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POLÍTICA DE DISTRIBUCIÓN DE DIVIDENDOS EN EFECTIVO EN ARGENTINA
Decisiones Empresariales y Mercado Accionario

INTRODUCCIÓN

Partiendo del supuesto que el objetivo de toda empresa
es la creación de valor, se establecen dos preguntas
claves: ¿En qué proyectos invertir? y ¿Cómo
financiarse?. Estos interrogantes (fundamentales e
interrelacionados) deben ser considerados como un
conjunto, ya que la única forma de crear valor es que
los beneficios de un proyecto sean mayores que sus
costos.

En este sentido, existen dos fuentes de financiamiento:
los acreedores y los accionistas. Los primeros financian
a la empresa a través de las líneas de crédito tradicional
o por la adquisición de bonos en el mercado de capitales;
mientras que los accionistas lo hacen mediante la
emisión de nuevas acciones o por medio de la retención
de ganancias1 . La decisión entre la distribución o la
retención de los resultados no es otra cosa que la política
de dividendos. La retención de ganancias empresariales
sólo puede utilizarse para reinversión o para la
distribución en efectivo entre sus accionistas. Por lo
tanto, la política de dividendos es “la relación de
intercambio entre beneficios retenidos por un lado y la
distribución de dividendos líquidos y la emisión de
nuevas acciones por el otro” (Brealey y Myers, 1993).

¿Puede la decisión de comenzar a pagar dividendos en
efectivo, tener efectos positivos o negativos en el valor
de la acción? La lectura de diversos “papers” referidos
al tema permite reconocer que es un asunto de gran
discusión académica, para el cual ninguna teoría ha sido
aceptada en forma unánime.

La primera teoría sostiene que el pago de dividendos
en efectivo no provoca ningún cambio sobre el valor
de las acciones. Esta teoría fue propuesta por Modigliani
y Miller (1961), y pregona la irrelevancia de la política
de dividendos en mercados que se desenvuelven bajo
ciertos supuestos de eficiencia. Una segunda postura2

argumenta que el comienzo del pago de dividendos
produce un incremento en el valor de la empresa por
dos razones principales: 1) se establece un mecanismo
a través del cual el mercado es provisto de  información
valiosa sobre la compañía3 ; y 2) se produce una
disminución de los problemas de agencia4  entre los
gerentes y los accionistas. Por último, una tercera
posición sostiene, por el contrario, que la desventaja
fiscal5  de los dividendos sobre las ganancias de capital
y los costos de emisión de nuevas acciones, provocan
la disminución del precio de las acciones con su
consecuente pérdida para los accionistas.

El objetivo de este trabajo es el estudio y análisis de la
evolución de las políticas de distribución de dividendos
en efectivo adoptadas por las empresas argentinas a
partir de 1991 (en el inicio de la convertibilidad)6  y en
los dos primeros años de la década del 2000.

METODOLOGÍA DE CÁLCULO DE RATIOS

El anexo estadístico muestra que la evolución de los
dos indicadores de performance claves en esta materia
son el Dividend Yield (ratio dividendos por acción /
cotización) y el Payout (ratio dividendos en efectivo /
utilidad del ejercicio). Estos establecen el rendimiento
líquido de las acciones y la proporción de utilidades
distribuidas por las empresas, las cuales se encuentran
agrupadas por sector económico de acuerdo a la
clasificación IAMC.

“Payout”  =  Dividendos en Efectivo por Acción /
ganancias por Acción

Es el porcentaje de ganancias distribuidas en efectivo
entre los tenedores de acciones ordinarias. La decisión
sobre el nivel de ese porcentaje estará influido por
diversos aspectos. Por ejemplo, una compañía en
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crecimiento podría crear más valor para sus accionistas
reteniendo sus ganancias dentro de la empresa -para
generar fondos con el objetivo de financiar una
expansión de capital- que pagando dividendos en
efectivo. Por otro lado, este ratio podría depender
también de las oportunidades de financiamiento que
pueda tener la empresa en determinadas coyunturas ya
que, muchas veces, a la empresa le conviene financiarse
con ganancias retenidas en lugar de pedir préstamos
con altas tasas o de expandir su capital en mercados
con tendencias bajistas.

“Dividend Yield” = Dividendos en Efectivo por
Acción / Cotización

Representa los dividendos en efectivo de cada acción
ordinaria generados en un ejercicio económico
determinado, divididos por el precio de la acción en el
mercado al momento del pago. Este indicador muestra
qué proporción de la inversión retorna al inversor en
forma de dividendos en efectivo.

En el caso que se haya generado más de un dividendo
en el ejercicio, el Payout anual resultará de la sumatoria
de los diversos Payout obtenidos en las distribuciones
del ejercicio. Por su parte, el Dividend Yield de empresas
que distribuyen más de una vez en el ejercicio, resulta
del promedio simple de los distintos ratios obtenidos al
momento de las distribuciones.
Para aquellas empresas que hayan distribuido y que al
mismo tiempo hayan registrado pérdidas en el ejercicio,
se pondrá la sigla “Neg.”, mientras que la sigla “n/d”
significa que hubo distribución, pero que no contamos
con los datos suficientes para el cálculo de los ratios.

En los ejercicios que no se registraron distribuciones
en efectivo, los ratios son reemplazados con un guión
(“-”).

En los casos en que una empresa no presente datos para
determinados años, se interpreta que dicha especie no
cotiza. Esto se explica por tener un ingreso al panel de
cotizantes posterior a 1991, o porque ha retirado de la
oferta pública sus acciones.

MUESTRA

El objeto de estudio está conformado por 62 empresas
cotizantes de la Bolsa de Comercio de Buenos Aires,
que en su conjunto representan poco más del 90% de la
capitalización bursátil del mercado argentino,
clasificadas en 23 sectores económicos de acuerdo a su
actividad. Cabe destacar que siempre nos referiremos
a los dividendos en efectivo y no en acciones, ya que
estos últimos no representan un flujo de fondos a favor
de los accionistas.

