1.134,54 102,76 1.003,76 130,78 13,0%
Var. (2/3) -5,2% -0,4% -1,1% 2,1% 2,7% -23,1% -25,2%
Var. (3/4) 27.4% -4,6% -0,7% -0,8% 0,1% -5,2% -5,2%
Maiz
2004/05 (act) 4/ 104,37 712,30 816,67 78,00 685,35 131,32 19,2%
2005/06 (act) 3/ 131,32 686,47 817,79 73,51 688,48 129,31 18,8%
2006/07 (act) 2/ 129,31 680,28 809,59 77,99 717,33 92,26 12,9%
Var. (2/3) -1,5% -0,9% -1,0% 6,1% 4.2% -28,7% -31,5%
Var. (3/4) 25,8% -3,6% 0,1% -5,8% 0,5% -1,5% -2,0%
Arroz
2004/05 (act) 4/ 86,17 402,69 488,86 28,04 414,18 74,67 18,0%
2005/06 (ant) 3/ 74,67 411,52 486,19 27,90 418,09 68,09 16,3%
2006/07 (act) 2/ 68,09 417,01 485,10 27,78 423,15 61,95 14,6%
Var. (2/3) -8,8% 1,3% -0,2% -0,4% 1.2% -9,0% -10,1%
Var. (3/4) -13,3% 2,2% -0,5% -0,5% 0,9% -8,8% 9,7%
Semillas Oleaginosas
2004/05 (act) 4/ 42,72 380,79 423,51 74,68 301,68 54,99 18,2%
2005/06 (act) 3/ 54,99 390,68 445,67 77,39 312,73 65,17 20,8%
2006/07 (act) 2/ 65,17 390,00 455,17
Var. (213) 18,5% -0,2% 2,1%
Var. (3/4) 28,7% 2,6% 5,2% 3,6% 3,7% 18,5% 14,3%
Aceites vegetales
2004/05 (act) 4/ 8,07 111,07 119,14 41,79 108,91 9,09 8,3%
2005/06 (act) 3/ 9,09 115,16 124,25 44,05 114,73 8,38 7,3%
2006/07 (act) 2/
Var. (2/3)
Var. (2/4) 12,6% 3,7% 4,3% 5,4% 5,3% -7,8% -12,5%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Mayo-06 ‘ '
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Empleo Stock Ratio
Inicial  Produccion Total 1/ Total Final  Stock / Uso
Harinas oleaginosas
2004/05 (act) 4/ 7,27 205,61 212,88 60,01 203,50 8,34 4,1%
2005/06 (act) 3/ 8,35 212,09 220,44 62,67 211,70 7,49 3,5%
2006/07 (act) 2/
Var. (2/3)
Var. (3/4) 14,9% 3,2% 3,6% 4,4% 4,0% -10,2% -13,7%
Soja
2004/05 (act) 4/ 37,79 215,58 253,37 64,79 205,27 47,73 23,3%
2005/06 (act) 3/ 45,57 222,26 267,83 65,77 213,75 53,75 25,1%
2005/06 (act) 2/ 47,73 221,80 269,53 66,38 212,57 55,94 26,3%
Var. (2/3) 4,71% -0,2% 0,6% 0,9% -0,6% 4,1% 4,7%
Var. (2/4) 26,3% 2,9% 6,4% 2,5% 3,6% 17,2% 13,2%
Harina de soja
2004/05 (act) 4/ 5,66 138,35 144,01 46,52 136,55 6,61 4,8%
2005/06 (act) 3/ 5,63 144,08 149,71 48,38 143,78 5,52 3,8%
2005/06 (act) 2/ 6,61 143,27 149,88 48,75 143,41 6,00 4,2%
Var. (2/3) 17,4% -0,6% 0,1% 0,8% -0,3% 8,7% 9,0%
Var. (2/4) 16,8% 3,6% 4,1% 4.8% 5,0% 9,2% -13,6%
Aceite de soja
2004/05 (act) 4/ 2,64 32,26 34,90 9,08 31,75 2,79 8,8%
2005/06 (act) 3/ 2,16 3391 36,07 9,34 33,37 2,61 7,8%
2005/06 (act) 2/ 2,79 33,91 36,70 9,31 33,37 3,06 9,2%
Var. (2/3) 29,2% 1,7% -0,3% 17,2% 17,2%
Var. (2/4) 5,7% 5,1% 5,2% 2,5% 51% 9,7% 4,4%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.
B OL SA D E COMERCI O D R OSARI O

