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ANO XXV e N° 1262 ¢ 7 DE JULIO DE 2006

¢ MAYORES RETENCIONES?

n los dltimos tiempos asistimos a la publicaciéon de algunos
E articulos sobre la rentabilidad del campo argentino que apun-

tan a justificar las retenciones que se aplicaron a comienzos
de 2002 o las medidas que se tomaron sobre las carnes a fines del
ano pasado y principios del corriente ano. La intencién oculta en
varios de esos articulos, los mas radicalizados, es denostar lo que
en una época llamaban ‘oligarquia vacuna’ y que ahora podrian lla-
mar ‘oligarquia sojera’, dejando entrever que la alta rentabilidad
del campo debe ser apropiada por el Estado dado que en definitiva
la tierra tiene que ser un bien comun. La parcialidad con que abor-
dan el problema hace que caigan por su propio peso y no merezcan
contestacion.

En otros articulos, escritos por analistas serios, se propone el
aumento de las retenciones sobre la soja como una forma de lograr
un desarrollo mis integrado del campo. Se manifiesta en ellos, im-
plicitamente, la concepciéon de que deben ser las autoridades las
que determinen que es lo que hay que producir y en qué condicio-
nes. Se supone que la ciencia ‘infusa’ de los gobernantes es mas
certera que la de los productores. Concentrémonos en uno de es-
tos articulos, como la entrevista al economista Javier Rodriguez
publicada en Infobae del 5 de julio con el titulo «El desarrollo del
agro requiere subir impuestos».

Ante una pregunta que le hace el periodista sobre si un eventual
aumento en las retenciones a la soja serviria para disminuir la ven-
taja relativa sobre la ganaderia u otros cultivos, contesta Rodriguez
lo siguiente:

«En primera instancia uno diria que si. La mayor rentabilidad lo
permite y el desarrollo integrado del sector lo requiere, pero la dis-
cusion deberia ser bastante mas general. Gran parte de los actores
del campo estin pidiendo una disminucién de las retenciones y se
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pierde la oportunidad de pensar efectivamente en el desarrollo del
sector. Hicimos un estudio que da algunos resultados bastante con-
tundentes. Analizamos el efecto de la sobrevaluacion de los afios 90
en las exportaciones del sector agroindustrial. Lo que hizo fue dis-
minuir los ingresos de los exportadores en términos de poder ad-
quisitivo local. Eso es similar a un esquema de imposicién como las
retenciones».

A la pregunta: écual fue la conclusion del estudio?, contesto:

«Analizamos a qué nivel de retenciones correspondid la
sobrevaluacion y lo que obtuvimos fue que equivalié al 35,2% en
promedio para el sector agroexportador, con picos de 40% en anos
de buenos precios».

A renglon seguido se le preguntd: éese nivel de retenciones virtuales
le permiti6 al campo crecer?, a lo que contesto:

«Con ese nivel de retenciones el sector agropecuario crecid, aun-
que en forma heterogénea, porque evidencié también la desapari-
cion de unas 100.000 explotaciones. En los 90 hubo un proceso de
aumento en las escalas de produccién y de creciente diferenciacién
entre los productores».

Ante otra pregunta contesto: «Se puede concluir en que el nivel
de retenciones actual es menor que en los '90. Para desarrollar al
sector hay que pensar el campo integralmente y articulado con la
economia».

Al preguntarle el periodista: éen funcidn de los salarios?, contesto:

«Exacto. El campo es el sector que produce los alimentos de la
poblacién y, por lo tanto, tiene un muy fuerte impacto directo sobre
los salarios reales».

A la pregunta: éiqué mads es necesario para moderar ese impacto?,
contesto:

«El sector agricola necesita mejorar la productividad y a la vez re-
ducir los precios de los alimentos basicos, como trigo, leche y carne.
No es casualidad que esos precios se hayan incrementado sustan-
cialmente después de la devaluacién, incluso a ritmo muy superior
al del nivel medio de los alimentos. Estamos hablando de tambos,
sustituidos por la produccién agricola en los '90; carnes, que pre-
sentan el mismo problema de sustitucién con la agricultura; y hasta
el trigo, que muestra, en términos relativos, una situacion de ligero
estancamiento. Hay una sustitucién de estas producciones, de los
alimentos bdsicos, y eso eleva el precio, como se pudo ver».

Creemos que el punto central de la entrevissta se encuentra en la
respuesta de Rodriguez de fijar las retenciones en funcion de los
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salarios y es aqui done eviden-
ciamos una contradiccion en su
esquema ya que, de los 2.300 mi-
llones de ddlares que se retie-
nen por las exportaciones
granarias, la mayor parte (alre-
dedor de 1.750 millones) ingre-
san por la retencion de la soja,
la que no tiene mayor influen-
cia sobre el salario real ya que
se exporta en su casi totalidad
(96%). Mas correctamente, tie-
ne una influencia positiva ya que
al ser una fuente importante de
entrada de divisas (mds de 8.000
millones de délares al ano), per-
mite una apreciacion de la mo-
neda doméstica y fortalece el sa-
lario real. Desde ese punto de
vista, si las retenciones se tienen
que fijar en funcién de los sala-
rios como manifiesta Rodriguez,
lo mas logico seria aplicarla so-
bre los granos o productos que
si influyen sobre el salario de los
trabajadores, como el trigo, la
carne, la leche, etc. Pero de ser
asi: éicdmo mejorar su producti-
vidad?

Que sepamos, es dificil mejo-
rar la productividad de algin
producto si los precios no son
rentables. Con retenciones o
moneda doméstica
sobrevaluada (como el estudio
al que alude Rodriguez demues-
tra que ocurri6 en la década pa-
sada), esos precios no son ren-
tables y esa es la razon por la que
el productor agropecuario se
incliné por la soja, producto que
era el mas rentable. Lo que nos
llama la atencién es que
Rodriguez no haya propuesto la
via inversa, es decir en vez de
subir la retencioén a la soja, dis-
minuir o bajar la del trigo, el
maiz, etc.

En resumen, en el esquema de
Rodriguez hay que aplicar altas
retenciones a productos que in-
fluyen en el salario real de los
trabajadores (trigo, leche, carne,
etc.), y mas altas retenciones a
la soja, para que el productor

opte por la produccién de los primeros y no de la segunda. Sincera-
mente, no sabemos como su propuesta cierra con respecto a una
mayor productividad en el campo.

Admitido que la inclinacién del productor agropecuario por la
soja haya producido el arrinconamiento de otros productos (como
dice Rodriguez: «estamos hablando de tambos, sustituidos por la
produccién agricola en los 90; carnes, que presentan el mismo pro-
blema de sustitucion con la agricultura; y hasta del trigo, que mues-
tra, en términos relativos, una situacion de ligero estancamiento»),
épor qué cuando a partir del ano 2002 comenzoé una recuperacion
del sector carnico en stock, en exportaciones y en precios, no se
critica con mas fuerza las politicas que en la materia se aplicaron en
los dltimos tiempos?

LA RENTABILIDAD DEL CAMPO

ntes de todo hay que dejar sentado un principio: el tener una

buena rentabilidad no es malo sino bueno. Es precisamente

este punto el que puso relieve lo endeble que era el esquema
de Carlos Marx conocido como ‘la transformacién de los valores en
precios’. Segin Marx, en la sociedad capitalista, el trabajo —la fuerza
laboral y no sus servicios- es considerado como una mercancia. Su
valor es igual al nimero de horas de trabajo ‘socialmente necesario’
para alimentar al trabajador, instruirlo, vestirlo, etc. y, por supuesto,
para que se reproduzca y pueda ser reemplazado en el futuro. Si el
costo de todas estas necesidades son seis horas diarias de trabajo y
el trabajador produce bienes durante diez horas, el capitalista o pa-
trén se queda con cuatro horas que constituyen la llamada plusvalia
(s).

Para Marx el término capital comprende dos cosas distintas. Por
una parte, el capital esta destinado a pagar los salarios (capital varia-
ble —v-), y por otra, el capital estd representado por los otros compo-
nentes, como maquinas, materia prima, etc. (lo que constituye el
capital constante —c-). Entre estos dos tipos de capital existe una
relacion. El ratio ¢ dividido ¢ + v es lo que se llama ‘composicion
orgdnica del capital’. Marx veia con claridad que no todas las ramas
industriales tenian la misma composicién orginica de capital. Cuan-
do mas elevada fuese esa relacion mas baja seria la plusvalia, dado
que el capital variable es el inico que la produce, en una palabra: el
anico que puede ser explotado es el trabajador.

La tasa de plusvalia es igual a la ‘plusvalia sobre el capital varia-
ble (s/v)’. La tasa de beneficio es igual a 1a ‘plusvalia sobre el capital
constante mds el capital variable (s dividido c + v)’. Con el avance
de la tecnologia y la incorporacién de capital constante en las em-
presas, la tasa de beneficio tenderia a disminuir. Los estudios empi-
ricos demuestran que esto no se verifica en la realidad.

Para Marx, la competencia entre las distintas empresas lleva a una
igualdad en la tasa de beneficio de todas las ramas industriales. El
siguiente es un ejemplo sacado de la correspondencia entre Marx 'y
Engels:
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Industria constante variable plusvalia valor total
I 80 + 20 + 10 = 110
II 50 + 50 + 25 = 125
I 70 + 30 + 15 = 115
v 90 + 10 + 5 = 105

En el ejemplo son consideradas cuatro industrias, con un capital
del00 cada una. Si el producto fuese vendido a su valor marxista,
los precios de venta serian los indicados en la Gltima columna, pero
como la competencia entre las distintas industrias llevaria a una tasa
de beneficio uniforme para todas (55 dividido 4 = 13,75), los pre-
cios serian para todos los productos de 113,75. Como se puede ob-
servar, este precio, fruto de la competencia, difiere de los valores
totales de las cuatro industrias. ¢COmo transformar los valores en
precios? Este fue el gran dilema que Marx y sus continuadores no
pudieron resolver.

Tener una buena rentabilidad es el objetivo de toda empresa, tam-
bién de la empresa agropecuaria. Pero, lamentablemente, se le he-
cha en cara al campo el que sus empresas tengan buena rentabili-
dad. Es por ello importante analizar este aspecto y ver si ello ocurre
en la realidad. Para ello debemos comenzar con lo afirmado por el
Lic. César Ciappa, de la Universidad Nacional de la Plata, en el arti-
culo publicado en la revista de «Acopiadores» (mayo de 2006) con
el titulo de «Rentabilidad a merced del tipo de cambio».

«La rentabilidad estd influenciada por la interaccién de una serie
de factores como el tipo de cambio efectivo, la estructura de costos,
los rendimientos (y) los precios internacionales».

«El tipo de cambio relevante para la comparacion es el tipo de
cambio efectivo, que no sélo considera el valor nominal de la mone-
da extranjera sino que ademais incluye el efecto de los impuestos,
retenciones o tasas a las que estdn sujetos los productos cuando son
canalizados hacia los mercados externos». También se dice correcta-
mente que «como se trata de encontrar un indicador que represente
una aproximacion a mediciones de rentabilidad sectorial, y no esta-
mos analizando al tipo de cambio como un indicador de competiti-
vidad exterior, a los efectos de la construccién temporal en moneda
constante utilizamos la serie del indice de precios mayoristas (IPIM)
mads asociada a la funcién de produccion sectorial. De esta manera,
la serie de tipo de cambio obtenida representa el poder de compra
de bienes mayoristas por cada délar de exportacion del grano consi-
derado. Como tal, es independiente del precio internacional de los
granos, y en cierta medida expresa la politica cambiaria aplicada a
estos productos».

De hecho, en el articulo, se presentan dos graficas una de las cua-
les muestra la evolucion del tipo de cambio (1985-2005) para la soja
a moneda constante base 2001-IPIM (indice de precios mayoristas),
y la otra tomando como base el indice IPCM (es decir, un indice
combinado, mayorista y minorista).

De la primer grafica se deduce que el tipo de cambio efectivo en
estos momentos es similar al de los niveles de la década del 90, a
pesar que es comun expresar que en esos anos existia ‘un atraso
cambiario’. Si se toma como deflactor el indice de precios mayoris-
tas, «a fines del primer trimestre de 2006 el poder de compra de
bienes mayoristas de un ddlar de exportacion fue de $ 0,9 y de ce-
reales alcanz6 a $ 0,94. Ello indica que con u$s 1 de exportacion
actualmente se compran menos bienes mayoristas en el mercado

interno que los que se compra-
ban en el afio 2001».

Claro que algunos podrian
afirmar que deberiamos utilizar
el indice combinado, lo que se
muestra en una segunda grifica
del mencionado articulo. En ese
caso «observamos un efecto si-
milar, perdiendo rapidamente
las ventajas cambiarias y acercan-
dose a los valores del ano 2001.
En efecto para la soja el tipo de
cambio asciende a $ 1,07 y los
cereales a $ 1,12».

Los resultados a los que llega
el Lic. Ciappa son similares a los
que se han publicado reiterada-
mente en este Semanario.

Veamos ahora algunas estadis-
ticas de como evolucioné la
siembra, la produccién y la ren-
tabilidad de los cultivos mds im-
portantes. Para eso utilizamos la
publicacion «Resena Estadisti-
ca» (2006) de ‘Margenes Agro-
pecuarios’.

El drea sembrada de granos y
algodon fue el siguiente en mi-
les de hectareas (cuando deci-
mos 1990, aludimos al ciclo

1990/91):
1990 20.867
1991 20.646
1992 19.716
1993 20.305
1994 22.188
1995 23.141
1996 26.710
1997 26.122
1998 26.694
1999 26.712
2000 26.834
2001 27.512
2002 27.723
2003 28.887
2004 29.601
2005 28.743

Algunos suponen que el au-
mento del area sembrada con
soja llevd a la disminucién del
area destinada a otros cultivos,
concretamente el maiz. Los na-
meros no parecen mostrar esto.
Por ejemplo, en la campana
1990/91, antes de la eliminacién
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de las retenciones, el area desti-
nada a la siembra de soja llega-
ba a 4,97 millones de hectareas
y en la campana 2005/06 lleg6 a
15,2 millones. La siembra de
maiz pasé de 2,16 millones de
hectireas en el ciclo 1990/91 a
3,05 millones en el ciclo 2005/
006.

Con respecto a otros cultivos
importantes, como el de trigo,
practicamente, con variaciones,
se sembraron en promedio en-
tre 5,5y 6 millones de hectareas
alo largo de todo el periodo. En
el caso del algodoén, que en la
campana 1990/91 se le destind
un drea de 639 mil hectdreas, en
la campana 1997/98 se le desti-
naron 1,13 millones de hecta-
reas. Después cayo hasta llegar
a 314 mil en la campana 2005/
006.

Como conclusién de los datos
anteriores podemos decir que el
incremento de los casi 10 millo-
nes de hectireas en la siembra
de soja no se hizo en desmedro
de otros cultivos aunque si se
puede aceptar que en el caso del
maiz hubo un desplazamiento
de este hacia tierras mas margi-
nales. La razén que explica el
aumento de la siembra de la soja
hay que verla en su mayor ren-
tabilidad con respecto a otros
cultivos.

Con respecto a la produccion
vacuna, es interesante notar que
al mismo tiempo que aumenta-
ba la siembra a casi 30 millones
de hectireas en los dltimos anos
y se lograba el mayor nivel de
producciéon de granos (ciclo
2005/06) con 85 millones de to-
neladas, se incrementaba el
stock ganadero en alrededor de
5 millones de cabezas (de 47/48
millones a 53 millones), aumen-
taba la faena de vacunos (de algo
mas de 12 millones a 15 millo-
nes, ver de Ignacio Iriarte «Co-
mercializacion de Ganados y
Carnes», 2005) y aumentaban
las exportaciones.

La produccion de granos y algodon (en miles de toneladas) tuvo
la siguiente evolucion:

1990 39.226
1991 41.666
1992 40.591
1993 40.868
1994 45.841
1995 44.034
1996 54.221
1997 66.859
1998 60.332
1999 64.906
2000 67.935
2001 69.609
2002 71.097
2003 70.017
2004 84.998
2005 75.374

Los granos mds importantes, como soja, maiz y trigo, registraron
aumentos en sus rendimientos. El girasol mantuvo su rinde prome-
dioy otros cultivos menores registraron aumentos pero también hubo
algunos que vieron disminuir sus rindes.

De la misma publicacion «Margenes Agricolas» tomamos los pre-
cios en dodlares por tonelada para los principales cultivos:

Afo Trigo Maiz Soja Girasol
1988 59 63 168 107
1989 112 96 188 96
1990 88 71 139 112
1991 60 82 174 137
1992 106 87 177 153
1993 114 81 191 189
1994 121 102 213 224
1995 127 91 184 193
1996 201 166 279 193
1997 129 114 309 212
1998 114 88 215 238
1999 103 85 154 147
2000 85 85 184 137
2001 115 77 153 135
2002 88 65 132 156
2003 111 74 167 159
2004 119 92 196 187
2005 93 65 164 165
2006 105 84 166 158

Los precios de los cuatro principales cultivos muestran grandes
variaciones pero no una tendencia definida a la suba o a la baja.