El período considerado contempla los años
comprendidos entre 1991 y 2001, ya que con
anterioridad a las privatizaciones muy pocas firmas
cotizantes distribuían dividendos. A partir de 1991 las
empresas privatizadas7 , cuyas acciones se colocaron
en gran medida entre inversores extranjeros
acostumbrados a percibir periódicamente dividendos
en efectivo, comenzaron a distribuir sus ganancias de
esta forma. Esto llevó a que otras empresas locales
siguieran esta tendencia para que sus acciones no
perdiesen atractivo.

FUENTES DE INFORMACIÓN

Los datos compilados han sido extraídos de
www.Bolsar.com y del SIB (Sistema de Información
Bursátil). Los mismos fueron confrontados con los
balances otorgados por el Sistema de Consulta de
Economática y con los Cuadernos de Investigación
IAMC N°9 y N°13.
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EVOLUCIÓN DE LA POLÍTICA DE DIVIDENDOS EN EFECTIVO EN ARGENTINA
PERÍODO 1991 - 2001

La década del ’90 se caracterizó por ser rica en materia
de transformaciones asociadas a las prácticas del
mercado de capitales doméstico. A través de la
apertura del mercado, sus participantes mostraron
capacidad de adaptación a las conductas de sus pares
internacionales. Una de dichas conductas fue la
adopción de políticas de dividendos activas destinadas
a satisfacer los requerimientos de los inversores,
como premio a su participación en el riesgo
empresario.

Fueron las empresas privatizadas quienes tomaron
la iniciativa produciendo un efecto “derrame”
hacia las otras empresas, entre los años ’91 – ‘95.

Entre el año ’91 y el ’98, se observa una tendencia
creciente en la adopción de políticas de dividendos
regulares. Sin embargo, el ’99 evidencia un punto
de inflexión de la tendencia, que se profundiza en
los  años  s iguientes  coincidiendo con e l
endurecimiento de  las  condiciones  de
financiamiento para las empresas, tanto en los
segmentos tradicionales de crédito como en el
mercado de capitales.

La profundización de la recesión y el complicado
contexto socio-político a partir del año 2000,
forzaron a las empresas a discontinuar las políticas de
distribución adoptadas.

Sector 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Actividades Financieras y Bu 0.00% 16.00% 10.00% 14.29% 13.89% 12.82% 15.38% 20.51% 17.95% 15.79% 10.00%
Actividades Inmobiliarias 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 2.78% 2.56% 2.56% 2.56% 2.56% 13.16% 0.00%
Agricultura y Ganaderia 0.00% 4.00% 3.33% 2.86% 2.78% 2.56% 2.56% 5.13% 5.13% 7.89% 15.00%
Alimentos 0.00% 8.00% 6.67% 8.57% 8.33% 5.13% 5.13% 2.56% 0.00% 0.00% 0.00%
Automotores 0.00% 4.00% 3.33% 0.00% 0.00% 2.56% 2.56% 2.56% 0.00% 0.00% 0.00%
Bebidas 0.00% 4.00% 6.67% 2.86% 5.56% 2.56% 5.13% 2.56% 2.56% 2.63% 5.00%
Caminos 2.56% 2.63% 0.00%
Comercio 0.00% 8.00% 10.00% 8.57% 5.56% 5.13% 5.13% 5.13% 5.13% 2.63% 5.00%
Construccion 22.22% 8.00% 6.67% 5.71% 5.56% 5.13% 5.13% 0.00% 17.95% 0.00% 0.00%
Electricidad 0.00% 6.67% 5.71% 8.33% 7.69% 7.69% 7.69% 2.56% 0.00% 0.00%
Equipamiento Domestico 0.00% 4.00% 3.33% 2.86% 0.00% 2.56% 2.56% 5.13% 0.00% 2.63% 10.00%
Holding 11.11% 0.00% 10.00% 5.71% 5.56% 7.69% 5.13% 2.56% 5.13% 5.26% 5.00%
Ind. Metalúrgica y Siderúrgica 0.00% 8.00% 10.00% 2.86% 5.56% 7.69% 7.69% 10.26% 7.69% 7.89% 10.00%
Madera 0.00% 4.00% 0.00% 0.00% 0.00% 2.56% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Maquinaria Industrial 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 2.78% 2.56% 2.56% 5.13% 0.00% 2.63% 5.00%
Minerales 0.00% 0.00% 0.00% 2.86% 2.78% 2.56% 2.56% 2.56% 2.56% 2.63% 5.00%
Papel 11.11% 0.00% 0.00% 2.86% 2.78% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 2.63% 0.00%
Petróleo y Gas 22.22% 12.00% 10.00% 20.00% 16.67% 15.38% 12.82% 12.82% 15.38% 18.42% 20.00%
Químicos 0.00% 4.00% 3.33% 2.86% 0.00% 2.56% 2.56% 2.56% 2.56% 5.26% 5.00%
Seguros 11.11% 4.00% 3.33% 2.86% 2.78% 2.56% 2.56% 2.56% 2.56% 0.00% 0.00%
Tabaco 0.00% 0.00% 0.00% 2.86% 2.78% 2.56% 2.56% 2.56% 2.56% 2.63% 5.00%
Telecomunicaciones 11.11% 8.00% 6.67% 5.71% 5.56% 5.13% 5.13% 5.13% 5.13% 5.26% 0.00%
Textiles 11.11% 4.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 2.56% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Participacion Sectorial de Acuerdo a la Cantidad de Empresas que Distribuyen Dividendos en Efectivo 

Cantidad de  Em presas con Politicas de  Dividendos 
Activas
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mismo se encuentra compuesto por dos empresas,
DYCA y JMIN, de las cuales JMIN sólo distribuyó de
1992 a 1997. Por otra parte, DYCA, que ingresó al panel
en 1994, presentó una política activa de distribución de
dividendos en efectivo, con un “dividend yield”
creciente hacia el 2000. Sin embargo, este
comportamiento se vio interrumpido en el 2001, debido
a las restricciones en el financiamiento y a la contracción
del crédito.
En cuanto a la relación del sector con el total distribuido,
evidencia escasa representatividad en la muestra, con
una participación descendente.