Sélo para suscriptores

Si Ud. tiene correo electrénico, diganos cudl 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 Econémicos

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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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 354.332.851
Renta Fija 404.130.789
Cau/Pases 542.659.839
Opciones 16.043.389
Plazo 0
Rueda Continua 415.609.412

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 1.806,68 -4,62% -5,34%
GRAL 85.788,30 -3,76% -4,71%
BURCAP 6.250,49 -4,56% -6,65%

La Bolsa comenzd6 la semana en baja. El indice Merval registré un
descenso del 1,17% al llegar a los 1.872,19 puntos. Las acciones
lideres finalizaron la rueda del lunes en baja manteniendo la tenden-
cia bajista, luego del rebote registrado el dia viernes. Los operadores
locales ajustaron sus estrategias en el corto plazo segun los resulta-
dos de los balances que fueron ingresando y esperando la definiciéon
de la Fed sobre un nuevo aumento de la tasa de referencia que se
llevo a cabo este miércoles.

Entre las presentaciones de balances se destaca el resultado de
Siderar, el cudl reflejo una ganancia de 324 millones de pesos, pero
que es un 23% menor al del mismo trimestre del ano pasado. Por otra
parte los inversores y agentes se sorprendieron por el resultado
Petrobras Energia que present6 un resultado interesante, alcanzan-
do los 375 millones de pesos y una mejora del 145% frente al mismo
periodo del 2005. En cambio con Molinos los analistas quedaron
decepcionados por los nimeros ya que registré ganancias de
$6.039.000 contra $18.825.000 de marzo de 2005.

En cuanto a los bancos, el Francés gan6 $ 40.5 millones, un 26%
por encima del primer trimestre del ano 2005 y el Grupo Financiero
Galicia mostré una pérdida de 14 millones de pesos. A su vez Telecom
present6 una ganancia de solo $ 3 millones.Por su parte, Aluar pre-
sentd una ganancia de 119 millones de pesos para el 3° trimestre del
ejercicio, un 7% mas que el trimestre anterior y un 50% mads que en el
igual periodo del ano pasado. Si bien el resultado es bueno los

Evolucién del Merval y volumen operado
(desde 03/10/05 hasta 12/05/06) 2000
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inversores esperaban ganancias
todavia mayores. Agrometal pre-
sent6 pérdidas de $ 0.87 millo-
nes para el primer periodo.

A mitad de semana la Reserva
Federal de EE.UU. hizo lo que
todos esperaban al aumentar los
tipos de interés de referencia en
un cuarto de punto porcentual,
hasta el 5%, en su decimosexta
suba consecutiva desde junio del
2004. Esta decision deja los ti-
pos de interés en el nivel mas ele-
vado en mas de cinco anos. En
esta segunda reunion de comité
directivo que preside Ben
Bernanke como titular de la FED,
reiteré que «pueden ser nece-
sarios ajustes adicionales para
hacer frente a los riesgos
inflacionarios».

En otro orden la onza de oro
superd la barrera psicoldgica de
los u$s 700 en el mercado de
metales de Nueva York, un nivel
que no alcanzaba desde sep-
tiembre de 1980. El temor por
las tensiones con Irin y la apues-
ta de muchos inversores por un
metal que se considera como un
seguro contra la inflacién y las
turbulencias geopoliticas fueron
la principal causa de la suba.