Se escuchan muchas veces exagerados cilculos sobre la rentabili-
dad del sector agricola en nuestro pais. Para contrarrestar esas opi-
niones y para la década pasada es muy provechosa la lectura del
trabajo realizado por el Lic. Jorge Ingaramo y publicado por la Revis-
ta de la Bolsa de Cereales (abril/junio de 2000) con el titulo «La
renta de las tierras pampeanas». Se hace alli un analisis de la renta
agricola para los cuatro cultivos mas importantes en los ciclos que
van desde 1990/91 hasta 1999/00. Los resultados se expresan en mi-
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llones de pesos corrientes (designamos a la campana 1990/91 como
1990):

1990 -113
1991 907
1992 655
1993 890
1994 917
1995 3.247
1996 1.635
1997 1.610
1998 =381
1999 272

Si tenemos en cuenta que los pesos corrientes implicaron, a partir
de abril de 1991, délares estadounidenses, tendriamos que sélo en
el ciclo 1995/96 se registré una renta excepcional. El trigo habia lo-
grado un precio de 201 dé6lares la tonelada, el maiz de 166 ddlares,
la soja de 279 délares y el girasol de 193 ddlares (ver las estadisticas
de mas arriba). Si consideramos toda la década, veremos que la ren-
ta total de estos cuatro cultivos llegé a alrededor de 9.500 millones
de ddlares, con un promedio anual de alrededor de 950 millones y
un valor de la tierra que llegaba a alrededor de 2.300 délares la hec-
tarea. Si tenemos en cuenta que se sembraron en promedio alrede-
dor de 18,1 millones de hectareas, estamos hablando de un capital
en tierra de aproximadamente 42.000 millones de dodlares. La renta-
bilidad promedio habria llegado a 2,3%.

De todas maneras, dar una cifra global para todo el sector granario
es dificil dado las situaciones diversas de rindes y costos que se pre-
sentan para las distintas regiones agricolas del pais. De todas mane-
ras hay que decir que después de la devaluacion del 2002, y mien-
tras los costos se iban acomodando con algin retraso, los margenes
se incrementaron. Comparativamente con diciembre de 2001 ten-
driamos los siguientes numeros (utilizamos el trabajo de Mario
Arbolave, «El agro en 2001 y en 2006», publicado en «<Margenes
Agropecuarios» del mes de mayo del corriente ano):

a)El precio del trigo disponible en ddlares cayé un 12% desde
diciembre de 2001 a abril de 2006. Por otra parte, los costos cayeron
un 12% en el mismo periodo.

b)El precio del maiz disponible en délares cay6 un 12% en el men-
cionado periodo. Los costos cayeron también un 12%.

¢)El precio del girasol disponible en délares cayé un 28% en el
mencionado periodo. Los costos cayeron un 12%.

d)El precio de la soja disponible en délares caydé un 14% en el
mencionado periodo. Los costos cayeron un 12%.

Vamos a considerar los margenes bruto para el ano 2006 segan la
publicacién estadistica de «Margenes Agropecuarios»:

a)Trigo: el margen bruto es de 108 ddlares la hectirea. Este mar-
gen bruto se estima para un rinde de 35 quintales por hectarea. El
gasto de estructura para el mencionado rinde se estima en 18 dola-
res por tonelada lo que multiplicado por 3,5 toneladas nos determi-
na un costo de estructura de 63 ddlares por hectirea. El margen
neto seria de 45 ddlares por hectarea.

b)Maiz: el margen bruto es de 212 ddlares la hectirea. Este mar-
gen bruto se estima para un rinde de 80 quintales la hectarea. El
gasto de estructura para el mencionado rinde se estima en 15 dola-
res por tonelada lo que multiplicado por 8 tonelada nos determina

un costo de estructura de 120
délares por hectarea. El margen
neto seria de 92 ddlares por hec-
trea.

¢)Soja: el margen bruto es de
233 dolares la hectirea. Este
margen bruto se estima para un
rinde de 30 quintales por hecta-
rea. El gasto de estructura para
el mencionado rinde se estima
en 40 dolares por tonelada lo
que multiplicado por 3 tonela-
das nos determina un costo de
estructura de 120 ddlares por
hectdarea. El margen neto seria
de 113 ddlares por hectarea.

d)Girasol: el margen bruto es
de 99 ddlares la hectarea. Este
margen bruto se estima para un
rinde de 1,8 quintales por hec-
tarea. El gasto de estructura para
el mencionado rinde se estima
en 34 dolares por tonelada lo
que multiplicado por 1,8 tone-
ladas nos determina un costo de
estructura de 61 ddlares por
hectdarea. El margen neto seria
de 38 dolares por hectirea.

Tomando los mencionados
datos de margenes netos y mul-
tiplicindolos por las dreas sem-
bradas, tendriamos:

a) Trigo: u$s 45 la hectirea
multiplicado por 5,05 millones
de hectireas = 227 millones de
dolares.

b)  Maiz: u$s 92 la hectirea
multiplicado por 3,05 millones
de hectireas = 281 millones de
dolares.

¢) Soja: u$s 113 la hectarea
multiplicado por 15,2 millones
de hectareas = 1.718 millones
de ddlares.

d) Girasol: u$s 28 la hectirea
multiplicado por 2,24 millones
de hectareas = 63 millones de
dolares.

Si totalizamos los resultados
anteriores tendriamos una ren-
ta neta de 2.289 millones de
délares, pero hay que tener en
cuenta que los cilculos anterio-
res estan estimados para los si-
guientes rindes:
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a)En trigo se estim6 un rinde
de 35 quintales pero la realidad
fue de 26 quintales.

b)En maiz se estim6 un rinde
de 80 quintales pero la realidad
fue de 50 quintales.

¢) En soja se estim6 un rinde
de 30 quintales pero la realidad
fue de 28,6 quintales.

d)En girasol se estimé un rin-
de de 18 quintales y la realidad
fue de 18,4 quintales.

Es por los mencionados moti-
vos que estimamos que la renta-
bilidad total de estos cuatro gra-
nos pudo estar en alrededor de
1.800 a 2.000 millones de dola-
res.

Con respecto a la rentabilidad
del sector productor ganadero
veamos lo que se manifiesta en
la ‘Resena Estadistica’ de ‘Mar-
genes Agropecuarios. 2006’
en la pagina 18.

Invernada: el margen bruto en
délares por hectirea (novillo y
ternero) fue el siguiente:

1988 46
1989 47
1990 65
1991 137
1992 124
1993 104
1994 130
1995 103
1996 106
1997 116
1998 151
1999 69
2000 124
2001 101
2002 51
2003 80
2004 96
2005 84
2006 80

Cria: el margen bruto en u$s/
ha (ternero) ha sido:

1988 25
1989 24
1990 28
1991 48
1992 56
1993 45
1994 47

1995 41
1996 38
1997 54
1998 81
1999 51
2000 72
2001 64
2002 21
2003 45
2004 45
2005 61
2000 48

Tambo: con respecto al productor tambero se mencionan cuatro
planteos diversos de los cuales vamos a tomar el planteo B que es
de una produccién de 125 kg GB/ha/ano, con una produccion de
leche por vaca de 17,40 litros por dia. El margen bruto en ddlares
por hectirea evolucioné de la siguiente manera:

1994 373
1995 271
1996 240
1997 345
1998 357
1999 254
2000 342
2001 279
2002 144
2003 264
2004 301
2005 277
2006 261

En el nimero de junio de «<Margenes Agropecuarios», Mario
Arbolave publicé un interesante articulo sobre «La renta de la tie-
rra 2006», cuya lectura recomendamos. Alli se afirma que «la renta
de la tierra, calculada en base al valor de arrendamiento (neto de
gastos fijos) es la forma mas sencilla de llegar a un resultado que sea
totalmente atribuible a la hectarea».

Se analiza asi la zona triguera (sudeste de Buenos Aires), que en el
periodo 1995/2006 tuvo un promedio de rentabilidad sobre el valor
de la tierra de 6,8%. En los dos ultimos anos fue de 5,3% y 4,7%
rspectivamente.

La zona oeste agricola (oeste de Buenos Aires) que en el periodo
1995/2006 tuvo un promedio de rentabilidad sobre el valor de la
tierra de 6,4%. En los dos ultimos anos 7,4% y 7,1%.

La zona nucleo maiz (norte de Buenos Aires) que en el periodo
1995/2006 tuvo un promedio de rentabilidad sobre el valor de la
tierra de 3,6%. En los dos ultimos anos 2,7% y 2,5%.

La zona nucleo soja (norte de Buenos Aires) que en el periodo
1995/2006 tuvo un promedio de rentabilidad sobre el valor de la
tierra de 4,2%. En los dos ultimos anos 3,9% y 3,1%.

La zona de cria (sudeste de Buenos Aires) que en el periodo 1995/
20006 tuvo un promedio de rentabilidad sobre el valor de la tierra de
6%. En los dos ultimos anos 5,2% y 4,0%.

Finalmente estas son las perspectivas de Arbolave: «la renta finan-
ciera en los mercados internacionales estuvo, desde 2001 hasta 2005,
por debajo de la renta inmobiliaria. El costo de oportunidad del
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capital era bajo, lo cual potenciaba el interés por invertir tanto en
tierras como en siembras...El alza en la tasa de interés internacional,
ya por encima del 5%, puede frenar la demanda por campos».

UN TRIBUTO A LA IMPORTACION ES
UN TRIBUTO A LA EXPORTACION

n el FMIBoletin del 5 de junio del corriente ano se publicé un
articulo basado en «Does Import Protection Discourage
Exports?» (IFF Working Paper No. 06/20), de Stephen Tokarick.

«Los paises en desarrollo que buscan elevar sus ingresos por ex-
portacion a menudo se quejan, con razon, de que las barreras aran-
celarias de los paises ricos se lo dificultan. No obstante, su propio
esquema de proteccion contra la importacién puede frenar sus ex-
portaciones». En el mencionado trabajo de Tokarick se muestra que
los aranceles a la importacién de un pais actian como impuesto a su
sector exportador.

Los aranceles a la importacion desalientan la exportacién de tres
formas:

a)Elevan el precio interno de lo importado en relacion a la expor-
tacion, o, en forma equivalente, reducen el precio interno de la ex-
portacion en relacién a la importacion. «Un arancel a la importacion
y un impuesto a la exportacion tienen efectos simétricos sobre los
precios internos relativos».

b)Los aranceles a la importacion desalientan todo tipo de expor-
tacion, y no solo las de un sector, porque hacen valorizar la tasa de
cambio real. «Los aranceles tienden a subir el precio de bienes y
servicios no comerciables en relacion a los precios internacionales
de importacién y exportacion,...Al provocar la caida del precio de
los bienes comerciables en relacion a los no comerciables, los aran-
celes reducen la competitividad internacional del pais. La valoriza-
cién de la tasa de cambio real resultante de la subida de aranceles
afecta todos los bienes exportables y podria reducir la exportacion».

¢)Los aranceles y otras barreras a la importacién desincentivan la
exportacion al elevar los precios de los insumos intermedios impor-
tados que utilizan los exportadores. «A determinado precio de ex-
portacion, el mayor costo de los insumos debido a estas barreras
reduce la produccién de exportables, ya que las barreras producen
una tasa efectiva de proteccion negativa: la tasa nominal de protec-
cion a la produccién ajustada por la tasa de proteccién que pagan
los insumos intermedios».

Utilizando un modelo econémico se computaron aranceles que
equivalen a impuestos a la exportacion en 26 paises, en su mayoria
de bajos ingresos o subdesarrollados. En promedio, los aranceles a
la importacion de esos paises equivalen a un impuesto a la exporta-
cién del 12,5%, superando el 16% en siete paises y el 25% en cuatro
(se puede consultar el trabajo completo en la pagina www.imf.org.).

Analizando varias propuestas, Tokarick concluye que «reducir to-
dos los aranceles, y los altos mas que los bajos, seria la mejor estra-
tegia para mejorar los incentivos a la exportacién y el ingreso real en
los paises en desarrollo».

Es interesante ver como estudios técnicos-estadisticos terminan
demostrando lo que ciertos autores habian intuido con un claro ra-

zonamiento l6gico hace casi dos
siglos. Entre esos autores, es
bueno recordar al economista
francés Frédéric Bastiat, quien
escribié paginas brillantes con-
tra el proteccionismo. Entre los
trabajos mas conocidos recorde-
mos su conjunto de ensayos «Lo
que se ve y lo que no se ve»,
especialmente el primero sobre
la ‘luna rota’.

Como una conclusién y en
relacion a lo manifestado en el
primer articulo, digamos que los
aranceles tienen un grado de si-
metria con los derechos de ex-
portacién, lo que légicamente
también es cierto para lo inver-
so: un tributo a la exportacion
(retenciones) es un tributo a la
importacién. A la vuelta del ca-
mino, lo Gnico que se logra es
cerrar la economia.

SOJA

Luego de tocar
$528, la soja local
retrocedio

Esta fue otra buena semana
para el mercado de soja, con me-
jores precios y algo mais de vo-
lumen de negocios en el recin-
to de la Bolsa local. Gran parte
de la evolucion de los precios in-
ternos de la oleaginosa estuvo
relacionada con la firme deman-
da externa, particularmente por
productos derivados del
crushing,y otra parte con los vai-
venes que exhibieron las cotiza-
ciones de Chicago. De alli que,
sobre el final, con el retroceso
de los futuros estadoundienses
sobrevinieron las bajas en la rue-
da local.

Al inicio de la semana, los pre-
cios domésticos pagados por la
soja repuntaron a $525, lo que
generd un elevado volumen de
negocios. Con el feriado estado-
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unidense del 4 de julio (Dia de
la Independencia), las fabricas
locales replicaron lo pagado por
la soja en el dia anterior, volvien-
do a hacerse un buen tonelaje
en operaciones. Después de un
retroceso a $515, cuando tam-
bién desaparecen los lotes ofre-
cidos por los vendedores, en la
jornada del jueves se llegb a pa-
gar $528 por la soja con entrega
inmediata, llegando a cerrarse
negocios por mas de 100.000
Tm, bastante inusual para esta
épocay para lo que venia hacien-
do el mercado.

El cierre de la semana trans-
currié en un entorno de dificil
negociacion, ante la baja exter-
na y el rechazo de los compra-
dores a convalidar las pretensio-
nes de precios de los vendedo-
res. Se cerraron unos pocos ne-
gocios a $520 sin descarga so-
bre San Martin.

El promedio diario de nego-
cios supero al del periodo ante-
rior, haciéndose unas 44.000 Tm
en recinto.

Después de un par de sema-
nas tranquilas, volvié a aparecer
la demanda externay se vendie-
ron algo mas de 2 millones de
Tm de soja en distintos tipos de
productos. De la presente tem-
porada, se comprometieron 1,2
millones Tm de harina de soja,
91,2 miles Tm de aceite y 137
mil Tm de poroto, con lo que el
acumulado arroja compromisos
con el exterior por 19,56 millo-
nes Tm para este ciclo 2005/06.

En la dltima declaracion del
mes de junio, informado por la
SAGPyA, las compras de los ex-
portadores ascendian a
6.045.000 Tm, mientras que las
de los industriales sumaban
17.536.900 Tm al 7 de junio
(tres semanas de retraso respec-
to de lo informado por la expor-
tacion). Con la brecha de tiem-
po mencionada, entre ambos
sectores ya se llevan 23,6 millo-
nes Tm, de las cuales 17,84 mi-
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llones tenian precio en firme. El resto eran operaciones con precios
pendientes de fijacion.

Para la préxima temporada, el ritmo de colocacién externa supera
al de la actual para la misma época, con mayor salida de todos los
productos derivados del procesamiento de la semilla.

Los precios de la soja 2006/07 en la plaza de esta Bolsa de Comer-
cio de Rosario oscilaron entre u$s 175 y u$s 176 durante la semana,
para terminar cerrando en u$s 175, 1 délar menos que el viernes 30.
El volumen negociado superd al de la semana anterior, promediando
5.000 Tm en cada rueda.

El total de soja nueva adquirida hasta fin de mes sumaba 916.800
Tm, superando las 622.200 Tm del ano pasado para fecha similar.
Eso por parte de la exportacion. Por parte de las fiabricas, cuando el
ano pasado no habian declarado nada, hasta el 7 de junio llevaban
comprado 1.053.400 Tm.

Mercado asiatico

Las primas C&F asidticas han estado subiendo ante la suba de los
fletes ocednicos y las preocupaciones que genera el clima en EE.UU.
El flete ha estado subiendo, particularmente en la tradicional ruta
Golfo-Japdn, cotizindose a u$s 44 la Tm para cargas en buques
Panamax. Igualmente, hay operadores que creen que el pico en fle-
tes ya paso, por lo que cualquier suba adicional sera mas bien mo-
desta.

En el grifico adjunto puede apreciarse como se reparte el comer-
cio mundial de poroto de soja, harina y/o pellets de soja y aceite de
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soja, llevado todo a soja equiva-
lente, entre los distintos provee-
dores. A partir de esta grafica
puede observarse la fuerte par-
ticipacion de Argentina.

Mis interesante aun es tratar
de ver hacia donde van las ex-
portaciones.

Si se aplica el mismo criterio
que para ver qué pais proporcio-
naba el grueso del comercio del
complejo soja, se apreciard que
el 29% de las importaciones van
al bloque de 25 paises que con-
forma la Unién Europea. E1 40%
va a las naciones que forman el
Sudeste Asiatico (Corea del Sur,
Filipinas, Indonesia, Malasia y
Tailandia), mas China y Japén.
Con lo cual, el 69% se reparte
entre la UE y el Lejano Oriente.
China es un caso particular,
puesto que origina el 26% (re-
cuérdese que se esti tomando
todo; aceite, mas harina, mas po-
roto).

En uno de los ultimos infor-
mes de Oil World, los analistas
alemanes mencionaron que en-
tre China, Jap6n, Corea del Sur
y Tailandia importaron 12,88 mi-
llones Tm de soja y harina de
soja -base harina de soja- entre
enero y mayo, un 6% mas que
en el mismo periodo del ano an-
terior. En los 8 meses que fue-
ron de octubre del 2005 a mayo
del 2006 las importaciones as-
cendieron a un récord histérico
de 21,8 millones, 7,5% mas que
en igual periodo del 2004/05.