Seguros:
Este sector presenta la limitación de estar compuesto
por una sola empresa (CONT), por lo que el análisis
sectorial se hace imposible. La política adoptada por
esta única empresa, evidencia una conducta regular
interrumpida entre el 2000 y 2001, pero observándose
una tendencia a la recuperación de su política activa de
dividendos en efectivo, ya que de acuerdo al balance
del 2002 se anticipa una importante distribución.
Al relacionar CONT con el total de la muestra, se
observa que su participación en el total del monto
distribuido hacia 1999, prevé la interrupción de su
política de distribución en el 2000.

Actividades Financieras y Bursátiles:
Este sector está compuesto por 9 empresas, de las cuales
sólo 4 tenían cotización al inicio del período analizado,
mientras que las restantes 6 se van incorporando al panel
a partir de 1994. La característica de este sector es que,
desde el comienzo de la década, las empresas presentan
políticas de distribución activas, seguidas por las nuevas
incorporaciones que también adoptan este
comportamiento. Sin embargo, la crisis de
financiamiento y la extensa recesión forzaron a los
bancos a anticipar la crisis financiera, viéndose forzado
el 50% del sector a interrumpir sus políticas de
distribución en el año 2000. En el año 2001, sólo dos
empresas distribuyeron dividendos en efectivo (GALI
y VALO).

ANÁLISIS SECTORIAL

Sector Petróleo y Gas:
El sector está compuesto por 9 empresas, 4 orientadas
a la explotación y distribución del petróleo y 5 al
mercado gasífero. De las cuatro primeras, dos de ellas
presentan un criterio totalmente predecible en su
distribución de dividendos en efectivo, explicado
principalmente por corresponder a empresas con
cotización en el exterior (Estados Unidos y Europa).
Por su parte, las otras dos no presentan un criterio
uniforme en sus políticas de distribución.
De las 5 empresas orientadas al mercado gasífero, se
puede observar que a lo largo del período analizado la
mayoría distribuyó dividendos líquidos.
En su conjunto, estas 9 empresas constituyen en
promedio el sector que más ha distribuido, en relación
con el total del monto efectivo distribuido.

Sector Telecomunicaciones:
Está compuesto por las dos únicas empresas de
telecomunicaciones que lideraron el mercado argentino
en la década del ’90 y que resultaron adjudicatarias en
la privatización de ENTEL. Estas empresas presentaron
políticas de distribución de dividendos en efectivo
regulares a lo largo de todo el período, con la
particularidad de la periodicidad, efectuándose más de
un pago en el transcurso de un mismo ejercicio. Este
comportamiento se explicaría por tratarse de empresas
con políticas europeas, en las que la distribución de
dividendos en efectivo es considerado como un
“premio” al inversor, denotando de esta forma la buena
performance del “corporate governance” en la toma de
decisiones.
En referencia al total de las empresas de la muestra,
este sector se posiciona en el segundo lugar en cuanto
al total del monto distribuido en efectivo, mientras que
si se observa la participación por cantidad de empresas,
el nivel es medio, teniendo en cuenta la escasa
representatividad del mercado sectorial doméstico.

Sector Construcción:
Si bien este sector distribuye dividendos en efectivo en
casi todos los años del período analizado (al igual que
el sector de telecomunicaciones), cabe aclarar que el
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De la relación con el total distribuido en efectivo, se
observa como va aumentando su participación, año tras
año hasta el 98. Por su parte, la relación con el total de
empresas con políticas activas exhibe similares
comportamientos, es decir, el sector se muestra como uno de
los más representativos, ya que su participación promedio
del período es del 16%. Cabe aclarar que los dividendos del
año 2001 corresponden tanto a GALI -que se vio obligada a
distribuir luego del canje de acciones por el Grupo Financiero
Galicia en el año anterior- como a VALO, que presenta
una política activa durante todo el período considerado.

Ind. Metalúrgica y Siderúrgica:
Se compone de 4 empresas, de las cuales 1 (ERAR)
ingresa al panel en el año 1996. Las pérdidas exhibidas
en el primer año del período impidieron la adopción de
políticas de distribución activas. Sin embargo, las medidas
de racionalización del 91 impactaron en los ejercicios del 92
y 93, generando ganancias y posibilitando a las empresas la
distribución de dividendos en efectivo. La tendencia a la
distribución se ve reflejada en los años siguientes.
En su relación con el total distribuido, la presencia es
significativa a partir del 96 con el ingreso de Siderar, y con
la política de Siderca de distribuir a pesar de obtener
resultados negativos, desafectando para ello reservas
constituidas con este fin. En cuanto a la participación
sobre el total de empresas con políticas activas, el sector
se presenta como representativo, con un guarismo
superior al 10% del total.

Sector Químicos:
Está representado por 2 empresas, de las cuales ninguna
presenta una política uniforme a lo largo de la década.
En los años que distribuyen los “payout” son elevados,
aunque también se observan guarismos negativos ya que
continúan con su política a pesar de no presentar resultados
positivos.
Con respecto a la participación de las empresas del sector en
el total distribuido y a pesar de tener “payout” altos, la
participación no es constante ni refleja un
comportamiento homogéneo.

Sector Alimentos:
Está compuesto por 4 empresas con una marcada
disparidad en su performance en la primera mitad del
período analizado, con una tendencia a hacer activa la
política de distribución de dividendos en efectivo
cuando los resultados son positivos. A partir del año
1997, sólo una empresa del sector (SAMI) reparte
dividendos líquidos (período 97-98), suspendiendo a
partir de ese año la distribución de dividendos en
efectivo.
Con relación al total distribuido por todos los sectores,
la participación del sector en la totalidad de la muestra
es muy reducida.