La Bolsa cerré la semana con
una fuerte baja manteniendo la
correccion registrada a partir de
la presentacion de balances que
no estaban en linea a lo espera-
do por el mercado. A su vez inci-
de el arrastre que generaban las
pérdidas de los principales mer-
cados externos, debido a los te-
mores a nuevas alzas en las tasas
de interés de Estados Unidos.

El indice Merval registré en la
semana una caida de 4,62%, lle-
gando a los 1806,68 puntos.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total
dias 08/05/06 09/05/06 10/05/06 11/05/06 12/05/06 semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom. 87.840,00 137.114,37 15.276,36 193.174,49 433.405,22
Valor Efvo. ($) 88.410,96 139.583,20 15.395,39 193.511,30 436.900,85
Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom. 20.100,00 20.100,00
Valor Efvo. ($) 158.427,20 158.427,20
Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 117.075,00  2.008.917,39  1.303.562,00  1.423.456,68 325.394,00 5.178.405,07
Valor Efvo. ($) 481.156,46  3.694.549,18  1.255.507,00 1.811.777,34 929.809,21 8.172.799,19
Vir Efvo. (u$s)

1135,27%
1425,93%

-93,30%
29,75%

-3,79%
-3,63%

Totales
Valor Efvo. ($) 569.567,42  3.992.559,58  1.255.507,00 1.827.172,73  1.123.320,51 8.768.127,24
VIr Efvo. (u$s)

1,58%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Paraguay 777, 8° Piso
S2000CVO - Rosario - Argentina