Como tendencia general,
hubo una desaceleracién en las
importaciones de soja de Japon,
Corea del Sur y Tailandia, con-
trarrestadas por mayores adqui-
siciones de harinas, particular-
mente de harina de soja al exte-
rior. El pais que se llevé el grue-
so del incremento en poroto fue
China, debido a la creciente de-
manda por harina. En las daltimas
semanas, sin embargo, se ha se-
nalado la acumulacién de stocks
de harina por la mayor industria-

lizacion y las elevadas importaciones. Por lo tanto, se prevé una
desaceleracion en las importaciones de soja chinas en el acumulado
de junio a septiembre, a la espera del ingreso de la nueva cosecha
estadounidense.

El Centro Nacional Chino de Informacién sobre Granos y
Oleaginosos pronostico que la produccion interna de soja en el 2006
ascenderia a 15,9 millones Tm, un 2,9% menos que un ano atras. La
reduccién obedeceria a una disminucion de area del 5,1%, cubrien-
do sélo 9,1 millones ha.

Respecto de los otros importadores del Lejano Oriente, las primas
C&F Japon de soja estadounidense estaban cotizando en cu$s 180
pbu sobre CBOT Sep’06. De todas maneras, Japon no habria estado
en el mercado en las dltimas dos semanas.

Los rumores hablan de que la compania estatal de Corea del Sur
licitaria por la compra de 100.000 Tm soja no transgénica, luego
que rechazara las ofertas presentadas en la semana anterior por con-
siderar que hubo muy pocos presentantes.

En igual ambito, una asociacioén taiwanesa rechazoé todas las ofer-
tas presentadas a su licitacion para la compra de 60.000 Tm de soja
la semana pasada.

Con respecto al mercado de harina de soja de los cuatro paises
mencionados en el informe de OW, su abastecimiento depende, en
gran medida, de la mercaderia de la India.

Importaciones harina soja de China, Japon, Corea del Sur y
Tailandia

Desde  En/My06 En/My05
EE.UU 0,23 0,31
Argentina 0,31 0,45
Brasil 0,57 0,47
India 143 0.36

2,65 1,89
Desde  Oc/My06 Oc/My05
EE.UU 0,31 0,39
Argentina 0,58 0,63
Brasil 1,21 0,96
India 176 0.43

4,06 2,88

En la India, justamente, la siembra de soja para la nueva tempora-
da estd mostrando un drea de intencién 23% inferior a la del ano
precedente al 30/6. Ademas del retraso inicial en las labores de im-
plantacion, al parecer mas productores estarian cambiando a legum-
bres ante la mayor rentabilidad que les dejarian.

Fuerte volatilidad en Chicago

Los futuros de aceite de soja siguen siendo lideres en el complejo
soja, ya que exhibieron alzas acumulada del 3% en la semana, mien-
tras que el poroto de soja subi6 un 1% y los futuros de harina retro-
cedieron entre un 1%y 2%.

Habian alcanzado un incremento semanal mas interesante hasta
el jueves, del 4,6 % en los precios de la soja, pero, el viernes el
mercado recorté ganancias ante senales técnicas de venta. Luego de
alcanzar los méaximos de las Ultimas 7 semanas, no logré superar el
primer nivel de resistencia en la mayoria de las posiciones, generan-
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do una debilidad técnica en los grificos de futuros de soja.

Los futuros del complejo soja en Chicago habian tenido un desa-
rrollo acista durante la semana, motivados, en primer medida, por
la preocupacion del clima calido y seco que acecha a las zonas pro-
ductoras del grano en el Medio Oeste de EE.UU., particularmente el
area occidental.

La cercania a las fases mds vulnerables a las condiciones
medioambientales apalancé la sensibilidad del precio de todo el
complejo, y el ingreso de fondos especulativos generé mayor
volatilidad en el mercado. La volatilidad histdrica de los futuros de
soja de semana, como promedio mévil de los dltimos 20 dias, fue
mayor al 20% anual, superando el 11% de volatilidad histérica que
se registré un mes atras para igual media moévil.

Las condiciones climiticas han seguido deteriorandose. Segun el
Departamento de Agricultura de Estados Unidos (USDA), el 64% del
area sembrada con soja estaba en condiciones buenas a excelentes,
por debajo del 67% de la semana anterior. El mercado no habia anti-
cipado variacién en los ratings, de alli el impacto sobre la plaza.

La presion de los elevados stocks sojeros sobre los precios se ve
aminorada por las expectativas de una mayor demanda mundial por
oleaginosas, prevista en 396 millones Tm. Esta cifra superaria la pro-
duccion, estimada en 392 millones Tm, y colaboraria con una reduc-
cion del stock final 2006/07. En el ciclo anterior, la produccion su-
perd a la demanda por 7 millones de toneladas. La tasa de incre-
mento de produccion estimada es del 1,5% anual, muy por debajo
del 4,2% anual registrado en los tGltimos 4 anos.

La demanda mundial de aceites vegetales estd creciendo mas ra-

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

Productos principales  Cosecha / Prod Registro de Acumulado Acumulado
princip : la semana 06/07/06  comparativo 06/07/05
TRIGO PAN 2006/07 850.000 75.000
2005/06 7.052.189 8.770.034
2004/05 10.534.604 9.842.167
MAIZ 2006/07 795.000 900.000 530.000
2005/06 464.250 5.905.912 8.767.578

SORGO 2006/07 30.000 50.000
2005/06 138.540 204.624
2004/05 346.579 206.955
HABA DE SOJA 2006/07 396.000 715.000 537.300
2005/06 136.958 4.980.509 7.902.037
2004/05 10.168.667 6.771.054
SEMILLA DE GIRASOL 2005/06 377 19.985 82.927
2004/05 103.223 25.156

ACEITE DE GIRASOL 2007 15.000
2006 10.491 616.655 613.283
2005 1.177.075 937.016

ACEITE DE SOJA 2007 72.000 221.000
2006 91.178 2.731.089 1.945.236
2005 5.009.458 4523355

PELLETS DE GIRASOL 2007 8.000 31.500
2006 35.700 579.817 715.361
2005 1.091.486 951.847

PELLETS DE SOJA 2007 95.000 183.000
2006 1.180.790 11.559.050 10.020.247
2005 20.961.552 19.601.834

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

pido que la de las harinas
proteicas, debido al acelerado
incremento de la produccién de
biodiésel. De alli la suba de pre-
cios en los aceites vegetales en
lo que va del ano, cercano a un
20%, y las subas en las harinas
habria sido del 11% para igual
periodo.

La competencia sudamericana
frente a las exportaciones de
soja estadounidense, mostré un
retroceso por la caida de las ex-
portaciones brasilenas. A pesar
de que se esperaba un nivel de
exportacién récord de soja de
Brasil, el volumen registrado no
se ajustd a las expectativas. En
algunos estados brasilenos, los
precios del mercado interno es-
tan por debajo del costo de pro-
duccién. Una tasa de cambio
desfavorable entre el real brasi-
leno y el dolar, sumado a los ma-
yores niveles de precios del
transporte, generd peticiones al
gobierno brasileio de algun
tipo de ayuda.

En la 8° estimacion para la
campana 2005/06, la CONAB
volvi6 a reducir la produccién de
soja. Estim6 que la cosecha de
Brasil habria ascendido a 53,366
millones Tm, 3,7% por sobre los
51,452 millones del afo pasado
y 471.000 Tm menos que en la
proyeccion inmediata anterior.
Parte de la disminucién es por
un drea 4,7% inferior (22,212
millones ha) a la del ano pasa-
do, compensado por rendimien-
tos de 24,03 qq/ha. Esa produc-
cién unitaria es baja para lo que
puede dar Brasil, pero resulta
casi un 9% superior a los muy
pobres rendimientos de la fra-
casada cosecha precedente.

Mato Grosso sigue afirmando-
se como estado productor lider
en soja, seguido por Paranay Rio
Grande do Sul, participando con
el 30%, 18% y 14% de la produc-
cién nacional, respectivamente.

Volviendo al mercado de futu-
ros de EE.UU., los factores de la
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demanda no estin jugando en
forma significativa sobre la for-
macion de precios. Las ventas
externas de la semana, por
276.500 Tm, estuvieron dentro
del rango esperado por los ope-
radores (200.000 a 400.000 Tm).

MAIZ
Sin excepcion, otra
vez en el mercado
. s
climatico

Los mercados agricolas de
EE.UU. estan firmemente con-
centrados en el desarrollo de los
cultivos, mas atn en el caso del
maiz que se encuentra inician-
do la etapa de polinizacién.
Cualquier condicién adversa va
afectando el potencial de rinde
del cereal.

En la region este del Medio-
Oeste (este de Mississippi) se re-
gistraron temperaturas por en-
cima de las normales en los ulti-
mos dias. Si bien la falta de agua
también preocupa a los opera-
dores, no representa ain un
gran problema para el grueso de
las areas productivas.

Sin embargo, en las areas del
norte de Wisconsin y el centro
al oeste de Illinois se encuentran
por encima de las condiciones
normales. Las condiciones am-
bientales en China, donde esta
evolucionando también la cose-
cha gruesa, presenta problemas
de falta de agua y elevadas tem-
peraturas; no obstante, se espe-
ran precipitaciones en el corto
plazo, las que aliviarian el estrés
sobre el cultivo.

El USDA, en su informe sema-
nal aseverd que el 68% del area
sembrada de maiz estaba en con-
diciones buenas a excelentes,
por debajo del 71% de la sema-
na anterior. Ello determiné el in-
greso a tomar posiciones com-
pradas, como forma de cobertu-

ra o tan solo con el propésito de especular.

Con el impulso recibido a través del informe de deterioro del cul-
tivo y la fortaleza de otros mercados de commodities, la tendencia
del maiz logré romper con la direccion bajista al cotizar por encima
de niveles de mayor presién de venta, como los u$s 96,50 /I'm para
la posicion Sep’06.

Al cierre de la semana, el mercado se enfrié por los pronodsticos
climiticos que senalaban una mayor humedad para los suelos afec-
tados por la escasez de agua.

También contribuy6 a esta ténica pesimista la estimacién de pro-
duccién de maiz estadounidense de Informa Economics. El cdlculo
fue la obtencion de una cosecha de 277,2 millones Tm para el 2006,
por encima de los 268 millones de toneladas proyectados por el
USDA en junio.

Por otra parte, la empresa de compras estatal china aseverd que
China obtendria una produccion de maiz 2006 un 1,9% mayor a la
campana previa, llegando a un récord de 142 millones Tm.

USDA informé que las venta de exportaciéon de maiz para la sema-
na pasada totalizaron 1.274.600 Tm, dentro del rango estimado pre-
viamente por los analistas de 1.000.000 a 1.400.000 Tm, mientras
que las ventas netas ascienden a 815.300 toneladas, un 40% menor
al nivel registrado la semana pasada. Corea del Sur comproé hasta
110.000 Tm de maiz sin modificaciones genéticas de origen opcio-
nal. Taiwan llamar4 a licitacién el jueves para adquirir 23.000 Tm del
cereal de Estados Unidos.

En definitiva, un saldo positivo del 2% al 2,3% en las tres primeras
posiciones de futuros de maiz en el mercado de Chicago.

Migicos $270 por el maiz viejo

Bastante influenciado por los avatares de un mercado de Chicago,
que estuvo reconstruyendo prolijamente la prima climatica en los
altimos dias, sin embargo, el mercado de maiz tuvo un gran impulso
a partir de que la demanda externa esta muy firme por el cereal de
origen argentino en el contexto de una oferta ajustada. El precio
pagado por el maiz disponible estaba u$s 10 /Tm por debajo de
Chicago, cuando el ano pasado era de -14 d6l/Tm.

Ya en el inicio de la semana, los precios por el maiz de la presente
cosecha estuvieron coqueteando con los $270 ya que se llegaron a
negociar 30.000 Tm a $269. En las dos siguientes jornadas, los pre-
cios variaron segun localidad de descarga y exportador interesado
en originar, llegando a cerrarse negocios a $265 para las localidades
mads cercanas a este mercado. Finalmente, con los $270 del jueves
salié un volumen de maiz de 50.000 Tm, poco habitual para esta
época del ano.

Cuando Chicago cedi6 entre 1,5 y 2 ddlares por tonelada en la
rueda del viernes, las ofertas hechas sobre el maiz local fueron sen-
siblemente inferiores, retrocediendo casi 8 pesos y quedando el cie-
rre de este periodo con grano a $262. No se conoce, pese a todo,
que se haya hecho algin volumen de importancia a ese valor. Es que
los compradores lograron originar en esta semana casi 100.000 Tm
en el recinto local, casi lo mismo que en la anterior, por lo cual se
permitieron recortar fuertemente la oferta. Y, por otra parte, los ven-
dedores habian logrado satisfacer la necesidad de venta a muy bue-
nos precios y prefirieron esperar mejor ocasion.

En esta semana se anotaron 485.000 Tm mds de maiz 2005/06,
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con lo que el total de compromisos asciende a 5,86 millones. Hubo
80.000 Tm de maiz vendido a Egipto, 50.000 para cada uno de Arge-
lia, Chile, Malasia, Marruecos y Perd, 35.000 Tm mads para Espana,
20.000 Tm para Colombia y 100.000 Tm con destino desconocido.

Estos niveles de demanda estin apenas cubiertos por las compras
a precios firmes. Hasta fines de junio, la exportacion declaraba ha-
ber adquirido 6,23 millones Tm de maiz, de las cuales sé6lo tenian
valores en firme 5,4 millones. Sumando lo que puede haberse com-
prado en esta dltima semana, todavia esa relacién seria ajustada.

Vale, de todas formas, ver como estd yendo el ritmo de embarque.
Hasta fines de junio se habian despachado 3,5 millones Tm. La nece-
sidad de carga en buques para los siguientes 20 dias ascendia a
320.000 Tm, correspondiéndole a los puertos del Up River unas
283.000 Tm.

También hubo un buen volumen de negocios en la plaza local
para el maiz nuevo, cuando, al alcanzarse los u$s 87 por Tm salieron
unas 20.000 Tm. En el resto de la semana el precio por el maiz, con
entrega en abril proximo, se negoci6 entre u$s 85y u$s 86, cerran-
do a u$s 85. Esto es un 2,4% por sobre una semana atras y 9% supe-
rior al maiz 2005/06 negociado en julio del 2005.

TRIGO

Precios en rojo para Kansas, subas en
Chicago

Los futuros de trigo en Estados Unidos fueron impulsados por los
prondsticos climaticos, ante la preocupacion del deterioro del culti-
vo de trigo de primavera. Los pronosticos senalaron un traslado de
las condiciones de sequia hacia las Planicies del Norte y en este caso
el mayor impulso lo recibi6 el mercado de Minneapolis.

Como consecuencia de la sequia en Dakota del Sur, importante
estado productor de trigo, y una situacion atn peor en Dakota del
Norte, la condicion del cereal se viene deteriorando. Un 20% del
trigo de primavera se encuentra en condiciones pobres a muy po-
bres, mayor al 17% registrado en la semana anterior.

Por otra parte, los pronésticos senalan posibles precipitaciones
en el Medio Oeste, sobre el drea de trigo rojo blando y una buena
performance climitica sobre el trigo blando del sur de Illinois.

El viernes sobrevino una toma de ganancias en los futuros de trigo
de EE.UU. Parte de esa toma de ganancias resulté también estimula-
da por las proyecciones de Informa Economics.

Segun dicha fuente, la produccién de trigo de invierno ascenderia
a 35,02 millones Tm, superior a lo publicado por el USDA en junio
(34,4 millones Tm). En el caso del trigo de primavera, podria
obtenerse una produccion de 12,9 millones Tm para el 2006, con
un rinde medio de 2,26 Tm/ha.

Por otro lado, la produccion de trigo de invierno de Australia, se-
gun Cooperative Bulk Handling podria recortarse a mas de la mitad
de las 12,6 millones de toneladas del dltimo ciclo productivo a cau-
sa de la intensa sequia en zonas productoras de ese pais.

Volviendo al lado de la demanda, el informe semanal del USDA
sobre ventas de exportacion constituyo otro factor desalentador, que
presiond los futuros a la baja. E1 USDA informé que las ventas exter-

nas de ese pais sumaron 298.700
Tm, por debajo de las estimacio-
nes de entre 300.000 y 500.000
Tm.

Sin lluvias para el
trigo 2006/07

Mis alla de que para la pre-
sente campana hay pocas nove-
dades en el virtual pacto de no
avance sobre las exportaciones
de los demandantes locales, los
precios para el trigo nuevo ten-
drian que reflejar algo mas de la
falta de agua en el sur bonaeren-
se. Segun la SAGPyA, hasta el 7/
7 no se habian producido lluvias
sobre importantes dreas produc-
tivas, planteando incertidum-
bres respecto del darea que ter-
minard sembrada con el cereal.
El area cubierta ascendia al 63%
teniendo en cuenta un area de
5,6 millones ha (estimacion ofi-
cial de junio).

Sin embargo, no hay cambios
en los u$s 107 a que se nego-
cian lo forwards del cereal, pago
y descarga en diciembre proxi-
mo. Sin cambios respecto del
viernes pasado, el precio resul-
ta un 9% superior al del ano pa-
sado para esta misma fecha.