Sector Bebidas:
La diferencia de políticas adoptadas por las 2 empresas
que componen el sector es muy notoria. Si bien la
tendencia indicaría la adopción de una política activa
cuando las utilidades son positivas, CINZ exhibe una
política de distribución en efectivo que se mantiene a
pesar de obtener resultados negativos, desafectando
reservas y evidenciando así un comportamiento
totalmente predecible.
Con relación al monto total distribuido por toda la
muestra, la participación del sector es mínima.

Sector Comercio:
Está compuesto por 3 empresas con políticas muy
dispares entre ellas. Mientras que 1 (PATA) tiende a
repartir dividendos en efectivo cuando los resultados
son positivos, otra (GRIM) interrumpe su distribución
a partir de 1995, al ver que sus resultados comienzan a
mermar. Por otra parte, la tercera empresa (GOFF)
presenta tendencia a repartir dividendos en efectivo
desafectando reservas cuando sus resultados así lo
imponen, pero el esfuerzo se vio interrumpido en el
año 2000, cuando el contexto macro obligó a restringir
las distribuciones.
La disparidad de las políticas entre las empresas del
sector contribuyó a que este tuviera presencia en todo
el período analizado, con excepción de 1991. Pero cabe
aclarar que esta presencia es mínima, si se toma en
cuenta la relación del total distribuido por el sector y
el total distribuido en efectivo por el total de la muestra.
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Sector Equipamiento Doméstico:
Lo componen sólo 2 empresas que no adoptan una
política de dividendos homogénea. Se observa una
estrategia común de distribución en el 2001, cuando las
empresas desafectan reservas para distribuir dividendos
en efectivo, ya sea por presentar resultados negativos o
por establecer dividendos extraordinarios.
Con relación al total de las empresas, el sector se muestra
poco representativo, y sin una participación significativa
en el total del monto distribuido en efectivo.

Sector Agricultura y Ganadería:
Está conformado por 3 empresas, de las cuales 2
evidencian una política de distribución activa, mientras
que la tercera sólo muestra dividendos extraordinarios
en los años 2000 y 2001.
La primera en adoptar una política de distribución de
dividendos regular y con una periodicidad semestral es
LEDE, a partir del año 95. A ésta la siguió CRES, en el
año 98.
La relación del sector con el total de las empresas
evidencia una tendencia creciente tanto en la
participación del sector en el total distribuido como en
la representatividad del mismo, considerando las
limitaciones del mercado doméstico en los análisis
sectoriales.

Sector Holding:
Esta compuesto por 5 empresas, de las cuales sólo 2
exhiben políticas activas de distribución en la primera
mitad del período analizado. Con respecto a la segunda
mitad del período, los comportamientos son
ampliamente dispares, y se observa lo siguiente: 2 de
ellas distribuyen cuando sus resultados son positivos, 1
de ellas no adopta una política regular de distribución
y, por último, las otras 2 no reparten dividendos.
Si bien la tendencia observada del sector con relación
al total de la muestra evidencia una disminución de la
participación en el total distribuido hacia el final del
período analizado, la presencia del sector existe en todos
los años de la década con excepción del 92.

Sector Electricidad:
Las 3 empresas consideradas ingresaron al régimen de
cotización entre 1992 y 1995. El sector presenta una
política homogénea de distribución regular con
periodicidad semestral, que se vio interrumpida a partir
del año 1998 por CAPX, que exhibió resultados un 50%
menores a los registrados en el año anterior. Este mismo
comportamiento se observa en las 2 empresas restantes,
cuyos resultados disminuyeron el 50%
aproximadamente en 1999 y 2000, cuando las empresas
interrumpieron la distribución. En el año 2001, sólo una
de las empresas presentó pérdidas, pero los balances
del 2002 anticipan resultados negativos para las tres
compañías.
Con relación al total de la muestra, el sector llegó a
superar el 5% en la participación del total distribuido,
con una representatividad mayor al 7%. Pero la
tendencia de la participación decreciente observada a
partir del 98 anticipó lo observado en el 2000, cuando
ninguna empresa del sector distribuyó.

Sector Minerales:
Lo compone 1 sola empresa (INTR) que presenta  a partir
de 1994 una política de distribución activa con
importantes valores de “payout”.
Su participación en el total distribuido no supera el
0.20%.

Sector Tabaco:
Al igual que el sector minerales, está compuesto por 1
empresa (PICA) con una política regular de distribución
de dividendos en efectivo, con periodicidad semestral.
Esto se observa a partir de 1994 y continúa a lo largo
del período analizado.
A pesar de estar compuesto por una sola empresa, la
participación en el total distribuido se encuentra en
promedio por encima del 1%, indicando la distribución
de dividendos extraordinarios en la mayoría de los años
analizados.

Sector Maquinaria Industrial:
Está compuesto por 2 empresas (AGRO y  MIRG) con
políticas dispares de distribución. Si bien AGRO recién



                 Instituto Argentino de Mercado de Capitales

Informe Mensual 7

Marzo 2003

adoptó una política de distribución activa a partir del
año 2000, MIRG ingresó al panel en el 95 con una
política de distribución regular, aunque se vio forzada
a desafectar reservas a partir de 1996 y a abandonar la
distribución en el año 1999.
La participación del sector en el total distribuido no es
representativa, ni tampoco constante a lo largo del
período.