WLORE G

.\S\

1|
}_,.-'_,/

MERC
Tye oravsod

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879 o
S
E-mail: %
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar - -
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar
Administracion: mervaros@bcr.com.ar
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario
Titulos Valores 8/05/06 9/05/06 10/05/06 11/05/06
cotizaciones precio vinom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio vinom. vlefec
Titulos Publicos
BONOS PREV. SANTA FE
S.3$ 72 hs.
BODEN U$S 2012
72 hs 285,800 350,00 1.000,30
FFVDACTIVAR2 sB $
CG  Cdo.Inmediato 104,900 30.000,00 31.470,00
CPFF SAN CRISTOBAL 1
A $CG 72hs 100,650 87.840,00 88.410,96
Cdo.Inmediato 100,700 43.920,00 44.227,44| 100,796 4.392,00 4.426,95
VD FF ROSENTAL $
Cdo.Inmediato 99,650 37.500,00 37.368,75
FFVD NBB Personales 2
cA $ CG 72 hs 100,909 3.884,36  3.919,67
Cdo.Inmediato 100,680 25.344,37 25.516,71
VDFF NBB Personales 2
cB $ CG 72hs 100,697  7.000,00 7.048,77
Titulos Privados
Bco del Sud 72 hs 7,220 11.110,00 80.214,20
Bco. Francés 72 hs 8,700  8.990,00 78.213,00
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacién balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 4,940 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 549.680.697  1.690.140.130 809.432.277
Agraria 2,300 27/10/2003 30/06 4°  Jun-05 -418.889 11.757.460 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 21/05/2004 31/03 3° Dic-05 -1.216.081 19.116.497 4.142.969
Agrometal 4,400 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 13.152.697 47.864.748 24.000.000
Alpargatas * 5,240 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 40.025.591 -263.111.000 46.236.713
Alto Palermo 6,500 05/05/2006 30/06 2°  Dic-05 23.285.156 785.292.729 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,760 12/05/2006 30/06 2° Dic-05 184.739.492  2.004.884.242  1.320.000.000
American Plast 1,500 30/08/2005 31/05 4°  Dic-05 1.529.298 34.025.600 6.852.765
Autopistas del Sol 0,940 27/04/2006 31/12 4° Dic-05 -41.047.229 385.771.415 52.696.394
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/2002 31/12 4° Dic-05 -9.540.000 -463.252.000 106.023.038
BBVA Banco Francés 8,560 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 117.204.000  1.801.547.000 471.361.306
Banco Galicia 3,400 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 190.970.000  1.389.217.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 11,700 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 253.307.000  2.217.115.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 7,250 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 262.719.000  1.489.574.000 683.943.437
Banco Rio de la Plata 2,150 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 -912.742.000  1.000.341.000 440.174.247
Bod. Esmeralda 12,000 08/02/2006 31/03 3° Dic-05 20.487.747 114.889.205 29.779.750
Boldt 3,030 12/05/2006 31/10 4°  Oct-05 43.701.201 183.877.945 70.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/2003 31/12 4°  Dic-05 8.505.428 927.359.463 333.281.049
Capex 8,900 12/05/2006 30/04 3°  Ene-06 169.903.073 533.880.571 59.934.094
Caputo 4,400 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 4.160.804 33.057.268 12.150.000
Carlos Casado 3,280 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 1.480.610 62.161.547 30.888.000
Celulosa 2,550 12/05/2006 31/05 3°  Feb-06 19.232.624 331.345.665 100.941.791
Endesa Costanera 3,250 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 -42.560.265 830.246.988 146.988.378
Central Puerto 2,350 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 -86.085.121 304.207.002 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,430 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 27.664.011 211.144.390 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 03/06/2005 31/12 4°  Dic-05 5.750.465 238.446.817 46.482.249
Cia. Introductora Bs.As. 1,530 23/02/2006 30/06 2° Dic-05 2.225.803 54.484.978 23.356.336
Colorin 12,600 12/05/2006 31/03 3°  Dic-05 3.871.000 22.131.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,335 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 115.423.000 100.013.000 260.511.750
Cresud 5,600 12/05/2006 30/06 2° Dic-05 23.885.942 543.310.386 171.822.194
Della Penna 0,800 21/04/2006 30/06 2°  Dic-05 518593 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,830 12/05/2006 31/12 4° Dic-05 20.382.000 552.471.000 103.199.157
Domec 2,300 16/01/2006 30/04 3°  Dic-05 3.882.847 28.835.204 15.000.000
Dycasa 3,300 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 10.227.937 115.170.273 30.000.000
Electromac 16,000 14/11/2005 30/09 4°  Jun-05 -593.375 8.760.881 567.000
Estrada, Angel * 0,800 16/03/2006 30/06 2°  Dic-05 -6.302.583 -78.066.151 11.220.000
Euromayor * 1,500 27/10/2005 31/07 2°  Ene-06 1.002.522 1.488.160 27.095.256
Ferrum * 3,700 02/05/2006 30/06 2°  Dic-05 11.989.773 169.122.287 50.000.000
Fiplasto 1,060 12/05/2006 30/06 2°  Dic-05 889.722 66.049.096 30.000.000