Brasil, nuestro principal clien-
te, necesitard importar mas tri-
go en la proxima temporada.
Mais alla de las necesidades de
la préxima temporada, la oferta
que vuelca el gobierno de Brasil
a través de los stocks de la
CONAB mantiene fuera de mer-
cado a la Argentina. La incogni-
ta es cuinta mercaderia queda
pendiente. Analistas brasilenos
calculan que en un mes mas los
stocks estarin agotados. Ante la
demora en la siembra, es posi-
ble que agotados los stocks, sin
grano importado y con un retra-
sado ingreso de la nueva cose-
cha, haya presion sobre los pre-
cios en Brasil. Ello tendria que
reflejarse, tarde o temprano en
nuestro mercado FOB.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5714 (04/07/06)
PRESIDENCIA DE LA NACION

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrologico
de la Cuenca del Plata

RIO PARANA EN BRASIL

RIO IGUAZU

El cuadro de lluvias semanal (27/jun al 3/jul) mos-
tré nuevamente escasos montos acumulados, sin
registros significativos. De acuerdo con la perspec-
tiva meteoroloégica, en los préximos diez dias las
Iluvias serian escasas. Los niveles de embalse de la
alta cuenca muestran una tendencia descendente
leve pero sostenida. Las descargas, en general,
mantienen también una muy leve tendencia des-
cendente. En el embalse de JUPIA, agua abajo de
la desembocadura del rio Tieté, la descarga media
semanal disminuy6 de 7.000 m3/s al orden de
5.500 m3/s. Se mantendra en valores muy acota-
dos en lo que resta del mes. El rio Paranapanema
presenta un aporte con fuertes oscilaciones y una
media semanal del orden de unos 900 m3/s. Se
prevé una disminucion sensible en el corto plazo.
Los rios afluentes al tramo terminal en Brasil aporte
un caudal acotado, estimado en el orden de los
1.200 m3/s, en disminucion. En GUAIRA, cola del
embalse de Itaipu, el caudal medio semanal se
mantuvo en el orden de los 9.500 m3/s. Hoy regis-
tra 8.500 m3/s, estable. Desde el 14/feb/2005 no
supera los 15.000 m3/s. En ITAIPU, la descarga
media semanal fue de 9.900 m3/s, valor muy simi-
lar al anterior. El caudal esperado para hoy es de
unos 10.100 m3/s. Se espera que se mantenga sin
tendencia definida en el corto plazo. El embalse
de Itaipi mantiene su nivel oscilante muy proxi-
mo a su nivel normal. No se espera un cambio sig-
nificativo en el corto plazo.

"Las precipitaciones se concentraron en la cuenca
baja donde se registraron hasta 20 mm acumula-
dos, y en la cuenca media con 10 mm acumula-
dos, registros todos muy poco significativos. Para
los proximos 7 dias se esperan precipitaciones
moderadas, (en especial ocurririan durante los
ultimos 3 dias) en toda la cuenca. Los embalses
emplazados sobre el tramo medio del rio se en-
cuentran con niveles muy bajos y no se espera una
recuperacion sensible en el corto plazo. En SAL-
TO CAXIAS la descarga media semanal alcanz6 los
400 m3/s, en el mismo nivel que la semana ante-
rior, hoy alcanza los 400 m3/s estable. El prome-
dio de los caudales maximos diarios CAPANEMA
fue de unos 520 m3/s, similar al de la semana an-
terior. Esta mafana registré un maximo diario de
450 m3/s en ascenso. En ANDRESITO el nivel me-
dio semanal decrecio de 0,12 m a 0,08 m. En junio
present6 un nivel medio de 0,21 m, es decir 1,15
m por debajo del valor normal. El caudal medio
descargado al Rio Parana en la semana fue de unos
450 m3/s, casi 40 m3/s menos respecto a la sema-
na anterior. Su descarga esperada para hoy casi
alcanza los 450 m3/s. En junio promedi6 560 m3/
s, en el orden de la cuarta parte del valor normal.

PRONOSTICO A5Y 10 DIAS
) Nivel actual (m) Altura MeQIa JUNIO Nivel de Nivel d,e, Reglst_r OS, MaXImOS Pronéstico (m) para  Prondstico (m) para
Estaciones 27/06/06 (Periodo Aerta (m) Evacuacion Histdricos ¢ 9/07/06 ol 14/06/06
1979/2003)  (m) (m) Méaximo (afio)
Corrientes 251 4.26 6.50 7.00 9.04 (1983) 2.65 2.60
Barranqueras 2.68 4.22 6.00 6.60 8.58 (1983) 2.80 272
Goya 3.09 4.19 5.20 5.70 7.20 (1992) 2.86 2.80
Reconquista 2.68 4.09 5.10 5.30 7.20 (1905) 2.70 2.66
La Paz 3.17 4.64 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.02 297
Parana 2.20 371 450 5.00 7,35 (1983) 2.16 2.07
Santa Fe 2.47 4.18 5.30 5.70 7.43 (1992) 243 234
Rosario 2.14 3.91 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.16 2.10

El valor que se indica en Santa Fe corresponde a la lectura de escala de Prefectura Naval Argentina + 7 cm. "A" - Valores que superan el nivel de alerta. "E"-Valores que
superan el nivel de evacuacion.” - Prondsticos sujetos a variaciones por influencia del régimen del rio de la Plata.
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Variedad de soja publica es
éxito en el NOA

«nfobae», 07/07/06

Mientras que en Brasil el 32% de las variedades
de soja fueron obtenidas por el Embrapa, en la
Argentina la mayoria estd en manos privadas. La
excepcion corresponde a la Estacién Experimen-
tal Obispo Colombres, de Tucumin, que en 2001
inscribié a Munasqa (en quechua "querida"), lue-
go la multiplico y hoy tiene 700.000 hectireas sem-
bradas en Tucumin, Chaco, Santiago del Estero,
norte de Santa Fe y Salta, el 4,5% del total del pais.
También se sembré en Bolivia y Paraguay, donde
actualmente esta en proceso de inscripcion.

Los datos de la dltima campafa registraron ren-
dimientos de 4.500 kg/ha en el departamento de
San Martin, al norte de Salta y de 2.500 kg/ha en
Tucumin. La comercializacion se realiza a través
de un convenio de vinculacién tecnoldgica con la
empresa Lealsem, que ya tiene comprometidas
30.000 bolsas de 50 kilos para Bolivia para la proxi-
ma campana. Segin Mario Devani, coordinador del
Programa Granos de la Experimental Obispo
Colombres, el 80% de la superficie de soja de este
pais se sembré con esta variedad (la primera RR
que se inscribié en Bolivia) y se lograron rendi-
mientos en Santa Cruz de la Sierra de entre 2.500
y 4.000 kg/ha, donde se comporta como grupo de
madurez siete.

"La clave para el rendimiento es sembrarlo con
una baja densidad poblacional por hectirea de
220.000 a 230.000 plantas, esto varia con latitud y
fecha de siembra, y aumenta cuando se aleja hacia
el norte. En Bolivia la densidad es de 400.000 plan-
tas por hectarea", senalé Daniel Ploper, director
técnico de la Estacion Experimental Obispo
Colombres.

En el mercado local la bolsa se cotiza entre 17y
18 ddlares.

Munasqa es del grupo de madurez 8.2 (135 dias),
resistente a glifosato, cancro de tallo y mancha ojo
de rana, muy buena sanidad foliar, tolerancia a
estrés hidrico, alta resistencia al desgrane, buena
calidad de semilla y alta estabilidad. "La investiga-
cién nos llevo entre 6 'y 8 anos, son cruzamientos
hechos en Tucumdn y sus progenitores son A6401
y FAM841", cont6 Devani. La semilla fue evaluada
en una red de macro- parcelas en 16 localidades
del norte (incluyendo el sudeste de Catamarca) y
en cada una se sembraron parcelas de 30 a 40 li-
neas por 100 metros, con excelentes resultados.

"Hoy como fitopatdlogo me preocupa la obten-
cion de variedades que tengan resistencia a enfer-
medades, que es el método mis econdmico y efi-
ciente de control. Pero nos podemos llegar a que-
dar sin variedades que tengan otro tipo de venta-
jas, resistencia a sequia, a suelos salinos, o granos
con valor agregado, con mejor contenido de cier-
to tipo de aceites, con atributos que estian desa-
rrollando las empresas y que no van a estar dispo-
nibles para el productor, si no se regulariza el tema
de las semillas».

Brasil estima cosecha soja
en 53,4 mins tons

El Ministerio de Agricultura de Brasil recort6 el
jueves su estimacion de la cosecha de soja del ci-
clo 2005/06 (oct/sept) a 53,4 millones de tonela-
das, desde los 53,8 millones proyectados en ju-
nio.

En su octava estimacion anual de la cosecha de
granos 2005/00, la agencia agricola del ministerio
-Conab-, senaldé que la cosecha de soja atn seria
récord y estaria muy por encima de la produccién
del ciclo previo, de 51,4 millones de toneladas.

La Conab informé que recortd su estimacion
para la produccion de soja por "una baja en los
rendimientos debido a condiciones climaticas ad-
versas que se mantienen en los estados de Rio
Grande do Sul, Santa Catarina, Minas Gerais, Mato
Grosso do Sul y Bahia".

En tanto, Brasil recortd su prondstico de la co-
secha de trigo 2006/07, que actualmente estd en la
etapa de siembra, a 3,4 millones de toneladas, des-
de los 4,2 millones de toneladas estimados en ju-
nio.

La nueva prevision se encuentra por debajo de
los 4,48 millones de toneladas de la temporada
pasaday de los 5,35 millones de la campaia 2004/
05.

Por otro lado, la estimacion de la cosecha de maiz
cay6 levemente a 41,3 millones de toneladas, des-
de los 41,5 millones de junio.

La cosecha total de granos 2005/06 seria de 119,4
millones de toneladas, desde los 120,2 millones
estimados el mes pasado, dijo el ministerio.

El informe agrego6 que la demanda doméstica de
granos, incluyendo la de soja, caeria un poco este
ano debido a dificultades en la industria de acei-
tes vegetales.
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Abiove recorta estimacion
cosecha y molienda soja
Brasil 06/07

La cosecha de soja de Brasil 2006/07 (febrero/
enero) se ubicaria en 56,1 millones de toneladas,
por debajo de los 56,4 millones previstos al 31 de
mayo, estimé el martes la Asociacion de la Indus-
tria de Aceites Vegetales de ese pais (Abiove).

La entidad estim6 que la produccién de soja de
2005/06 seria de 53,05 millones de toneladas.

Abiove ademais recort6 la proyeccién de la mo-
lienda de la oleaginosa del ciclo 2006/07 a 28,2
millones de toneladas, menor que los 28,5 millo-
nes estimados a fines de mayo. El Gltimo ano Bra-
sil proces6 29,73 millones de toneladas de soja.

Pero Abiove mantuvo el prondstico de exporta-
ciones de soja en 25,2 millones de toneladas para
2006/07, por encima de los 22,39 millones de to-
neladas del ano previo.

La produccién de harina de soja de esta tempo-
rada caeria a 21,65 millones de toneladas, inferior
a los 21,95 millones de toneladas estimadas pre-
viamente y de los 22,91 millones del ciclo pasado.

Las exportaciones de harina derivada de la
oleaginosa también caerfan a 12,6 millones de to-
neladas, frente a los 12,9 millones de toneladas
proyectados a fines de mayo y a los 13,89 millones
del ciclo 2005/06.

La produccion de aceite de soja de 2006/07 se
reduciria a 5,35 millones de toneladas, menos que
los 5,4 millones de toneladas previstos a fines de
mayo y de los 5,71 millones del ciclo pasado.

Las exportaciones alcanzarian a 2,2 millones de
toneladas, por debajo de las 2,25 millones estima-
dos a fines de mayo y de las 2,59 millones del ciclo
2005/06, dijo la asociacion.arta parte del valor
normal.

India recorta arancel
importacion de trigo para
contener precios

El gobierno de India redujo el miércoles los
impuestos a la importacién de trigo a un 5%, des-
de el 50 por ciento actual, para controlar la cre-
ciente subida de precios.

La inflacidon super6 el 5 por ciento en los ulti-

mos 12 meses hasta el 10 de junio.

El Ministerio de Finanzas dijo en un comunica-
do que la decisién de recortar el arancel al trigo
fue tomada debido a que "el incremento de pre-
cios del cereal, azicar y legumbres también incide
sobre la inflacién".

El ministro de Agricultura, Sharad Pawar, dijo
que a los operadores privados les interesaria que
los molinos harineros y los fabricantes de pan y
galletas pudiesen importar trigo bajo términos mas
flexibles para limitar la subida de precios.

Los datos del gobierno del pais asidtico mostra-
ron que la tasa de inflacién anual para la semana
del 10 de junio, basada en los precios totales, fue
de un 5,24 por ciento.

Esta cifra supero el 4,72 por ciento de la semana
anterior, lo que reforzo las posibilidades de que
haya un incremento en las tasas de interés oficia-
les en julio, cuando el banco central revise la poli-
tica monetaria.

El Ministerio de Finanzas dijo en un comunica-
do que la reducciéon del impuesto se hizo efectivo
desde el miércoles y tendria validez hasta el 31 de
diciembre del 20006.

La semana pasada, el gobierno permitié a los
operadores privados importar trigo, legumbres y
azucar bajo términos menos rigidos a los habitua-
les con el fin de contener los precios de los ali-
mentos, que se dispararon en las dltimas sema-
nas.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 30/06/06 03/07/06 04/07/06 05/07/06 oglo7ios | -romedio Promedio afio - Diferencia
semanal anterior *  afio anterior
Rosario
Trigo duro 300,00 302,50 304,50 305,00 305,00 303,40 341,01 -11,0%
Maiz duro 265,00 269,00 268,10 265,00 270,00 267,42 239,42 11,7%
Girasol 577,91
Soja 522,50 525,00 525,00 515,00 528,00 523,10 575,74 -9,1%
Mijo
Sorgo 230,00 230,00 230,00 230,00 230,00 230,00 177,20 29,8%
Bahia Blanca
Trigo duro 320,00 320,00 348,21 -8,1%
Maiz duro 275,00 275,00 275,00 248,02 10,9%
Girasol 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00 562,59 -11,1%
Soja 527,00 525,00 525,00 516,00 525,00 523,60 581,19 -9,9%
Cordoba
Trigo Duro 301,10 301,10 327,54 -8,1%
Soja
Santa Fe
Trigo
Buenos Aires
Trigo duro
Maiz duro 269,30 272,30 270,80
Girasol 510,00 510,00 510,00 510,00 510,00 305,44 67,0%
Soja 568,06
Trigo Art. 12 315,00 315,00 347,08 -9,2%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 300,00 300,00 297,70 296,50 295,00 297,84 337,11 -11,7%
Maiz duro 252,00 253,00 250,00 252,00 251,75 236,51 6,4%
Girasol 501,60 500,00 500,00 500,00 500,00 500,32 562,59 -11,1%
Soja 496,30 499,50 498,00 490,00 495,00 495,76 563,00 -11,9%
*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 03/07/06 04/07/06 05/07/06 06/07/06 07/07/06 Semana - Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 648,0 648,0 648,0 648,0 648,0 672,0 -3,57%
"000" 532,0 532,0 532,0 532,0 532,0 575,0 -7,48%
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 240,0 240,0 240,0 240,0 240,0 240,0
Aceites ()
Girasol crudo 1.400,0 1.400,0 1.400,0 1.420,0 1.450,0 1.452,0 -0,14%
Girasol refinado 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.650,0 1.680,0 1.700,0 -1,18%
Lino
Soja refinado 1.379,0 1.379,0 1.379,0 1.373,0 1.404,0 1.390,0 1,01%
Soja crudo 1.171,0 1.171,0 1.171,0 1.173,0 1.203,0 1.159,0 3,80%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 265,0 265,0 265,0 265,0 265,0 240,0 10,42%
Soja pellets (Cons Darsena) 415,0 415,0 415,0 415,0 415,0 410,0 1,22%
(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 03/07/06  04/07/06  05/07/06 06/07/06 07/07/06 Var.%
Trigo

Mol/Ros ClDesc. Cdo.  Gluten min. 28 325,00 325,00 330,00 330,00 330,00 15%

Mol/Ros C/Desc. Cdo.  Gluten min. 30 330,00 330,00 335,00 335,00 33500 15%

Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 305,00 305,00 305,00

Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 300,00 300,00 305,00 305,00

Exp/Ros ClDesc. Cdo. MIE 300,00 300,00 305,00 305,00 305,00 1,7%

Exp/GL SiDesc. Cdo. MIE 300,00 300,00 300,00 305,00

Exp/Timbues Dic'06 Cdo. MIE u$s 106,00 106,00 106,00 106,00

Exp/SL Dic'06 Cdo. M/E u$s 107,00 107,00 107,00

Exp/SM-AS Dic'06 Cdo. MIE u$s 107,00 107,00 107,00 107,00 107,00  0,0%

Exp/Ros-SN Dic'06 Cdo. MIE u$s 106,00 106,00

Exp/GL Dic'06 Cdo. MIE us$s 107,00 108,00 105,00

Exp/Lima Dic'06 Cdo. M/E u$s 106,00 106,00 106,00 106,00

Exp/SM Ene'07 Cdo. MIE us$s 108,00 108,00 108,00 107,00  0,0%

Exp/GL Ene'07 Cdo. MIE uss 108,00

Exp/AS Ene'07 Cdo. MIE us$s 108,00 107,00
Maiz

Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 268,00 265,00 260,00 265,00