Sector Inmobiliarias:
Lo integra una sola empresa (IRSA) con política activa
de distribución en el período 1995-1999. En el año 2000,
interrumpe su distribución en efectivo al ver sus
utilidades reducidas en un 86%, mientras que en el 2001
registró perdidas.
En cuanto a su participación en el total distribuido, sólo

Sector 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Petróleo y Gas 34.27% 37.35% 41.49% 42.97% 42.85% 41.85% 33.93% 32.45% 37.76% 45.96% 91.02%
Telecomunicaciones 15.16% 47.61% 38.28% 42.34% 30.01% 30.11% 36.45% 27.85% 30.57% 21.74% No
Construccion 0.22% 0.11% 0.08% 0.78% 0.61% 0.47% 0.44% 0.24% 0.31% 0.18% No
Seguros 0.09% 0.03% 0.00% 0.02% 0.01% 0.02% 0.02% 0.02% 0.05% No No
Actividades Financieras y Bursátiles No 6.65% 4.27% 3.59% 3.28% 2.88% 3.07% 10.89% 9.13% 18.68% 2.24%
Ind. Metalúrgica y Siderúrgica No 0.52% 4.93% 2.31% 8.65% 10.33% 16.76% 19.90% 6.12% 8.04% 4.09%
Químicos No 0.22% 0.12% 0.09% No 0.65% 0.00% 0.02% 0.04% 0.15% 0.02%
Alimentos No 0.20% 0.12% 0.50% 0.73% 0.50% 0.17% 0.05% No No No
Bebidas No 0.19% 0.21% 0.21% 0.48% 0.10% 0.24% 0.02% 0.15% 0.04% 0.07%
Comercio No 0.18% 0.12% 0.08% 0.06% 0.08% 0.08% 0.10% 0.21% 0.11% 0.07%
Equipamiento Doméstico No 0.11% 0.43% 0.11% No 0.04% 0.06% 0.09% No 0.03% 0.26%
Agricultura y Ganaderia No 0.07% 0.02% 0.39% 0.59% 0.75% 0.47% 0.81% 2.39% 0.53% 0.66%
Holding 0.11% No 2.98% 1.31% 6.65% 2.56% 0.44% 0.06% 4.72% 2.17% 0.04%
Electricidad No No 3.40% 4.36% 4.18% 5.25% 5.46% 4.76% 4.97% No No
Minerales No No No 0.08% 0.07% 0.23% 0.11% 0.17% 0.27% 0.19% 0.12%
Tabaco No No No 0.82% 0.86% 1.71% 1.04% 0.89% 1.42% 0.96% 1.37%
Maquinaria Industrial No No No No 0.28% 0.28% 0.18% 0.19% No 0.02% 0.04%
Actividades Inmobiliarias No No No No 0.66% 0.68% 0.67% 0.55% 1.18%
Automotores No 6.08% 3.55% No No 1.44% 0.35% 0.95% No No No
Madera No 0.08% No No No 0.07% No No No No No
Textiles 49.96% 0.61% No No No No 0.06% No No No No
Papel 0.18% No No 0.05% 0.04% No No No No 0.53% No
Caminos 0.73% 0.68% No
Total 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Participaciones Sectoriales por Monto Distribuido en Efectivo

en el último año de distribución superó el 1% (1999).

Sector Automotriz:
Está compuesto por una sola empresa (RENO), que
evidencia una tendencia a la distribución de dividendos
en efectivo cuando los resultados son positivos. Es por
esto que a partir del 99, cuando comienza a registrar
pérdidas, interrumpe la distribución.
Este sector se presenta como uno de los de menor
participación en el total de los dividendos distribuidos.

Otros Sectores: Madera, Textiles, Papel y Caminos
En su totalidad, estos sectores suman 5 empresas, y
ninguna de estas presenta una política de distribución
de dividendos homogénea a lo largo del período
analizado.

¿CÓMO FUE EL EFECTO «DERRAME» DE LA

POLÍTICA DE  DIVIDENDOS A TRAVÉS DE LOS

SECTORES ECONÓMICOS?

Las empresas que tomaron la iniciativa de pagar dividendos en
efectivo fueron las privatizadas, dentro de los sectores de
Telecomunicaciones, y de Petróleo y Gas. A ellas se sumaron las
ligadas a la construcción (Construcción, e Ind. Metalúrgica y
Siderúrgica), que fueron las primeras en recibir financiamiento externo.

Otros sectores que siguieron la tendencia de los anteriores
fueron los orientados al consumo interno, impulsados
principalmente por la expansión del crédito interno de la banca
minorista a partir del plan de convertibilidad.
Los más rezagados en adoptar una política de distribución
activa fueron los sectores sustitutos de importaciones, que a
comienzos de la década se vieron perjudicados por el aumento
de las importaciones y su falta de competitividad, entre
otros factores (Ver cuadro).
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CONCLUSIONES

Los sectores Agricultura y Ganadería, Ind. Metalúrgica
y Siderúrgica, Petróleo y Gas, y Actividades Financieras
y Bursátiles fueron los que lograron mantener políticas
de distribución activas a lo largo del período analizado,
hasta el año 2001 inclusive; y los que en sus
participaciones sectoriales con relación al total
distribuido, evidenciaron una tendencia alcista en la
segunda mitad del período analizado. Por su parte, los
sectores de Bebidas y Comercio también adoptaron
políticas de distribución activas de dividendos en
efectivo a lo largo del período; pero sus participaciones
sectoriales en el total del monto distribuido son mínimas,
sin exhibir una considerable representatividad en el total
de la muestra.

El Sector Petróleo y Gas -que a lo largo del período
constituye el sector que más ha distribuido en relación
con el total del monto efectivo distribuido- a partir de
la devaluación y la pesificación asimétrica mostró
grandes pérdidas en sus resultados trimestrales, por lo
que habrá que esperar el resultado final del año para
ver si este sector se ve forzado a abandonar la
distribución de dividendos en efectivo correspondiente
al ejercicio 2002, o si la ausencia de pagos periódicos
anticipados que eran habituales en las principales firmas

del sector ha sido una política de previsión hasta conocer
el resultado acumulado del  año.