Frig. La Pampa * 1,300 12/05/2006 30/06 2° Dic-05 1.497.202 25.042.615 6.000.000
Garcia Reguera 3,200 01/12/2005 31/08 2°  Feb-06 511.941 10.158.504 2.000.000
Garovaglio * 0,360 12/05/2006 30/06 2° Dic-05 529.256 2.591.688 42.593.230
Gas Natural Ban 1,670 12/05/2006 31/12 4°  Dic-05 6.517.373 799.213.860 159.514.582
Goffre, Carbone 1,350 12/05/2006 30/09 1°  Dic-05 -1.023.897 20.855.489 5.799.365
Grafex 0,700 20/04/2006 30/04 3° Dic-05 449.263 8.503.538 8.140.383
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Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Grimoldi 2,580 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 4.253.171 38.248.260 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,900 28/04/2006 31/12 4°  Dic.05 4.180.937 356.540.227 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,160 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 190.970.000  1.389.217.000 960.185.367
Hulytego * 0,300 08/11/2004 31/12 2° Jun.05 -1.772.612 -13.608.719 858.800
Iy E. La Patagonia 18,500 09/05/2006 30/06 2°  Dic.05 13.374.424 448.359.984 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,980 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 4.156.910 34.161.783 22.212.863
INTA* 1,480 07/12/2005 31/12 4° Dic.05 1.316.253 53.311.661 24.700.000
IRSA 4,200 12/05/2006 30/06 2° Dic.05 28.986.000  1.301.356.000 381.016.562
Ledesma 1,970 12/05/2006 31/05 2°  Nov.05 19.363.079  1.030.725.784 440.000.000
Longvie 1,600 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 4.539.500 42.403.639 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 16/12/2005 30/06 2° Dic.05 43.200 1.717.010 50.000
Massuh 0,990 12/05/2006 30/06 2° Dic.05 2.933.753 233.477.862 95.526.397
Merc.Valores BsAs 2.200.000,0 01/11/2005 30/06 2° Dic.05 25.036.253 277.542.386 15.921.000
Merc.Valores Rosario 340.000,0 16/03/2006 30/06 4°  Jun.05 1.268.771 4.495.286 500.000
Metrogas 1,150 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 28.411.000 681.152.000 221.976.771
Metrovias * 2,970 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 23.571.424 39.943.823 6.707.520
Minetti, Juan 341 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 96.515.645 908.788.544 352.056.899
Mirgor 55,200 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 19.722.640 82.412.064 2.000.000
Molinos Fenix 31/08 2°  Feb.05 11.420.424 -138.950 10
Molinos J.Semino 1,030 09/05/2006 31/05 3°  Febh.05 2.726.679 56.967.175 31.000.000
Molinos Rio 3,950 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 42.792.000 953.185.000 250.380.112
Morixe * 0,930 12/05/2006 31/05 2°  Nov.05 461.113 3.946.262 9.800.000
Papel Prensa 1,540 25/11/2005 31/12 4°  Dic.05 15.045.571 349.832.822 131.000.000
Pertrak ** 2,600 09/05/2006 30/06 2°  Dic.05 -1.135.893 20.326.225 17.655.460
Petrobras Energia SA 8,500 10/05/2006 31/12 4°  Dic.05 819.000.000  7.681.000.000  1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.ic.SA 3,690 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 613.000.000  6.124.000.000  2.132.043.387
Petréleo Brasileiro SA /1 74,800 28/04/2006 31/12 4° Dic.05 10.344 32917  2.536.673.672
Petrolera del Conosur 1,550 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 -89.211.179 25.769.737 72.387.015
Polledo 0,472 12/05/2006 30/06 2° Dic.05 -15.079.242 275.787.679 125.048.204
Quickfood SA 3,500 12/05/2006 30/06 2° Dic.05 5.633.703 75.418.083 21.419.606
Quimica Estrella 0,970 12/05/2006 31/03 3° Dic.05 -1.233.000 131.544.000 102.864.269
Renault Argentina * 16,670 16/12/2005 31/12 4° Dic.05 -73.621.582 -12.310.670 61.310.912
Repsol SA 85,000 12/05/2006 31/12 4° Dic.05  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 153,000 12/05/2006 31/12 4° Dic.05  5.337.000.000 22.546.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 7,050 12/05/2006 30/111 4°  Nov.05 28.591.452 131.366.938 24.177.387
S.A. San Miguel 10,000 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 451.962 226.285.727 7.625.000
SCH, Banco 46,250 12/05/2006 31/12 4° Dic.04  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 25,000 12/05/2006 31/12 4° Dic.05  1.164.914.910  3.692.802.727 347.468.771
Sniafa 0,980 12/05/2006 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 1,800 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 32.547.870 72.182.621 80.096.758
Solvay Indupa 3,660 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 116.353.000  1.037.774.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 7,750 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05  1.334.000.000  1.836.000.000 436.413.941
Telefonica de Arg. "A" 2,950 11/05/2006 31/12 4°  Dic.05 767.000.000  2.955.000.000  1.091.847.170
Telefonica S.A. 47,750 12/05/2006 31/12 4°  Dic.04  1.483.700.000 80.000.000.000  4.921.130.397
Tenaris 65,050 12/05/2006 31/12 4°  Dic.05 984.636.093  3.080.061.558  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,390 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 217.507.000  2.424.107.000 794.495.283
Transener 1,680 12/05/2006 31/12 4° Dic.05 612.125.468  1.074.462.176 181.870.265