Exp/SL C/Desc. Cdo. MIE 268,00

Exp/Ros C/Desc. Cdo. MIE 268,00 265,00 263,00 270,00 262,00 -1,1%

Exp/PA C/Desc. Cdo. ME 268,00 268,00 262,00 270,00

Exp/SN ClDesc. Cdo. MIE 268,00 265,00 265,00 26200 -1,1%

Exp/SP C/Desc. Cdo. ME 266,00 263,00 263,00 268,00

Exp/Ramallo ClDesc. Cdo. MIE 260,00

Exp/Lima-Timbues C/Desc. Cdo. MIE 268,00 268,00 265,00

Exp/SM Desde 10/07 Cdo. MIE 268,00 265,00

Exp/AS Desde 10/07 Cdo. ME 268,00 268,00 265,00

Exp/SN Desde 10/07 Cdo. M/E 270,00

Exp/AS-SM Desde 11/07 Cdo. M/E 270,00 262,00

Exp/GL Desde 13/07 Cdo. MIE 270,00

Exp/PA SiDesc. Cdo. M/E 262,00

Exp/GL S/Desc. Cdo. MIE 268,00 260,00 262,00

Exp/SM Ago' 06 Cdo. M/E uss 87,00 87,00 88,00 87,00 12%

Exp/SM Sep'06 Cdo. MIE us$s 88,00 88,00 89,00 88,00 1,1%

Exp/SM Oct'06 Cdo. MIE us$s 89,00 89,00 90,00 89,00

Exp/SM Mar '07 Cdo. MIE u$s 85,00 86,00 85,00 87,00 85,00 2,4%

Exp/GL Mar '07 Cdo. MIE us$s 86,00 86,00 85,00

Exp/Timbues Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 85,00 86,00 85,00 87,00

Exp/Lima Mar/Abr'07 Cdo. M/E u$s 85,00 86,00 85,00 87,00

Exp/SM Jul'o7 Cdo. MIE us$s 88,00
Sorgo

Exp/SM ClDesc. Cdo. MIE 230,00 230,00 220,00  -4,3%

Exp/PA C/Desc. Cdo. ME 225,00 230,00

Exp/Clason ClDesc. Cdo. MIE 220,00

Exp/SM S/Desc. Cdo. MIE 230,00 230,00

Exp/SL Mar/Abr'07 Cdo. M/E u$s 65,00 70,00 65,00  0,0%

Exp/SM Mar/Abr'07 Cdo. MIE u$s 65,00 67,00 67,00 70,00 67,00 3,1%
Soja

Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. MIE 525,00 525,00 515,00 520,00 510,00 -1,9%

Fca/SL C/Desc. Cdo. MIE 525,00 520,00 515,00 510,00 -1,9%

Fca/SJ C/Desc. Cdo. MIE 510,00

Fca/VGG-GL-SM C/Desc. Cdo. MIE 525,00 525,00 515,00 525,00 510,00 -1,9%

Fca/Chabas C/Desc. Cdo. MIE 520,00 520,00

Fca/Junin ClDesc. Cdo. MIE 505,00 505,00 495,00 505,00

Fca/Timbles Desde 10/07 Cdo. MIE 525,00

Fca/AS Desde 10/07 Cdo. MIE 525,00 510,00

Exp/Lima ClDesc. Cdo. MIE 510,00 515,00 505,00 515,00

Fca/SM S/Desc. Cdo. MIE 530,00 520,00

Fca/AS S/Desc. Cdo. MIE 525,00 525,00 515,00 530,00

Fca/Ramallo S/Desc. Cdo. MIE 515,00 505,00
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago  Modalidad 03/07/06  04/07/06  05/07/06 06/07/06 07/07/06 Var.%

Soja

: Fca/SM Sep'06 Cdo. M/E uss 173,00 176,00 174,00  -0,6%

Fca/SM Nov'06 Cdo. MIE uss 175,00 179,00 177,00  -0,6%
Fca/SM 01 al 15/03/07  Cdo. M/E u$s 177,00 178,00 176,00 178,00 178,00
Fca/SM Abr'07 Cdo. MIE uss 176,00
Fca/SM May'07 Cdo. M/E u$s 175,00 176,00 175,00 176,00 175,00  -0,6%
FcalRic May'07 Cdo. MIE u$s 175,00 176,00 175,00 176,00 175,00  -0,6%
Fca/SL May'07 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00 175,00 175,00  0,0%
Fca/AS May'07 Cdo. MIE u$s 174,00 175,00 175,00
Exp/Timbles May'07 Cdo. MIE u$s 176,00 176,00 174,00 176,00
Exp/Lima May'07 Cdo. M/E u$s 174,00 174,00 172,00 174,00

Girasol
Fca/SM-Ric-Ros-Junin  C/Desc. Cdo. MIE 515,00 515,00 515,00 515,00 51500  0,0%
Fca/Villegas ClDesc. Cdo. MIE 505,00 505,00 505,00 505,00 505,00  0,0%
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. MIE 500,00 500,00 500,00 500,00 500,00  0,0%
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. flete/c/flete 515,00 515,00 515,00 515,00 51500 0,0%

(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. Precios de ajuste de Futuros

Posicion | Volumen Int. Abierto‘ 3/07/06 4/07/06 5/07/06 6/07/06 7/07/06 var.sem.

FINANCIEROS En$/U$S
DLR072006 199.808 134.370 3,0930 3,0930 3,0950 3,0920 3,0910 -0,3%
DLR082006 124592 116.656 3,1090 3,1090 3,1100 3,1070 3,1050 -0,4%
DLR092006 42.407 84.362 3,1220 3,1230 3,1230 3,1210 3,1210 -0,3%
DLR102006 12.450 23.864 3,1350 3,1370 3,1360 3,1350 3,1340 -0,3%
DLR112006 118 283 3,1470 3,1490 3,1490 3,1480 3,1470 -0,2%
DLR122006 150 4718 3,1580 3,1600 3,1610 3,1600 3,1590 -0,3%
DLR032007 5 70 3,2000 3,2020 3,2020 3,2010 3,2000 -0,3%
ECU072006 1.550 200 3,9680 3,9680 3,9470 3,9570 3,9570

AGRICOLAS EnUSS/Tm
ISR072006 166,90
ISR092006 320 716 173,00 173,60 172,70 175,10 173,40 0,4%
ISR112006 193 2068 177,00 177,10 176,00 178,30 176,90 0,1%
ISR012007 16 16 181,00 179,60
ISR052007 173 5196 175,50 175,50 174,40 176,20 174,80 -0,1%
ISR072007 16 178,00 178,00 176,90 178,70 177,30 -0,1%
ISR092007 182,00 180,90 182,70 181,30 -0,1%
IMR072006 6 82 88,00 88,00 87,50 88,10 87,10 0,5%
IMR092006 10 24 89,00 89,30 88,80 89,80 89,10 0,7%
IMR122006 37 90,80 91,10 90,60 91,60 90,90 1,3%
IMR042007 128 504 84,20 84,70 84,60 85,70 85,00 1,6%
ITR072006 1 143 99,60 100,00 100,40 100,60 100,60 1,6%
ITR122006 4 104,40 104,30 104,30 104,60 104,50 0,2%
ITR012007 27 382 105,10 105,00 105,00 105,30 105,20 0,2%

TOTAL 381.954 373.711
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros

. 3/07/06 4/07/06 5/07/06 6/07/06 7/07/06 var.
Posicion max  min Utima max min dtma max min dtma  méx  min dlima  ma  min dtima  sem.
FINANCIEROS En$/U$S

DLR072006 3,1010 3,0920 3,0930|3,0950 3,0930 3,0930|3,0970 3,0940 3,0950|3,0950 3,0910 3,0920|3,0920 3,0890 3,0910| -0,32%
DLR082006 3,1110 3,1070 3,10903,1100 3,1090 3,1090|3,1110 3,1090 3,1100|3,1100 3,1050 3,1050|3,1060 3,1040 3,1050
DLR092006 3,1260 3,1190 3,1220|3,1240 3,1220 3,1220|3,1240 3,1220 3,1230|3,1220 3,1210 3,1210|3,1230 3,1200 3,1210
DLR102006 3,1350 3,1330 3,1350]3,1370 3,1370 3,1370|3,1380 3,1350 3,1360|3,1350 3,1340 3,1350|3,1340 3,1320 3,1340
DLR112006 3,1450 3,1450 3,1450
DLR122006 3,1580 3,1580 3,1580 3,1580 3,1580 3,1580
DLR032007 3,2020 3,2020 3,2020
ECU072006 3,9740 3,9650 3,9680 3,9470 3,9400 3,9470|3,9600 3,9540 3,9570
AGRICOLAS EnU$S/Tm
ISR092006 173,60 173,50 173,60( 173,40 172,90 172,90| 175,10 175,00 175,10| 174,10 173,30 173,40
ISR112006 177,20 177,10 177,10(177,20 177,00 177,00| 176,80 176,20 176,20 178,40 178,10 178,30| 177,40 176,70 176,90 0,11%
ISR012007 181,00 181,00 181,00
ISR052007 175,60 175,10 175,50 175,50 175,40 175,50| 175,00 174,40 174,40|176,20 175,50 176,20| 175,00 174,80 174,80| -0,23%
IMR072006 88,00 88,00 88,00 87,10 87,10 87,10 0,46%
IMR092006 89,00 89,00 89,00
IMR042007 84,20 84,00 84,20/ 84,70 84,60 84,70| 8500 84,50 84,60, 8590 8530 85,70
ITR072006 100,00 100,00 100,00
ITR012007 105,00 105,00 105,00/ 105,00 105,00 105,00| 105,30 105,20 105,30| 105,40 105,20 105,20 0,19%
383.327  Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrénico) 377.598 Interés abierto en contratos (al jueves)
ROFEX. Ultima precio operado de cada dia en Opciones de Futuros En USS
Posicion Preciode  Tipo de volumen — IAPO gag706  ogo7i06 050708 060706 07/07/06
Ejercicio opcion semanal  posicion/l]
PUT
ISR112006 168,00 put 24 20 2,600 2,600
ISR112006 172,00 put 32 70 3,800 3,900
ISR052007 160,00 put 20 56 3,300
ISR052007 164,00 put 200 88 4,500
IMR042007 82,00 put 16 238 2,900 3,200
ITR012007 98,00 put 8 44 1,800
ITR012007 102,000 put 2 141 3,500
DLR072006 3,090 put 200 130 0,012 0,011
DLR082006 3,110 put 60 30 0,019
DLR122006 3,140 put 133 88 0,037 0,036
CALL
ISR112006 180,00 call 16 28 4,900
ISR112006 184,00 call 28 36 2,900
ISR112006 188,00 call 12 8 2,100
ISR052007 188,00 call 176 238 4,300 4,300
ISR052007 192,00 call 110 108 3,300 3,400 3,000 3,300
IMR042007 90,00 call 12 111 2,700 2,300
IMR042007 94,00 call 14 72 1,600
DLR072006 3,090 call 70 50 0,015 0,015
DLR072006 3,100 call 20 210 0,010
DLR072006 3,110 call 50 220 0,006
DLR082006 3,110 call 20 20 0,016
DLR092006 3,120 call 60 0,030
DLR092006 3,140 call 20 0,021
DLR122006 3,160 call 70 10 0,044

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

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares En tonelada
Posicion \ Volumen Sem. Open Interest\ 3/07/06 4J07/06 5/07/06 6/07/06 7/07/06 var.sem.
Trigo BA 07/2006 30.700 285 99,70 99,60 99,00 98,00 98,50 -1,99%
Trigo BA 09/2006 11.900 1.217 106,00 105,80 105,50 105,00 105,00 -1,41%
Trigo BA 01/2007 8.400 1.930 105,80 105,30 105,20 105,30 105,50 -0,28%
Trigo BA 03/2007 43 108,80 108,30 107,80 107,80 108,20 -0,64%
Trigo Base IW 07/2006 102,50 102,50 102,50 102,50 102,50
Trigo Base QQ 07/2006 100 98,50 98,50 98,50 98,50 98,50 0,51%
Trigo Base Ros 07/2006 101,00 101,00 101,00 101,00 101,00
Maiz Base BA 12/2006 4 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Maiz Base IW 10/2006 200 1 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00
Maiz Base IW 11/2006 1 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00
Maiz Base IW 12/2006 1 105,00 105,00 105,00 105,00 105,00
Maiz Ros 07/2006 15.700 565 88,00 88,00 87,50 88,00 88,10 1,85%
Maiz Ros 08/2006 1.600 91 88,50 88,50 88,00 89,00 88,50 1,14%
Maiz Ros 09/2006 1.100 66 89,30 89,20 89,00 89,50 89,00 0,56%
Maiz Ros 10/2006 1 90,50 90,20 90,00 90,50 90,00 -0,55%
Maiz Ros 11/2006 90,70 90,50 90,20 90,70 90,20 -0,55%
Maiz Ros 12/2006 11.000 683 91,60 91,40 91,20 92,00 91,00 -0,55%
Maiz Ros 04/2007 15.300 789 84,80 85,00 84,50 86,00 85,30 0,47%
Maiz Ros 07/2007 1.100 11 88,00 88,00 87,50 90,00 89,00 1,14%
Gira. Ros 07/2006 200 6 187,00 187,00 182,00 182,00 182,00 -2,67%
Gira. Ros 03/2007 4 183,00 183,00 183,00 183,00 182,00 -0,55%
Soja Ros 07/2006 65.600 621 172,60 172,50 170,90 172,30 170,60 -1,39%
Soja Ros 09/2006 31.300 1.494 175,00 174,80 173,50 176,10 174,50 -0,51%
Soja Ros 11/2006 42.500 1.765 178,00 177,80 176,60 179,10 177,50 -0,39%
Soja Ros 01/2007 179,50 179,50 179,00 181,00 180,50 0,28%
Soja Ros 05/2007 27.300 3.772 176,00 176,00 175,00 177,00 176,00
Soja Ros 07/2007 100 74 178,20 178,20 178,00 179,00 178,30 0,06%
Soja Ros 09/2007 4 180,20 180,20 180,00 180,70 180,00 -0,11%
Soja Base Chac 07/200¢ 600 1 93,30 93,00 93,00 94,00 94,00 0,75%
Soja Base Chac 09/200¢ 1.000 10 94,00 94,50 94,20
Soja Base Chac 11/200¢ 1.000 10 94,00 94,50 94,20
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posicion \ Vol. Sem. Open Interest\ 3/07/06 4J07/06 5/07/06 6/07/06 7/07/06 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 307,00 307,00 307,00 307,00 307,00 -4,06%
Maiz BA Inm./Disp 268,00 270,00 270,00 275,00 270,00 3,85%
Soja Ros Inm/Disp. 525,00 525,00 520,00 528,00 520,00 -0,95%
Soja Fab. Ros Inm/Disp 525,00 525,00 520,00 528,00 520,00 -0,95%
MATBA. Operaciones en délares Entonelada