Algunos sectores orientados al mercado interno
comenzaron a suspender las distribuciones a partir del
endurecimiento del crédito (luego de la Crisis Rusa en
1998), producto de la fuerte contracción de la demanda.
El Sector Automotriz, junto con el de Alimentos, fueron
los primeros en evidenciar un corte en su política activa
de distribución en efectivo, además de ser, a lo largo del
período, los de menor participación sectorial en el total
distribuido. A estos los siguieron los sectores de
Electricidad, Seguros, Construcción y
Telecomunicaciones que evidenciaron una tendencia a
la baja de su participación sobre el total del monto
efectivo distribuido, como anticipo de la interrupción
de sus políticas activas.

Finalmente, los sectores sustitutos de importaciones
fueron los que exhibieron el período de distribución
activa de dividendos en efectivo más corto, ya que fueron
los más rezagados en adoptar una política de distribución
de dividendos en efectivo. Estos son: Maquinaria
Industrial, Papel y Textil, con una representatividad muy
reducida en el total de la muestra.

Notas Aclaratorias
1 Cabe aclarar que este mecanismo es la contracara de la distribución de dividendos en efectivo
2 Aquí podemos citar las siguientes teorías:  Teoría de la Señales (Lintner 1956, Miller y Rock 1985: 1036, Ofer y Siegel 1987, y Dyl y
Weigand 1998, entre otros), la Teoría de la Agencia (Jensen y Meckling 1976), Deseo de ingreso corriente y Resolución de la Incertidumbre
(Gordon 1961 en Ross et al, 1995), Arbitraje Tributario (Miller y Scholes, 1978).
3 Un ejemplo: las perspectivas de la gerencia sobre el futuro de la empresa (efecto señalización)
4 Los problemas de agencia son aquellos que se generan por la existencia de información asimétrica entre los accionistas y los ejecutivos
de la firma, pudiendo generarse perjuicios sobre los accionistas por el uso que los gerentes hacen de la información confidencial que
poseen.
5 La teoría es aplicable a los casos en que la carga fiscal es asimétrica respecto de las ganancias de capital y de la percepción de
dividendos en efectivo. Cabe aclarar que en Argentina el tratamiento es simétrico.
6 Para ver estudios anteriores sobre la evolución de políticas de distribución de dividendos en efectivo, consultar Cuadernos de Investigación
N°9 y N°13 del IAMC.
7 En referencia a  las privatizaciones públicas argentinas. Las compañías privatizadas iniciaron un período de cotización simultánea en
Argentina y  en EEUU, a través de ADR’s.
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Sector  Actividades Financieras y Bursátiles
AGRA 1991 n/d n/d n/d

1992 n/d 1.25% n/d
1993 n/d - -
1994 n/d 2.67% n/d
1995 -0.25 1.69% Neg
1996 0.81 2.29% 29.32%
1997 0.73 2.17% 34.05%
1998 0.78 1.74% 25.48%
1999 -0.07 1.74% Neg
2000 -0.08 - -
2001 -0.19 - -
2002 0.00 - -

BHIP 1998 201.26 0.60% 45.00%
1999 147.47 - -
2000 -519.63 - -
2001 84.61 - -
2002 -3.04 - -

0.00
0.00

BMAC 1997 7.58 4.78% 50.00%
1998 15.93 7.21% 34.53%
1999 20.35 3.39% 24.57%
2000 20.11 3.52% 24.86%
2001 7.99 - -
2002 0.55 - -

0.00
0.00

BRIO 1998 101.06 1.57% 30.00%
1998 101.06 0.84% 18.21%
1998 (**) 1.20% 48.21%
1999 119.17 1.60% 30.00%
2000 207.59 10.94% 80.78%
2000 207.59 3.38% 30.00%
2000 (**) 7.16% 110.78%
2001 11.63 - -
2002 32.29 - -

BSUQ 1994 16.45 1.47% 14.23%
1995 148.80 3.28% 15.00%
1996 9.16 1.41% 14.74%
1997 7.68 0.66% 15.00%
1998 9.68 0.94% 11.71%
1999 29.29 2.59% 15.00%

FRAN 1991 - 6.27% 92.35%
1992 34.41 4.21% 63.94%
1993 53.01 3.03% 43.84%
1994 70.11 2.18% 32.81%
1995 44.22 1.82% 37.82%
1995 44.22 1.96% 37.82%
1995 (**) 1.89% 75.65%
1996 73.86 2.33% 34.72%
1997 106.56 1.84% 27.68%

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
Div/Cot 
(Yield) Payout Especie Memoria al

Utilidad 
(en_mill.$)

Div/Cot 
(Yield) Payout

FRAN 1998 54.67 1.50% 34.14%
1998 85.79 2.35% 43.51%
1998 (**) 1.93% 77.65%
1999 95.25 3.33% 44.02%
2000 180.27 3.89% 40.70%
2001 14.11 - -
2002 -1.24 - -

GALI 1991 - -
1992 45.19 1.51% 17.61%
1993 57.11 0.94% 18.09%
1994 71.65 1.04% 17.70%
1995 64.13 1.30% 17.70%
1996 76.98 1.20% 18.15%
1997 111.23 0.90% 18.50%
1998 114.25 1.55% 18.98%
1999 150.60 1.66% 23.15%
2000 156.32 7.65% 62.36%
2001 203.06 7.51% 28.07%
2002 -1.17 - -

GGAL 2000 129.84 1.83% 24.95%
2001 120.06 - -
2002 -1.46 - -

VALO 1991 - 2.30% 26.37%
1992 21.51 n/d n/d
1993 14.20 n/d 17.61%
1994 18.45 n/d 27.10%
1995 9.29 2.26% 26.92%
1996 12.21 2.47% 24.57%
1997 14.49 2.00% 20.71%
1998 8.74 3.43% 34.31%
1999 7.57 3.90% 38.53%
2000 11.95 3.68% 22.90%
2001 8.68 5.27% 40.53%
2002 98.07 15.71% 41.05%