(*) cotizacién en rueda reducida (**) cotizacion suspendida. /1 Resultado y patrimonio neto expresados en millones de ddlares estadounidenses segun balances presentados en al Bolsa de
Comercio de Buenos Aires
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Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

d 15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN uss uss uss
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/2001  28/09/2001 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses d 28/03/02 d 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 09/10/2001  07/04/2009 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) d 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GDO03 uss % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/2001  20/12/2003 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/2001 41,875 16 1.000 100
GD05 ugs % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/2001  04/12/2005 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/2001 55 6 1.000 100
GDO08 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/2001  19/06/2006 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/2001  30/01/2007 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) d 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 uss % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/2001  31/01/1931 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) d 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/2001  21/02/2012 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/2001  25/02/2019 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 us$s % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/2001 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/2001  15/06/2015 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/2016  19/06/2016 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/2016  19/06/1931 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 u$s % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/2001  09/10/2006 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/2001  20/09/2027 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) d 19/03/02 48,75 9 1.000 100
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Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % us$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02 d 14/05/02
NF18 %$ %$ $
Bonos Garantizados en Moneda 04/04/2005  04/04/2005 0,00270956 0,00 31 0,992 0,992
Nacional al 2% - Vencimiento 2018 04/05/2005  04/05/2005 0,00264709 0,00 32 0,988 0,988
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/02 3,0000 100 19 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 05/03/2003 3,0000 20 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/2006  01/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 %$ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2002  01/02/2002 0,84 58 58 0,5128 51,28
uss - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO4 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 28/01/02 |d 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacién en d 15/01/02 ]d 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s uss us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s u$s uss
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/2005  03/05/2005 0,470 40 6 3
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 30/09/2004  30/09/2004 0,9719 10 3 2 0,80 80
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 31/03/2005  31/03/2005 0,90 10 4 3 0,70 70
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2005 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 0,06063 4 1 100
TY06 us$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/04/2005  01/04/2005 0,84 96 96 20,20 20,20
Ley 11.192 - 1° Serie 02/05/2005  02/05/2005 0,84 97 97 19,36 19,36
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/04/2005  01/04/2005 0,0624 0,84 96 96 19,36 19,36
Moneda Nacional - Ley 11.192 02/05/2005  02/05/2005 0,0607 0,84 97 97 18,52 18,52

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

m  Catalogo automatizado de libros y articulos de revistas
®  Bases de Datos Bibliogréficas de la Red UNIRED, INTAy CAICYT
= Acceso a Bases de Datos de texto completo:
® | exis Nexis
= Errepar
= Boletin Oficial de la Republica Argentina
® Bolsar
= Punto Biz
= Ecofield
® E| Cronista Comercial
= The Economist
= The Journal of Derivatives
® Fiel. Fundacién de Investigaciones Econémicas Latinoamericanas
® Santa Fe Legal
® |nfoleg
Servicio de Referencia
Préstamo in situ
Préstamo interbibliotecario
Servicio de fotocopias
Consulta de obras en CD-ROM
Canje de publicaciones
Servicio de informacion telefénica y via correo electrénico
Acceso a Internet
Servicios de novedades via e-mail
= Sumario del Boletin Oficial de la Republica Argentina 1° Seccion, Legislacion
= Sumario del Boletin oficial de la Provincia de Santa Fe.
= Comunicaciones del Banco Central de la Republica Argentina.
= Boletin Electronico Mensual de Novedades Bibliograficas.
m | istado mensual del Registro Fiscal de operadores en compra de granos y
legumbres secas.
m | egislacion de la Comision Nacional de Valores.

Horario de atencién Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrénico bib@bcr.com.ar
Direccién Coérdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario

Tel. (0341) 4213471/8 - Interno: 2235
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IMPRESO

GRIMALDI GRASS/ 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
WwWw.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