- 3/07/06 4/07/06 5/07/06 6/07/06 7/07/06 var.
Posicion . P, . R . R . AR . R

max  min dtma max min dtima max min dtima max min dtma max  min dltima sem.
Trigo BA 07/2006 1005 99,0 995 1000 99,6 1000 99,0 980 990 980 980 980 985 973 985 -13%
Trigo BA 09/2006 1064 1055 1055 106,0 1055 1055 1062 1050 1050 1052 1049 1050 1050 1045 1050 -0,5%
Trigo BA 01/2007 1055 1050 1050 1055 1052 1055 1052 1050 1052 1055 1053 1055 1055 1055 1055 0,5%
Trigo B QQ 07/2006 985 985 985
Maiz Ros 07/2006 880 878 80 830 80 80 875 875 875
Maiz Ros 08/2006 885 835 885 838 888 888 89,0 890 89,0
Maiz Ros 09/2006 898 890 890 895 895 895
Maiz Ros 12/2006 916 915 915 915 914 915 920 91,8 920
Maiz Ros 04/2007 849 845 849 85 848 85 845 845 845 861 860 861
Maiz Ros 07/2007 90,0 90,0 90,0
Gira. Ros 07/2006 182,0 1820 182,0
Soja Ros 07/2006 1728 1725 1727 1725 1720 1723 1725 1698 1698 1726 1720 1723 1720 170,0 1706 -0,8%
Soja Ros 09/2006 1755 1745 1751 1750 1744 1745 1745 1730 1730 1762 1745 1761 1750 1745 1745 0,2%
Soja Ros 11/2006 1785 1775 1780 1780 1773 1774 1775 1760 1760 1793 1776 1791 1780 1775 1775 0,3%
Soja Ros 01/2007 181,0 1810 1810
Soja Ros 05/2007 176,0 1756 176,00 1760 176,0 1760 1757 1745 1745 1770 1760 1768 1760 1755 176,0 0,6%
Soja Ros 07/2007 179,0 179,0 179,0
Soja Ros 09/2007 180,0 180,0 180,0
Soja B Chac 07/2006 930 930 930 940 940 940 940 940 940 940 940 94,0
Soja B Chac 9-11/06 940 940 940
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 03/07/06 04/07/06 05/07/06 06/07/06 07/07/06 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB Spot 186,00 186,00 186,00 187,00 187,00 186,00 0,54%
Precio FAS 143,09 143,09 143,05 143,85 143,85 143,09 0,53%
Precio FOB Jul v 159,00 v 159,00 v 159,00 v 159,00 v 159,00 v159,00
Precio FAS 116,09 116,09 116,05 115,85 115,85 116,09 -0,21%
Precio FOB Dic/Abr 141,00 141,00 141,00 138,50 138,00 141,00 -2,13%
Precio FAS 107,09 107,09 107,05 104,55 104,05 107,09 -2,84%
Precio FOB Ene'07 138,50 138,50 138,50 140,00 139,50 138,50 0,72%
Precio FAS 104,59 104,59 104,55 106,05 105,55 104,59 0,92%
Precio FOB Feb v 144,00 v 144,00 v 144,00 -0,04%
Precio FAS 110,05 110,05 110,09 -0,04%
Ptos del Sur
Precio FOB Ago 158,00 158,00 158,00 158,00 159,00 158,00 0,63%
Precio FAS 114,43 114,44 114,44 114,24 115,24 114,43 0,71%
Maiz Up River
Precio FOB Spot 115,00 116,00 114,00 115,00 114,00 112,00 1,79%
Precio FAS 87,25 88,05 86,46 87,24 86,80 84,86 2,29%
Precio FOB Jul 111,96 110,97 109,45 109,35 107,48 108,96 -1,36%
Precio FAS 84,20 84,20 81,91 81,58 79,96 81,82 -2,27%
Precio FOB Ago v 115,55 113,19 112,01 113,78 v 112,00 v 112,59 -0,52%
Precio FAS 87,79 87,79 84,47 86,01 84,48 85,46 -1,15%
Precio FOB Set v 120,66 v 120,66 v 117,12 v 116,63 v 114,86 v 117,42 -2,18%
Precio FAS 92,91 92,91 89,59 88,87 87,34 90,28 -3,26%
Precio FOB Oct v 121,45 120,86 v 118,30 v 117,42 v 115,65 v 118,20 -2,16%
Precio FAS 93,70 93,70 90,77 89,65 88,12 91,07 -3,24%
Precio FOB Nov v 122,24 v 118,60 v 116,83 v 118,99 -1,82%
Precio FAS 94,49 90,83 89,31 91,85 -2,77%
Precio FOB Abr'07 115,25 115,25 114,07 115,94 114,27 112,20 1,84%
Precio FAS 87,50 87,30 86,53 88,18 86,75 85,06 1,99%
Precio FOB May'07 116,83 116,83 116,04 117,91 116,24 113,78 2,16%
Precio FAS 89,07 88,87 88,50 90,15 88,72 86,64 2,40%
Sorgo Up River
Precio FOB Spot 102,00 102,00 100,00 103,00 102,00 99,00 3,03%
Precio FAS 77,10 77,10 75,50 77,90 77,16 74,40 3,71%
Precio FOB Ago v 108,07 v 110,23 v 108,66
Precio FAS 83,57 85,13 83,81
Precio FOB Abr'07 v 108,17 v 110,04 v 108,36
Precio FAS 83,67 84,94 83,52
Soja Up River
Precio FOB Spot 230,00 231,00 228,00 232,00 230,00 227,00 1,32%
Precio FAS 169,42 170,19 167,95 170,95 169,45 167,14 1,38%
Precio FOB Ago v 232,78 v 232,78 v 230,11 v 229,84 0,12%
Precio FAS 172,20 171,73 169,56 169,97 -0,24%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB Spot 225,00 225,00 225,00 225,00 225,00 225,00
Precio FAS 144,75 144,76 144,76 144,76 144,76 144,76
Los precios estan expresados en délares por tonelada. Spot: fuente SAGPYA
Tipo de cambio de referencia
03/07/06 04/07/06 05/07/06 06/07/06 07/07/06  var.sem.
Tipo de cambio comprador 3,0450 3,0450 3,0470 3,0460 3,0460
vendedor 3,0850 3,0850 3,0870 3,0860 3,0860
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,4360 2,4360 2,4376 2,4368 2,4368
Semillas Oleaginosas 23,50 2,3294 2,3294 2,3310 2,3302 2,3302
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,4360 2,4360 2,4376 2,4368 2,4368
Subproductos de Mani 20,00 2,4360 2,4360 2,4376 2,4368 2,4368
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,4360 2,4360 2,4376 2,4368 2,4368
Aceite Mani 20,00 2,4360 2,4360 24376 2,4368 2,4368
Resto Aceites Oleagin. 20,00 2,4360 2,4360 24376 2,4368 2,4368
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Trigo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén| FOB Golfo de México(2)

Unico Emb Jul-06 Dc/Ab-07 Ene-07 Ago-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06
Promedio abril 142,22 145,83 141,22 194,51 195,83 196,91 197,76
Promedio mayo 162,52 151,55 137,26 137,50 155,36 206,27 207,75 209,38 210,92
Promedio junio 183,86 158,36 142,43 138,79 160,33 206,00 208,68 213,42 217,24
Semana anterior 186,00 v159,00 141,00 138,50 158,00 215,20 216,70 218,20 219,70
03/07 186,00 v159,00 141,00 138,50 158,00 213,80 215,20 216,70 218,20
04/07 186,00 v159,00 141,00 138,50 158,00 fer. fer. fer. fer.
05/07 186,00 v159,00 141,00 138,50 158,00 220,10 221,60 221,20 219,00
06/07 187,00 v159,00 138,50 140,00 158,00 219,50 220,90 220,60 218,40
07/07 187,00 v159,00 138,50 140,00 158,00 219,50 220,90 220,60 218,40
Variacién semanal 0,54% 0,00% -1,77% 1,08% 0,00% 2,00% 1,94% 1,10% -0,59%

Chicago Board of Trade@)

Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Jul-08
Promedio abril 134,11 138,48 144,36 149,88 152,39 154,17 159,12 158,52
Promedio mayo 145,62 150,36 156,73 162,26 164,26 165,48 170,51 168,66
Promedio junio 137,60 143,82 150,50 156,31 159,38 161,66 163,27 167,76 166,77
Semana anterior 136,51 145,51 152,31 158,55 161,68 163,97 166,08 170,40 170,86
03/07 141,19 147,71 154,69 161,12 164,62 165,81 168,11 172,15 172,70
04/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 142,02 148,72 155,43 161,22 164,43 166,27 169,02 172,79 173,62
06/07 143,30 149,64 156,44 162,23 165,53 168,29 170,68 175,09 175,45
07/07 140,18 146,33 153,04 159,10 162,41 165,07 167,74 172,33 172,88
Variacién semanal 2,69% 0,57% 0,48% 0,35% 0,45% 0,67% 1,00% 1,13% 1,18%

Kansas City Board of Trade()

Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Mar-08
Promedio abril 163,22 164,67 166,94 168,06 165,04 162,06 163,52
Promedio mayo 176,58 178,89 180,74 181,53 177,04 173,82 174,43
Promedio junio 176,71 180,15 183,24 183,38 180,59 173,10 174,47 176,30 177,51
Semana anterior 183,63 187,03 190,70 190,52 185,93 177,11 180,05 182,25 178,58
03/07 184,82 190,24 194,29 193,18 187,40 180,42 183,35 185,93 183,72
04/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 187,40 191,90 195,94 195,11 191,07 182,99 184,82 188,13 183,72
06/07 185,93 190,52 195,02 194,19 190,34 182,62 184,82 186,66 184,09
07/07 183,35 186,20 190,61 190,15 187,40 180,32 183,35 183,72 184,09
Variacién semanal -0,15% -0,44% -0,05% -0,19% 0,79% 1,82% 1,84% 0,81% 3,09%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se 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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Sorgo Délares por tonelada

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

Emb cerc Jul-06 Ago-06 Jun-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06
Promedio abril 91,39
Promedio mayo 98,05 104,81
Promedio junio 98,57 95,57 112,01 108,39 103,74 107,12 111,29
Semana anterior 99,00 v98,62 118,20 118,20
03/07 102,00 v101,67 106,00 109,64 112,79 117,91
04/07 102,00 v101,67 fer. fer. fer. fer.
05/07 100,00 v108,07 v108,17 102,56 108,07 111,22 116,33
06/07 103,00 v110,23 v110,04 104,82 110,23 113,38 118,60
07/07 102,00 v110,23 v110,04 fli ffi ffi i
Variacién semanal 3,03% 11,77% -13,23%
Maiz Délares por tonelada

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

Emb cerc Jul-06 Ago-06 Sep-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Nov-06
Promedio abril 109,06 110,26 114,91 117,84 120,46 122,34 122,55
Promedio mayo 114,67 113,22 117,12 114,08 116,71 120,11 122,95 125,05
Promedio junio 112,76 109,81 112,13 114,37 111,40 113,99 117,18 122,17 128,35
Semana anterior 112,00 108,96 v112,59 V117,42 110,70 113,60 116,80 121,70 128,40
03/07 115,00 111,96 v115,55 v120,66 108,90 110,70 113,60 116,80 121,70
04/07 116,00 110,97 113,19 v120,66 fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 114,00 109,45 112,01 v117,12 114,80 117,60 121,70 125,60 128,60
06/07 115,00 109,35 113,78 v116,63 117,10 119,60 123,80 127,70 128,50
07/07 114,00 109,35 113,78 v116,63 117,10 119,60 123,80 127,70 128,50
Variacién semanal 1,79% 0,36% 1,05% -0,67% 5,78% 5,28% 5,99% 4,93% 0,08%

Chicago Board of Trade(s)

Jul-06 Sep-06 Dic-06 Mar-07 May-07 Jul-07 Sep-07 Dic-07 Jul-08

Promedio abril 97,75 101,56 106,19 109,52 111,31 112,37 112,20 113,54 116,94
Promedio mayo 98,40 102,72 107,97 111,91 114,31 116,39 117,60 119,44 123,36
Promedio junio 93,75 98,28 103,93 108,37 111,31 114,15 116,00 117,80 124,35
Semana anterior 92,71 96,85 102,46 107,08 110,23 113,48 115,74 117,22 126,18
03/07 95,76 99,80 105,70 110,13 113,28 116,43 118,50 120,07 127,95
04/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 94,29 98,22 104,13 108,76 112,10 115,35 117,32 119,39 127,95
06/07 96,55 100,39 106,39 110,82 113,97 117,12 119,29 121,16 128,93
07/07 94,88 98,82 104,62 109,15 112,30 115,55 118,11 120,07 127,36
Variacion semanal 2,34% 2,03% 2,11% 1,93% 1,87% 1,82% 2,04% 2,43% 0,94%

(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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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 Jul-06 Ago-06 Mar-07
Promedio abril 228,89 78,44 77,78 561,61 590,33
Promedio mayo 223,71 79,71 82,50 81,25 589,00 592,08
Promedio junio 224,71 76,95 72,83 586,76 580,93 567,28
Semana anterior 225,00 74,00 71,50 565,00 560,00 564,00
03/07 225,00 74,00 71,50 565,00 557,50 560,00
04/07 225,00 74,00 71,50 565,00 561,00 560,00
05/07 225,00 74,00 71,50 565,00 560,00 565,00
06/07 225,00 74,00 71,50 565,00 565,00 568,75 570,00
07/07 225,00 74,00 72,50 565,00 564,00 567,50 575,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 1,40% 0,00% 0,71% 1,95%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite()

Jul-06 JI/St06 Oc/Dc06 En/Mr07 Ab/Jn07 Jul-06 JI/Sto6 Oc/Dc06 En/Mr07
Promedio abil 115,56 118,94 123,00 691,88 670,67 681,62
Promedio mayo 115,82 119,32 120,91 695,00 685,45 696,70 725,00
Promedio junio 111,71 113,40 117,50 119,30 115,75 627,50 668,50 688,93 703,91
Semana anterior 114,00 115,00 118,00 120,00 627,50 660,00 670,00
03/07 114,00 115,00 118,00 120,00 645,00 665,00 685,00
04/07 115,00 115,00 118,00 120,00 115,00 640,00 660,00 675,00
05/07 114,00 115,00 118,00 120,00 640,00 657,50 675,00
06/07 114,00 115,00 118,00 120,00 640,00 665,00 675,00
07/07 115,00 115,00 118,00 120,00 645,00 670,00 690,00
Var.semanal 0,88% 0,00% 0,00% 0,00% 1,52% 2,99%
Soja Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. - Up river | FOB Golfo de México()

Unico emb Jul-06 Ago-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Nov-06 Dic-06
Promedio abril 212,67 231,97 235,66 238,05 240,06 238,15
Promedio mayo 226,43 234,13 235,82 240,30 244,28 246,98 248,55
Promedio junio 226,57 223,74 224,59 232,75 234,32 241,13 24453 24747 248,62
Semana anterior 227,00 v229,84 v229,84 233,00 235,40 240,40 242,60 245,30 246,70
03/07 227,00 v232,78 v232,78 231,30 233,00 235,40 240,40 242,60 245,30
04/07 231,00 fer. fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 228,00 240,20 240,70 243,30 245,70 247,80 251,10
06/07 232,00 v232,78 246,40 246,50 249,90 252,50 254,50 257,60
07/07 230,00 v232,78 246,40 246,50 249,90 252,50 254,50 257,60
Var.semanal 1,32% 1,28% 5,75% 4,72% 3,95% 4,08% 3,75% 4,42%

(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.

Jun-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 Mar-07 May-07 Jun-06 Jul-06 Ago-06
Promedio abril 226,75 227,24 230,11 222,97 212,43
Promedio mayo 227,711 229,36 232,39 237,89 238,02 224,55 224,55
Promedio junio 223,76 227,36 231,01 236,39 240,35 238,95 223,54 223,80 225,38
Semana anterior 231,85 236,26 242,50 243,79 242,69 228,91 231,66
03/07 231,66 238,55 244,62 245,08 242,87 230,01 234,51
04/07 231,85 238,55 244,62 245,08 242,69 230,56 233,23
05/07 228,91 235,52 241,77 241,03 239,93 227,62 230,01
06/07 233,69 240,48 247,00 245,63 243,61 232,40 234,97
07/07 230,47 237,08 242,96 243,70 242,50 fli fl fii
Variacién semanal -0,59% 0,35% 0,19% -0,04% -0,08% 1,52% 1,43%

Chicago Board of Trades)

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

Promedio abril 214,10 216,09 217,75 220,99 223,81 226,24 227,80 229,82 230,99
Promedio mayo 219,45 221,67 223,54 227,36 230,28 232,69 233,77 235,07 236,60
Promedio junio 216,51 219,00 221,45 226,41 229,86 232,77 234,23 235,85 238,21
Semana anterior 218,54 220,65 223,41 228,73 231,67 234,80 237,00 239,39 241,59
03/07 221,02 223,59 226,25 231,21 234,61 237,19 238,47 240,12 242,70
04/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.

05/07 218,45 220,65 223,04 228,18 231,67 234,25 235,16 237,19 239,57
06/07 223,59 225,43 228,00 233,42 236,63 238,66 239,21 240,86 244,26
07/07 221,20 222,76 225,52 230,66 234,25 236,73 238,20 240,12 244,17
Variacién semanal 1,22% 0,96% 0,95% 0,84% 1,11% 0,82% 0,50% 0,31% 1,06%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(i0)

Ago-06 Oct-06 Dic-06 Feb-07 Abr-07 Ago-06 Oct-06 Dic-06 Feb-07
Promedio abril 268,16 280,82 291,94 296,78 299,67 311,56 326,22 333,98 333,98
Promedio mayo 262,59 273,36 287,53 292,18 295,52 291,50 306,63 324,01 329,38
Promedio junio 241,62 255,20 268,95 276,46 280,08 254,39 270,99 288,25 299,82
Semana anterior 254,33 266,59 282,11 289,34 294,46 273,12 293,93 307,42 312,10
03/07 258,93 271,18 286,93 294,11 299,19 278,01 298,66 312,05 316,69
04/07 250,73 268,39 287,19 296,10 301,61 278,88 295,05 312,89 316,39
05/07 246,02 262,47 283,74 291,71 296,61 272,19 288,38 306,23 309,74
06/07 236,21 251,69 269,41 275,82 280,31 262,34 272,90 292,12 295,45
07/07 248,54 265,89 281,50 290,00 294,60 277,60 285,14 306,22 309,35
Variacion semanal -2,28% -0,26% -0,22% 0,23% 0,05% 1,64% -2,99% -0,39% -0,88%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertas del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos avtorizados de Tokio,
Kanagawa, Chiba y Saitama.
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Pellets de Soja Délares por tonelada
Rotterdam(11) Rotterdam(12)
Jun-06 Ag/Sp-06 Oc/Dc06 My/Sp-7 Jul-06 Ag/Sp-06 Oc/Dc06 En/Mr07 My/St07
Promedio abril 217,28 198,67 203,22
Promedio mayo 212,55 222,32 220,27 204,82 208,82 203,43
Promedio junio 216,50 218,88 225,50 223,10 198,67 202,71 207,80 211,55 206,95
Semana anterior 215,00 228,00 223,00 200,00 208,00 213,00 206,00
03/07 220,00 224,00 233,00 227,00 203,00 206,00 213,00 217,00 209,00
04/07 222,00 223,00 233,00 226,00 207,00 208,00 215,00 219,00 211,00
05/07 219,00 223,00 232,00 226,00 203,00 207,00 212,00 217,00 211,00
06/07 215,00 220,00 227,00 223,00 200,00 203,00 209,00 214,00 204,00
07/07 217,00 221,00 229,00 221,00 202,00 205,00 210,00 215,00 206,00
Variacion semanal 0,93% 0,44% -0,90% 1,00% 0,96% 0,94% 0,00%
SAGPyA(1) FOB Argentino FOB Brasil - Paranagua R.Grande
Emb cerc Jul-06 Ago-06 Oc/Dc-06 Jul-06 Ago-06 Mar-07 May-07 Emb cerc
Promedio abril 162,22 168,84 167,44
Promedio mayo 168,24 163,58 173,64 185,29 188,55 197,47 173,47
Promedio junio 171,38 166,20 174,52 187,64 189,63 199,20 191,45 176,44
Semana anterior 166,00 160,49 164,52 173,06 185,30 187,39 195,66 192,02 175,93
03/07 166,00 161,43 164,96 173,28 185,41 189,49 197,86 193,45 178,79
04/07 166,00 161,16 164,96 173,28 185,41 189,49 197,86 193,45 172,73
05/07 165,00 160,83 162,75 169,70 183,42 186,18 192,90 188,49 170,20
06/07 166,00 161,16 163,69 172,51 184,86 188,22 195,66 190,15 172,18
07/07 165,00 159,72 162,42 169,37 181,77 186,40 191,80 188,16 fli
Var.semanal -0,60% -0,48% -1,27% -2,13% -1,90% -0,53% -1,97% -2,01% -2,13%
Harina de Soja Délares por tonelada
Chicago Board of Trade(is)
Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07
Promedio abril 192,01 193,52 194,64 195,26 197,00 198,11 199,98 200,95 202,28
Promedio mayo 193,77 195,27 196,35 197,37 199,70 200,68 202,85 203,14 204,46
Promedio junio 196,26 197,32 198,14 199,08 201,63 202,64 204,34 204,34 205,92
Semana anterior 192,46 194,55 195,88 198,08 200,62 200,29 202,82 203,04 203,92
03/07 193,67 195,55 196,87 198,96 201,39 202,82 205,03 205,03 207,23
04/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 191,14 192,24 193,56 194,44 196,98 198,08 200,07 200,07 202,27
06/07 193,12 194,55 196,10 197,42 200,07 201,50 202,82 201,72 203,92
07/07 190,59 191,91 192,79 194,00 196,65 197,53 199,51 199,18 200,62
Var.semanal -0,97% -1,36% -1,58% -2,06% -1,98% -1,38% -1,63% -1,90% -1,62%