Sector Inmobiliarias
IRSA 1991 - - -

1992 1.36 - -
1993 3.04 - -
1994 11.29 - -
1995 20.53 4.19% 48.54%
1996 21.03 2.95% 49.59%
1997 31.38 3.44% 40.63%
1998 36.81 1.65% 28.01%
1998 36.81 0.21% 3.11%
1998 (**) 0.93% 31.12%
1999 44.47 2.68% 36.23%
2000 5.91 - -
2001 -30.65 - -

Sector Agricultura y Ganadería
CADO 1991 - - -

ANEXO - I
CUADRO SECTORIAL
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CADO 1992 0.57 - -
1993 -0.89 - -
1994 1.51 - -
1995 0.35 - -
1996 5.77 - -
1997 0.81 - -
1998 0.88 - -
1999 2.31 - -
2000 -6.50 7.29% Neg
2001 -0.67 7.69% Neg

CRES 1991 - - -
1992 1.37 2.73% 24.44%
1993 0.66 1.05% 24.35%
1994 0.37 - -
1995 -0.02 - -
1996 6.33 - -
1997 4.38 - -
1998 18.87 2.42% 18.00%
1998 18.87 0.24% 2.00%
1998 (**) 1.33% 20.00%
1999 1.04 9.47% 1056.53%
2000 1.35 1.33% 95.00%
2001 3.83 4.68% 95.00%

LEDE 1991 -15.03 - -
1992 2.00 - -
1993 -24.83 - -
1994 29.39 0.66% 16.22%
1995 13.71 2.96% 56.12%
1995 13.71 0.53% 8.75%
1995 (**) 1.74% 64.87%
1996 17.88 0.72% 13.98%
1996 17.88 2.96% 50.34%
1996 (**) 1.84% 64.33%
1997 10.74 2.86% 83.79%
1998 20.82 7.46% 62.43%
1999 7.75 14.26% 234.97%
1999 7.75 3.17% 45.19%
1999 (**) 8.71% 280.16%
2000 10.89 7.54% 91.82%
2001 7.89 3.49% 57.04%
2001 7.89 6.33% 101.41%
2001 (**) 4.91% 158.45%
2002 48.24 2.07% 41.46%
2002 48.24 0.55% 8.71%
2002 (**) 1.31% 50.17%

Sector Alimentos
MOLI 1991 - - -

1992 -2.64 - -
1993 13.59 - -
1994 20.07 1.21% 20.93%
1995 50.53 1.47% 19.89%
1996 20.75 0.93% 29.88%

MOLI 1997 7.82 0.64% 29.41%
1998 -39.99 - -
1999 4.40 - -
2000 19.56 - -
2001 24.25 - -

MORI 1991 2.43 2.18% 22.12%
1992 2.40 2.50% 29.70%
1993 3.34 2.86% 25.69%
1994 4.28 3.64% 40.07%
1995 0.91 2.74% 93.69%
1996 5.28 5.05% 26.53%
1997 -7.82 - -
1998 -3.46 - -
1999 -7.20 - -
2000 -5.25 - -
2001 2.83 - -
2002 -13.53 - -

SAMI 1997 10.53 1.08% 8.85%
1998 10.69 1.80% 10.18%
1999 7.75 - -
2000 6.01 - -
2001 3.97 - -

SEMI 1991 - - -
1992 1.88 n/d 14.78%
1993 1.48 1.04% 10.14%
1994 1.01 1.22% 14.85%
1995 0.81 0.83% 14.77%
1996 1.19 - -
1997 -1.24 - -
1998 -0.29 - -
1999 -0.26 - -
2000 0.10 - -
2001 0.06 - -
2002 -2.85 - -

Sector Automotriz
RENO 1991 -74.00 - -

1992 80.29 5.62% 37.36%
1993 100.40 2.88% 29.88%
1994 121.46 - -
1995 -17.52 - -
1996 61.06 5.33% 36.03%
1997 6.78 2.34% 97.38%
1998 259.16 9.68% 7.64%
1999 -35.58 - -
2000 -142.81 - -
2001 -325.73 - -

Sector Bebidas
CINZ 1991 n/d n/d n/d

1992 n/d n/d n/d

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
Div/Cot 
(Yield) Payout Especie Memoria al

Utilidad 
(en_mill.$)

Div/Cot 
(Yield) Payout
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CINZ 1993 n/d n/d n/d
1994 n/d n/d n/d
1995 0.02 2.89% n/d
1996 3.75 2.92% 39.97%
1997 5.09 6.47% 49.09%
1998 -6.43 3.83% Neg
1999 -1.04 10.63% Neg
2000 -0.84 7.38% Neg
2001 -3.01 19.44% Neg

CVZA 1993 n/d n/d n/d
1994 n/d - -
1995 0.12 34.33% n/d
1996 n/d - -
1997 2.08 6.58% 95.00%
1998 n/d - -
1999 n/d - -
2000 -15.79 - -
2001 -19.81 - -

Sector Caminos
OEST 1999 15.05 3.65% 46.50%

1999 15.05 1.42% 19.93%
1999 (**) 2.53% 66.43%
2000 22.20 10.96% 45.04%
2000 22.20 4.03% 27.02%
2000 (**) 7.50% 72.06%
2001 16.10 - -
2002 0.13 - -

Sector Comercio
GOFF 1991 n/d - -

1992 n/d n/d n/d
1993 n/d n/d n/d
1994 n/d n/d n/d
1995 n/d - -
1996 -1.81 2.76% Neg
1997 3.07 1.72% 6.52%
1998 1.15 1.94% 17.40%
1999 -1.88 20.40% Neg
2000 -1.91 - -
2001 -0.72 - -
2002 -4.70 - -