(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 Jul-06 Sep-06 Oct-06 Nv/En-07 En/Mr-07 Fb/Ab-07 Ab/Jn-07
Promedio abril 459,33 566,99
Promedio mayo 488,24 582,62 596,22 602,05
Promedio junio 470,67 604,03 595,51 600,03 598,61
Semana anterior 490,00 627,45 609,56 614,67 610,84
03/07 489,00 632,22 614,30 615,58 610,46
04/07 489,00 618,02 600,40 605,43 600,40
05/07 488,00 628,52 609,43 610,70 608,16
06/07 498,00 609,43 610,70 608,16 620,88
07/07 496,00 628,08 630,65 625,52 633,21
Var.semanal 1,22% 3,04% 2,60%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Jul-06 Ago-06 Oc/Dc-06 Jul-06 Ago-06 Sep-06 May-07 Jul-06 Ago-06

Promedio abril 480,73 494,34
Promedio mayo 475,74 503,79 500,92 503,48 492,88
Promedio junio 465,28 469,68 486,25 482,75 485,62 489,20 521,21 494,80
Semana anterior 479,50 483,36 500,89 501,77 504,85 509,70 544,76 501,77 504,85
03/07 479,61 481,82 501,99 497,58 503,31 508,60 544,98 497,58 503,31
04/07 479,61 481,82 500,89 497,58 503,31 508,60 544,98 494,27 497,80
05/07 480,05 481,71 501,11 501,99 507,06 512,79 547,40 497,58 500,44
06/07 489,86 491,52 511,91 517,42 519,62 524,92 559,53 515,22 517,42
07/07 489,97 491,63 513,89 516,98 519,18 523,81 561,51 fli fli
Var.semanal 2,18% 1,71% 2,60% 3,03% 2,84% 2,77% 3,08% 2,68% 2,49%

Chicago Board of Trade(1s)

Jul-06 Ago-06 Sep-06 Oct-06 Dic-06 Ene-07 Mar-07 May-07 Jul-07
Promedio abril 527,66 531,48 535,63 540,31 547,91 552,46 557,90 563,74 568,81
Promedio mayo 560,94 565,17 569,10 573,99 582,90 587,01 591,30 594,31 598,59
Promedio junio 550,11 554,37 558,83 564,00 573,41 578,00 584,52 590,67 596,97
Semana anterior 581,13 582,01 586,86 594,14 601,19 605,60 611,77 618,61 626,10
03/07 576,94 580,47 585,76 591,49 601,19 605,82 612,43 618,83 624,56
04/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
05/07 580,25 583,11 588,84 594,58 603,62 608,47 613,98 621,25 627,20
06/07 597,88 600,09 605,38 610,23 621,03 625,44 630,95 633,38 637,57
07/07 597,44 598,54 603,17 608,47 619,71 624,12 629,85 635,36 641,53
Var.semanal 2,81% 2,84% 2,78% 2,41% 3,08% 3,06% 2,95% 2,71% 2,46%

(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 28/06/06 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha| Potenciales Efectivas semana Total comprado Total a fijar Total fijado | Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  06/07 850,0 52,3 608,9 10,6 53
(Dic-Nov) (25,0) (34,3) (10,7)
05/06 7.140,0 7.052,0 719 7.408,6 795,4 496,4 5.048,0
(10.500,0) (9.282,2) (9.823,9) (937,6) (788,9) (8.554,0)
Maiz 06/07 795,0 22,1 863,5 40,6
(Mar-Feb) (530,0) (245,4) 9,4) 02)
05/06 8.000,0 53717 2134 6.232,6 1.378,4 541,3 3.456,3
(13.000,0) (7.840,8) (9.220,3) (1.996,4) (997,2) (6.514,7)
Sorgo 06/07 (20,0) 10 851 07 02)
(Mar-Feb) 0,5)
05/06 350,0 138,5 6,8 153,0 2,2 87,1
(700,0) (199,6) (217,4) (0,8) 0,2) (108,5)
Soja 06/07 319,0 29,4 916,8 41,7 1,0
(Abr-Mar) (432,0) (622,2) (26,7) (33)
05/06 8.000,0 4.843,6 142,7 6.045,0 (**) 2.070,4 1.316,1 41247
(8.500,0) (7.418,4) (8.002,5) (1.709,3) (1.284,5) (5.246,6)
Girasol 06/07 0,9
(Ene-Dic) 0,1)
05/06 55,0 19,4 03 24,5 2,8 2,0 11,1
(200,0) (81,2) (83,7) (20,8) (11,0 (49,1)

(*) Embarque mensuales hasta ABRIL y desde MAYO estimado por Situacién de Vapores. (**) Cifras corregidas que se pasaron a la industria.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 07/06/06

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 03/05/06
Maiz

Sorgo

05/06

06/07

05/06

06/07

05/06

05/06

04/05

05/06

04/05

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
3.001,6 28515 1236,7 779,5
(3.285,5) 3121,2 1374,3 825,2
1.053,4 1.053,4 26,0 1,0
17.536,9 17.536,9 74129 2.421,1
(16.094,0) (16.094,0) (6.249,6) (2.037,9)
90,0 90,0 34,6
3.022,1 3.022,1 1.486,9 7111
(2.651,1) (2.651,1) (1.028,4) (515,0)
672,1 604,9 206,0 99,1
(766,3) (689,7) (217,0) (76,9)
3.082,2 2.774,0 691,1 593,2
(2.115,6) (1.904,0) (324,2) (320,0)
38,1 343 48 15
(38,0 (342) (18) (0,6)
1748 157,3 8,9 8,0
(178,8) (160,9) 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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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Comercio mundial de trigo y productos derivados

Proyeccion de: Junio-06 Cifras en miles de toneladas
2006/07 2006/07 2005/06 Variacion

09-Jun 12-May 09-Jun 1 2/

Exportaciéon
Argentina 9.500 10.500 7.200 -9,5% 31,9%
Australia 19.000 19.000 16.000 0,0% 18,8%
Canada 18.000 18.000 16.000 0,0% 12,5%
India 500 500 500 0,0% 0,0%
Kazakhstan 4.500 4.500 3.000 0,0% 50,0%
Rusia 6.500 6.500 10.500 0,0% -38,1%
Siria 600 600 600 0,0% 0,0%
Turquia 2.500 2.500 2.500 0,0% 0,0%
Ucrania 1.500 1.000 5.500 50,0% -72,7%
EU-25 16.500 16.500 14.500 0,0% 13,8%
Otros Europa 835 835 1.685 0,0% -50,4%
Estados Unidos 25.500 25.500 27.500 0,0% -7,3%
Otros paises 5.185 4.735 5.755 9,5% -9,9%
Total 110.620 110.670 111.240 0,0% -0,6%

Importacién
Argelia 4.800 4.300 5.500 11,6% -12,7%
Bangladesh 2.000 2.000 2.100 0,0% -4,8%
Bolivia 400 400 400 0,0% 0,0%
Brasil 6.200 6.200 6.000 0,0% 3,3%
Chile 600 600 800 0,0% -25,0%
China 1.500 1.500 1.300 0,0% 15,4%
Colombia 1.350 1.350 1.300 0,0% 3,8%
Cuba 800 800 800 0,0% 0,0%
Ecuador 450 450 500 0,0% -10,0%
Egipto 7.200 7.200 7.500 0,0% -4,0%
Etiopia 700 700 700 0,0% 0,0%
India 4.000 4.000 500 0,0% 700,0%
Indonesia 4.800 4.800 4.600 0,0% 4,3%
Irdn 500 500 800 0,0% -37,5%
Iraq 4.000 4.000 4.300 0,0% -7,0%
Israel 1.200 1.200 1.600 0,0% -25,0%
Japon 5.600 5.600 5.700 0,0% -1,8%
Jordania 800 800 900 0,0% -11,1%
Kenia 550 550 550 0,0% 0,0%
Corea del Norte 400 400 400 0,0% 0,0%
Corea del Sur 3.600 3.600 3.900 0,0% -1,1%
Libia 1.500 1.500 1.500 0,0% 0,0%
Malasia 1.350 1.350 1.350 0,0% 0,0%
México 3.700 3.700 3.600 0,0% 2,8%
Marruecos 1.900 2.200 2.600 -13,6% -26,9%
Nigeria 4.300 4.300 3.700 0,0% 16,2%
Pakistan 600 600 1.000 0,0% -40,0%
Perd 1.500 1.500 1.600 0,0% -6,3%
Filipinas 2.500 2.500 2.700 0,0% -7,4%
Rusia 1.200 1.200 800 0,0% 50,0%
Sudafrica 1.200 1.200 1.300 0,0% -1,7%
Sri Lanka 1.050 1.050 1.100 0,0% -4,5%
Sudan 1.600 1.400 1.600 14,3% 0,0%
Taiwan 1.100 1.100 1.100 0,0% 0,0%
Tailandia 1.200 1.200 1.100 0,0% 9,1%
Tlnez 1.200 900 1.200 33,3% 0,0%
Turquia 200 200 200 0,0% 0,0%
UAE 1.200 1.200 1.200 0,0% 0,0%
Uzbekistan 200 200 200 0,0% 0,0%
Venezuela 1.600 1.600 1.600 0,0% 0,0%
Vietnam 1.300 1.300 1.200 0,0% 8,3%
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Comercio mundial de trigo y productos derivados

Proyeccion de: Junio-06 Cifras en miles de toneladas
2006/07 2006/07 2005/06 Variacion
09-Jun 12-May 09-Jun 1 2/
Importacion
Yemén 1.900 1.900 1.900 0,0% 0,0%
EU-25 6.300 6.300 7.500 0,0% -16,0%
Otros Europa 1.575 1.525 1.725 3,3% -8,7%
Estados Unidos 2.700 2.600 2.300 3,8% 17,4%
Otros paises 16.295 17.195 17.015 -5,2% -4,2%
Total 28.770 29.520 30.440 -2,5% -5,5%
Produccion
Argelia 2.600 3.200 2.200 -18,8% 18,2%
Argentina 14.300 15.500 12.500 -1,7% 14,4%
Australia 24.000 24.000 24.500 0,0% -2,0%
Brasil 4.400 4.400 4.873 0,0% -9,7%
Canada 26.500 26.000 26.800 1,9% -1,1%
China 97.500 97.500 97.450 0,0% 0,1%
India 68.000 68.000 72.000 0,0% -5,6%
Iran 14.000 14.000 14.500 0,0% -3,4%
Kazakhstan 11.500 11.500 11.000 0,0% 4,5%
México 3.100 3.100 3.020 0,0% 2,6%
Marruecos 6.100 5.500 3.043 10,9% 100,5%
Pakistan 21.700 21.000 21.500 3,3% 0,9%
Rusia 41.500 42.000 47.700 -1,2% -13,0%
Tlnez 1.300 1.700 1.626 -23,5% -20,0%
EU-25 126.000 125.500 122.590 0,4% 2,8%
Otros Europa 11.100 11.125 13.198 -0,2% -15,9%
Estados Unidos 49.363 50.970 57.280 -3,2% -13,8%
Otros 76.871 75.871 83.571 1,3% -8,0%
Total 599.834 600.866 619.351 -0,2% -3,2%
Consumo
Argelia 7.700 7.600 7.500 1,3% 2,71%
Australia 6.600 6.600 6.600 0,0% 0,0%
Brasil 10.700 10.700 10.900 0,0% -1,8%
Canada 9.300 9.300 9.400 0,0% -1,1%
China 100.000 100.000 101.000 0,0% -1,0%
Egipto 15.600 15.600 14.800 0,0% 5,4%
India 70.500 70.500 73.832 0,0% -4,5%
Iran 15.200 15.200 14.800 0,0% 2,7%
Japén 5.960 5.960 5.980 0,0% -0,3%
Marruecos 7.400 7.300 7.100 1,4% 4,2%
Pakistan 22.000 22.000 21.500 0,0% 2,3%
Rusia 36.900 37.400 38.400 -1,3% -3,9%
Turquia 16.500 16.500 16.400 0,0% 0,6%
EU-25 119.000 118.500 119.500 0,4% -0,4%
Estados Unidos 31.162 31.787 32.059 -2,0% -2,8%
Otros 141.065 140.735 144.090 0,2% -2,1%
Total 615.587 615.682 623.861 0,0% -1,3%
Stock final
Australia 6.768 6.768 7.368 0,0% -8,1%
Canada 9.092 8.592 9.642 5,8% -5,7%
China 33.469 33.019 35.469 1,4% -5,6%
India 3.300 3.300 1.800 0,0% 83,3%
Rusia 2.791 3.291 3.491 -15,2% -20,1%
Ucrania 1.659 1.459 2.759 13,7% -39,9%
EU-25 18.092 18.092 21.292 0,0% -15,0%
Estados Unidos 11.310 12.155 14.881 -7,0% -24,0%
Otros 41.756 41.455 47.288 0,7% -11,7%
Total 128.237 128.131 143.990 0,1% -10,9%

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

Comercio mundial de granos gruesos

Proyeccion de: Junio-06 Cifras en miles de toneladas
2006/07 2006/07 2005/06 Variacion
09-Jun 12-May 09-Jun 1 2/

Exportacion
Argentina 11.455 11.455 10.955 0,0% 4,6%
Australia 5.770 5.770 6.020 0,0% -4,2%
Brasil 1.550 1.550 1.050 0,0% 47,6%
Canada 3.125 3.100 3.925 0,8% -20,4%
China 4.025 4.025 4.025 0,0% 0,0%
Sudafrica 515 515 1.425 0,0% -63,9%
Rusia 2.000 1.500 1.655 33,3% 20,8%
Ucrania 6.000 6.000 6.355 0,0% -5,6%
EU-25 5.005 5.005 3.705 0,0% 35,1%
Estados Unidos 59.835 59.835 58.945 0,0% 1,5%
Otros Paises 4.155 4.155 4.680 0,0% -11,2%

Total 103.435 102.910 102.740 0,5% 0,7%
Importacién
Argelia 2.055 2.055 2.105 0,0% -2,4%
Brasil 1.000 1.000 760 0,0% 31,6%
Canada 2.870 2.870 1570 0,0% 82,8%
Chile 1515 1515 1515 0,0% 0,0%
China 2.335 2.335 2.205 0,0% 5,9%
Colombia 2.705 2.705 2.610 0,0% 3,6%
Costa Rica 650 650 600 0,0% 8,3%
Republica Dominicana 1.150 1.150 1.100 0,0% 4,5%
Ecuador 480 480 485 0,0% -1,0%
Egipto 4.820 4.820 4.320 0,0% 11,6%
Guatemala 500 500 600 0,0% -16,7%
Indonesia 800 400 1.000 100,0% -20,0%
Irdn 3.200 3.200 3.500 0,0% -8,6%
Israel 1.675 1.675 1.300 0,0% 28,8%
Japon 19.170 19.170 19.670 0,0% -2,5%
Jordania 900 900 950 0,0% -5,3%
Corea del Norte 150 150 250 0,0% -40,0%
Corea del Sur 8.830 8.830 8.540 0,0% 3,4%
Libia 700 700 700 0,0% 0,0%
Malasia 2.600 2.600 2.500 0,0% 4,0%
México 11.200 11.200 11.200 0,0% 0,0%
Marruecos 1.755 1.605 2.040 9,3% -14,0%
Perd 1.150 1.150 1.200 0,0% -4,2%
Rusia 600 550 525 9,1% 14,3%
Arabia Saudita 8.000 8.000 7.900 0,0% 1,3%
Sudafrica 825 825 780 0,0% 5,8%
Siria 2.400 2.400 1.900 0,0% 26,3%
Taiwan 4.750 4.750 4.750 0,0% 0,0%
Tailandia 100 100 60 0,0% 66,7%
Tlnez 1.250 950 1.100 31,6% 13,6%
Turquia 45 45 95 0,0% -52,6%
Venezuela 300 300 250 0,0% 20,0%
Zimbabwe 600 600 965 0,0% -37,8%
EU-25 2.945 2.945 3.505 0,0% -16,0%
Estados Unidos 2.150 2.150 2.050 0,0% 4,9%
Otros Paises 7.260 7.635 8.140 -4,9% -10,8%

Total 103.435 102.910 102.740 0,5% 0,7%

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

Produccién, consumo y stock final mundial de granos gruesos

ProyeCCién de: Junio-06 Cifras en miles de toneladas
2005/06 2005/06 2004/05 Variacion
10-Mar 09-Feb 10-Mar 1 2/

Produccion
Argentina 21.573 21.573 17.398 0,0% 24,0%
Australia 13.455 13.455 13.955 0,0% -3,6%
Brasil 43.259 43.259 43.774 0,0% -1,2%
Canada 25.080 25.040 25.983 0,2% -3,5%
China 146.060 143.060 147.470 2,1% -1,0%
Egipto 6.930 6.930 6.920 0,0% 0,1%
India 33.700 33.700 33.670 0,0% 0,1%
Indonesia 7.200 7.500 6.900 -4,0% 4,3%
México 28.430 28.430 25.533 0,0% 11,3%
Rumania 9.955 9.955 11.839 0,0% -15,9%
Rusia 29.300 28.200 27.600 3,9% 6,2%
Sudéfrica 9.393 9.393 7.880 0,0% 19,2%
Ucrania 18.650 18.550 18.140 0,5% 2,8%
EU-25 135.971 136.813 131.788 -0,6% 3,2%
Estados Unidos 283.616 283.616 298.736 0,0% -5,1%
Otros 154.342 154.919 155.899 -0,4% -1,0%

Total 966.914 964.393 973.485 0,3% -0,7%
Consumo
Argentina 9.673 9.673 8.673 0,0% 11,5%
Brasil 44.409 44.409 42.872 0,0% 3,6%
Canada 25.775 25.755 24.328 0,1% 5,9%
China 151.230 147.230 147.170 2,7% 2,8%
Egipto 11.680 11.680 11.180 0,0% 4,5%
India 33.800 33.800 33.310 0,0% 1,5%
Indonesia 8.000 8.000 7.900 0,0% 1,3%
Japon 19.695 19.795 19.970 -0,5% -1,4%
Corea del Sur 9.194 9.194 8.904 0,0% 3,3%
Malasia 2.650 2.650 2.550 0,0% 3,9%
México 39.680 39.680 38.680 0,0% 2,6%
Rumania 11.105 11.105 11.105 0,0% 0,0%
Rusia 27.950 27.300 27.650 2,4% 1,1%
Arabia Saudita 8.014 8.014 7.814 0,0% 2,6%
Sudafrica 9.548 9.548 9.648 0,0% -1,0%
EU-25 133.650 134.150 132.345 -0,4% 1,0%
Estados Unidos 253.890 253.890 241.609 0,0% 5,1%
Otros 207.721 207.891 204.667 -0,1% 1,5%

Total 1.007.664 1.003.764 980.375 0,4% 2,8%
Stock final
Canada 4.566 4.346 5.516 5,1% -17,2%
China 28.637 27.217 35.497 5,2% -19,3%
México 3.261 3.261 3.311 0,0% -1,5%
Rusia 1.338 1.338 1.388 0,0% -3,6%
EU-25 23.669 23.541 23.408 0,5% 1,1%
Estados Unidos 31.973 33.061 59.805 -3,3% -46,5%
Otros 37.450 38.017 42,719 -1,5% -12,3%

Total 130.894 130.781 171.644 0,1% -23,1%

1/ Variacion entre la estimacion actual y la anterior, para igual campafia. 2/ Variacion entre la presente y la anterior campafia. EU-25: Paises de la Unién Europea
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 326.130.089
Renta Fija 407.065.921
Cau/Pases 499.575.981
Opciones 22.277.575
Plazo 0
Rueda Continua 481.393.652

Var Sem. Var. Mens.
MERVAL 1.704,68 -0,37% 3,08%
GRAL 81.424,10 -0,90% -0,90%
BURCAP 5.946,58 -1,67% -1,67%

En el mes de junio, el indice Merval cerré en 1.711,09 puntos,
valor maximo para el mes y un 3,47% superior al cierre de mayo. El
valor minimo se observo el dia 13-06 con 1.497,17 puntos. El indica-
dor lleva una suba del 10,87% acumulado en el ano

En junio en el panel de las especies lideres la accion que mayor
suba registré dentro del grupo fue la correspondiente a CEPU2 con
un retorno mensual del 13,7%. El papel negocié durante 21 ruedas
con operaciones promedio diarias por $111.766. Se ubicaron a con-
tinuacién TS, ALUA y PBE con rendimientos positivos del 11,93%,
11,53% y 8,95% respectivamente. Por su parte, las lideres con las
mayores caidas fueron AGRO con una disminucion en el mes del
9,05%, FRAN que bajé un 8,32% y MVIA con una pérdida del 7,33%.

La negociacion en la bolsa portena en junio disminuy6 un 14,19%
al totalizar $8.229 millones. En el monto operado en acciones se
registré un promedio diario de $54 millones, lo que significé una
disminucién mensual del 31,41%. E1 65,13% del volumen negociado
en este instrumento lo representaron las cinco acciones mas liqui-
das, dentro del cual el papel de Tenaris negocio el 36,71% con un
promedio diario de $19,83 millones.

Los titulos publicos operaron por un total de $4.519 millones con
una disminucion del 8,11% al totalizar un monto promedio diario de
$215 millones.

En cuanto al mercado internacional el indice Bovespa de la Bolsa
de Brasil cerré al 30/06 con 36.630,66 puntos, un 0,27% por encima

Evolucion del Merval y volumen operado
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del cierre del mes anterior. El
principal indicador de la bolsa
mexicana culminé el mes con
19.147,17 puntos, un 2,51% su-
perior al registrado el mes ante-
rior. Por otro lado, el indice Dow
Jones cerré al 30/06 con
11.150,22 puntos, lo que signi-
fic6 una leve disminucién men-
sual del 0,16%. En los ultimos
doce meses el indicador rindi6é
un 8,52% en tanto que en el pri-
mer semestre de 2006 las ganan-
cias respectivas fueron del
4,04%

Labolsa argentina comenzoé la
semana registrando una suba del
0,85% al llegar a los 1.725,78
puntos manteniendo la tenden-
cia alcista registrada tras el anun-
cio del jueves 29 de junio sobre
el aumento de la tasa
interbancaria en Estados Unidos
que subi6 en un cuarto de pun-
to.

A partir de lunes, tras el co-
mienzo del tercer trimestre del
ano, se modificaron las compo-
siciones de los principales indi-
ces locales, destacindose el re-
greso al Merval de Aluar, el in-
greso de Carboclor y la salida de
TGS al Merval Arg, y la entrada
de Capex en lugar de Celulosa
en el Merval 25.

El feriado del martes en los
Estados Unidos por la celebra-
cion del Dia de la Independen-
cia alent6 un bajo volumen do-
méstico en donde el Merval se
mantuvo sin cambios,apenas
una caida marginal de 0,01%.

El jueves los papeles mis re-
presentativos de la bolsa subie-
ron un 0,83% y con ese margen
recuperd buena parte de la cai-
da del dia anterior (1,46%), a
partir de los temores instalados
en los inversores a partir de las
tensiones geopoliticas ocasiona-
das por lanzamiento de misiles
por parte de Corea del Norte. La
Bolsa cerrd la semana con una
leve baja de - 0.56%
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Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias

03/07/06 04/07/06 05/07/06

06/07/06

07/07/06

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos

Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables

Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.

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

33.223,52
33.477,80

36.116,68
33.795,35

1.498.152,03
1.975.268,54

2.052.224,97
2.623.481,07

662.878,08
1.909.138,07

3.481,69
2.263,10

350.568,00
1.135.684,91

4.790,85
3.114,05

810.435,00
1.240.671,33

77.612,73
72.650,30

5.374.258,08
8.884.243,92

76,91%
71,00%

-5,40%
-10,58%

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

1.942.933,42  1.975.268,54  2.656.958,87

1.137.948,01

1.243.785,38

8.956.894,22

-12,24%

Mercado de Valores
de Rosario S. A

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

E-mail:
Gerencia: 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 3/07/06 4]07/06 5/07/06 6/07/06
cotizaciones precio v/nom. vlefec. precio vinom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio vinom. vlefec
Titulos Publicos
BONOS PREV. SANTA FE
S3 8% 72hs. 65,000 12.393,68 8.055,89 65,000 3.481,69 2.263,
F.F.FIDEBICAIl c.A
Cdo.Inmediato 100,500 12.687,84 12.751,28
CPFFFIDEBICA3 cA $
CG  Cdo.Inmediato 101,000 3.882,00 3.920,82
VD FFPRICOOP2 cA $
CG  Cdo.Inmediato 100,600 3.136,75 3.155,57
VD FF PAGAN 1 (Bonte 05)
$ 72 hs 108,500 23.723,00 25.739,46
FFVD NBB Personales 2
cA $ CG Cdo.Inmed. 100,600 9.796,00 9.854,78
FFVDACTIVAR 2 sB $
CG  Cdo.Inmediato 102,000 3.720,93 3.795,35
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
DULJA DL UUMERUIU DE RUSARIVU; lllfUlllld.llVU OC| Id,lld,i, U//U7/00 37
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacién balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto ala cotizacion
Acindar * 4,620 07/07/2006 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 3,830 07/07/2006 31/12 4° Dic-05 13.152.697 47.864.748 24.000.000
Alpargatas * 5,180 07/07/2006 31/12 4° Dic-05 40.025.591 -263.111.000 46.236.713
Alto Palermo 6,750 07/07/2006 30/06 2° Dic-05 23.285.156 785.292.729 78.042.363
Aluar Aluminio Argentino S.A. 3,780 07/07/2006 30/06 2° Dic-05 184.739.492  2.004.884.242  1.320.000.000
American Plast 1,500 08/06/2006 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 7,390 07/07/2006 31/12 4°  Dic-05 117.204.000  1.801.547.000 471.361.306
Banco Galicia 3,300 04/07/2006 31/12 4° Dic-05 190.970.000  1.389.217.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 11,000 07/07/2006 31/12 4°  Dic-05 253.307.000  2.217.115.000  1.500.000.000
Banco Macro Bansud 6,280 07/07/2006 31/12 4° Dic-05 262.719.000  1.489.574.000 683.943.437
Banco Rio de la Plata 2,000 07/07/2006 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 2,900 06/07/2006 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 9,800 07/07/2006 30/04 3°  Ene-06 169.903.073 533.880.571 59.934.094
Caputo 5,930 07/07/2006 31/12 4° Dic-05 4.160.804 33.057.268 12.150.000
Carlos Casado 3,570 07/07/2006 31/12 4°  Dic-05 1.480.610 62.161.547 30.888.000
Celulosa 2,350 07/07/2006 31/05 3°  Feb-06 19.232.624 331.345.665 100.941.791
Endesa Costanera 2,760 07/07/2006 31/12 4°  Dic-05 -42.560.265 830.246.988 146.988.378
Central Puerto 2,460 07/07/2006 31/12 4°  Dic-05 -86.085.121 304.207.002 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,600 07/07/2006 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. 1,500 26/06/2006 30/06 2° Dic-05 2.225.803 54.484.978 23.356.336
Colorin 12,000 30/06/2006 31/03 3°  Dic-05 3.871.000 22.131.000 1.458.054
Comercial del Plata * 0,331 07/07/2006 31/12 4°  Dic-05 115.423.000 100.013.000 260.511.750
Cresud 4,080 07/07/2006 30/06 2° Dic-05 23.885.942 543.310.386 171.822.194
Della Penna 0,680 29/06/2006 30/06 2°  Dic-05 518.593 41.074.256 21.680.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,730 07/07/2006 31/12 4° Dic-05 20.382.000 552.471.000 103.199.157
Domec 2,300 01/06/2006 30/04 3°  Dic-05 3.882.847 28.835.204 15.000.000
Dycasa 3,400 07/07/2006 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 * 3,600 30/06/2006 30/06 2°  Dic-05 11.989.773 169.122.287 50.000.000
Fiplasto 1,000 07/07/2006 30/06 2°  Dic-05 889.722 66.049.096 30.000.000
Frig. La Pampa * 1,260 07/07/2006 30/06 2° Dic-05 1.497.202 25.042.615 6.000.000
Garcia Reguera 3,140 23/05/2006 31/08 2°  Feb-06 511.941 10.158.504 2.000.000
Garovaglio * 0,330 05/07/2006 30/06 2° Dic-05 529.256 2.591.688 42.593.230
Gas Natural Ban 1,530 06/07/2006 31/12 4°  Dic-05 6.517.373 799.213.860 159.514.582
Goffre, Carbone 1,150 22/05/2006 30/09 1°  Dic-05 -1.023.897 20.855.489 5.799.365
Grafex 0,700 29/05/2006 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 2,200 04/07/2006 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 1,890 07/07/2006 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 18,000 07/07/2006 30/06 2°  Dic.05 13.374.424 448.359.984 23.000.000
Instituto Rosenbusch 2,940 07/07/2006 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 3,410 07/07/2006 30/06 2° Dic.05 28.986.000  1.301.356.000 381.016.562
Ledesma 1,940 06/07/2006 31/05 2°  Nov.05 19.363.079  1.030.725.784 440.000.000
Longvie 1,420 06/07/2006 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 0,910 05/07/2006 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 1,090 07/07/2006 31/12 4° Dic.05 28.411.000 681.152.000 221.976.771
Metrovias * 2,500 07/07/2006 31/12 4° Dic.05 23.571.424 39.943.823 6.707.520
Minetti, Juan 2,97 07/07/2006 31/12 4° Dic.05 96.515.645 908.788.544 352.056.899
Mirgor 57,500 07/07/2006 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 06/07/2006 31/05 3°  Feb.05 2.726.679 56.967.175 31.000.000
Molinos Rio 3,280 07/07/2006 31/12 4°  Dic.05 42.792.000 953.185.000 250.380.112
Morixe * 0,920 06/07/2006 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 ** 0,950 06/07/2006 30/06 2°  Dic.05 -1.135.893 20.326.225 17.655.460
Petrobrés Energia SA 8,400 07/07/2006 31/12 4°  Dic.05 819.000.000  7.681.000.000  1.009.618.410
Petrobrés Energia Part.ic.SA 3,360 07/07/2006 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 1,300 07/07/2006 31/12 4°  Dic.05 -89.211.179 25.769.737 72.387.015
Polledo 0,369 07/07/2006 30/06 2° Dic.05 -15.079.242 275.787.679 125.048.204
Quickfood SA 3,400 07/07/2006 30/06 2° Dic.05 5.633.703 75.418.083 21.419.606
Quimica Estrella 0,760 07/07/2006 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 88,100 07/07/2006 31/12 4° Dic.05  1.687.619.000 15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 136,000 07/07/2006 31/12 4° Dic.05  5.337.000.000 22.546.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 7,300 07/07/2006 30/11 4°  Nov.05 28.591.452 131.366.938 24.177.387
S.A. San Miguel 10,000 04/07/2006 31/12 4° Dic.05 451.962 226.285.727 7.625.000
SCH, Banco 45,700 07/07/2006 31/12 4° Dic.04  3.059.100.000 18.442.100.000 3.127.148.290,0
Siderar 24,000 07/07/2006 31/12 4° Dic.05 1164914910  3.692.802.727 347.468.771
Sniafa 0,830 29/06/2006 30/06 4°  Jun.04 -2.999.240 23.578.586 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 1,610 07/07/2006 31/12 4° Dic.05 32.547.870 72.182.621 80.096.758
Solvay Indupa 3,180 07/07/2006 31/12 4° Dic.05 116.353.000  1.037.774.000 334.283.186
Telecom Arg. "B" * 7,010 07/07/2006 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. 51,200 07/07/2006 31/12 4°  Dic.04  1.483.700.000 80.000.000.000  4.921.130.397
Tenaris 60,000 07/07/2006 31/12 4°  Dic.05 984.636.093  3.080.061.558  1.180.536.830
Transp.Gas del Sur 3,000 07/07/2006 31/12 4°  Dic.05 217.507.000  2.424.107.000 794.495.283
Transener 1,520 07/07/2006 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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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 d 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s uss us$s
Bonos de Consolidacién en 01/02/2006  01/02/2006 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,008703 1 100
PR10 us$s u$s uss
Bonos de Consolidacion en d 15/01/02 0,006075 3 1 100
us$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/2003  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/2006  03/02/2006 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/02/2005  03/08/2005 1,010 12,50 6 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/08/2005 1,490 7 87,5 87,5
RF07 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/2004  03/08/2004 1,130 12,50 5 3 62,50 62,50
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/2005  03/02/2005 0,960 12,50 6 4 50,00 50,00
RY05 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 03/11/2004 0,280 5 40 40
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/2005  03/05/2005 0,470 40 6 3
RS08 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 30/09/2004  30/09/2004 0,9719 10 3 2 0,80 80
en Pesos 2% 2008 (BODEN) 31/03/2005  31/03/2005 0,90 10 4 3 0,70 70
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2003 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/2001  24/05/2004 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/2001 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/2001  21/05/2005 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/2001 0,06063 4 1 100
TY06 us$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/2001  15/05/2006 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/2001 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/04/2005  01/04/2005 0,84 96 96 20,20 20,20
Ley 11.192 - 1° Serie 02/05/2005  02/05/2005 0,84 97 97 19,36 19,36
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la
Provincia de Buenos Aires 01/04/2005  01/04/2005 0,0624 0,84 96 96 19,36 19,36
Moneda Nacional - Ley 11.192 02/05/2005  02/05/2005 0,0607 0,84 97 97 18,52 18,52

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

Biblioteca
German M. Fernandez

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. Fundacioén 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




GG

FRANQUEO A PAGAR

Cuenta N° 10663

CORREO ARGENTINO]
Sociedad An6nima
2000 - ROSARIO

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
WWW.ggsa.com.ar
e-mail: rosario@ggsa.com.ar

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

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

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

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