GRIM 1992 2.24 n/d n/d
1993 3.73 1.35% 13.43%
1994 4.81 2.88% 10.65%
1995 2.08 0.67% 12.08%
1996 0.47 - -
1997 0.42 - -
1998 1.38 - -
1999 0.22 - -
2000 -4.15 - -
2001 -9.50 - -

PATA 1991 - - -

PATA 1992 -2.15 n/d Neg.
1993 5.00 - -
1994 2.76 1.06% 7.26%
1995 6.18 1.74% 9.70%
1996 10.75 0.67% 9.30%
1997 14.01 0.35% 10.00%
1998 18.48 0.97% 9.74%
1999 14.46 0.78% 9.68%
2000 20.36 1.28% 12.28%
2001 20.03 1.24% 9.98%
2002 -58.13 - -

Sector Construcción
JMIN 1991 4.02 - -

1992 3.06 0.37% 16.67%
1993 6.02 0.28% 11.63%
1994 10.24 4.35% 70.31%
1995 13.70 1.63% 29.43%
1996 13.32 0.77% 20.00%
1997 18.58 0.96% 20.00%
1998 21.49 - -
1999 -25.00 - -
2000 -48.35 - -
2001 -57.62 - -

DYCA 1994 6.10 3.30% 16.23%
1995 10.47 6.76% 49.65%
1996 7.03 3.05% 32.45%
1996 7.03 3.08% 32.45%
1996 (**) 3.07% 64.89%
1997 8.14 3.86% 31.53%
1997 8.14 3.23% 24.52%
1997 (**) 3.54% 56.05%
1998 8.35 9.83% 61.04%
1999 7.55 10.53% 55.61%
2000 7.32 11.20% 57.41%
2001 5.23 - -

Sector Electricidad
CAPX 1995 20.05 1.95% 20.00%

1995 20.05 2.89% 40.00%
1995 (**) 2.42% 60.00%
1996 28.08 6.71% 59.97%
1997 26.14 4.90% 59.95%
1998 14.52 1.66% 29.05%
1999 15.07 - -
2000 23.54 - -
2001 12.08 - -
2002 -224.67 - -

CECO 1992 7.57 - -
1993 21.48 3.10% 63.26%
1994 36.66 6.71% 66.61%
1994 36.66 1.97% 27.26%

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
Div/Cot 
(Yield) Payout Especie Memoria al
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CECO 1994 (**) 4.34% 93.87%
1995 40.94 3.84% 39.08%
1995 40.94 2.40% 24.42%
1995 (**) 3.12% 63.50%
1996 48.03 7.71% 74.18%
1996 48.03 2.43% 20.82%
1996 (**) 5.07% 95.00%
1997 59.67 7.79% 58.89%
1997 59.67 7.62% 36.11%
1997 (**) 7.70% 95.00%
1998 68.06 14.11% 69.26%
1998 68.06 3.88% 19.79%
1998 (**) 8.99% 89.05%
1999 58.12 19.57% 93.86%
1999 58.12 4.26% 23.18%
1999 (**) 11.91% 117.04%
2000 26.62 - -
2001 0.29 - -
2002 -27.17 - -

CEPU 1993 32.94 1.18% 22.96%
1993 32.94 1.14% 22.96%
1993 (**) 1.16% 45.92%
1994 37.64 2.62% 24.55%
1994 37.64 1.86% 24.55%
1994 (**) 2.24% 49.10%
1995 42.19 4.12% 30.45%
1995 42.19 3.90% 29.47%
1995 (**) 4.01% 59.92%
1996 30.02 3.32% 29.34%
1996 30.02 3.14% 30.66%
1996 (**) 3.23% 60.00%
1997 52.11 8.77% 43.21%
1997 52.11 3.34% 16.78%
1997 (**) 6.06% 59.99%
1998 57.14 9.27% 31.60%
1998 57.14 10.36% 28.39%
1998 (**) 9.81% 59.99%
1999 50.18 - -
2000 6.56 - -
2001 -10.60 - -
2002 -246.67 - -

Sector Equipamiento Doméstico
DOME 1991 - - -

1992 6.85 3.56% 7.67%
1993 3.48 13.90% 105.58%
1994 4.14 4.84% 31.69%
1995 1.45 - -
1996 0.05 - -
1997 -0.78 - -
1998 0.72 7.50% 109.78%
1999 0.73 - -
2000 1.54 - -
2001 2.32 21.82% 93.08%
2001 2.32 39.68% 193.91%
2001 (**) 30.75% 286.99%

DOME 2002 3.58 - -

LONG 1991 1.67 - -
1992 2.25 - -
1993 2.82 - -
1994 2.62 - -
1995 -1.73 - -
1996 4.31 2.13% 15.52%
1997 5.46 3.20% 19.61%
1998 4.06 5.93% 26.33%
1999 1.64 - -
2000 -0.90 5.93% Neg
2001 -5.91 3.51% Neg

Sector Holding
BOLD 1991 - n/d n/d

1992 - - -
1993 - n/d n/d
1994 1.76 n/d 36.73%
1995 4.69 1.92% 16.12%
1996 4.24 2.78% 25.93%
1997 8.02 4.13% 49.89%
1998 12.20 1.29% 9.84%
1999 14.32 3.50% 23.46%
2000 11.43 5.67% 29.74%
2001 8.39 2.18% 14.31%

CITI 1993 n/d 0.81% 11.32%
1994 n/d 1.56% 10.76%
1995 100.05 4.65% 49.98%
1995 100.05 3.84% 49.98%
1995 (**) 4.25% 99.95%
1996 - - -
1997 - - -
1998 - - -
1999 - - -
2000 - - -
2001 - - -

COME 1991 11.35 - -
1992 20.14 - -
1993 46.74 1.53% 20.91%
1994 48.40 - -
1995 41.61 - -
1996 36.35 3.46% 41.27%
1997 98.61 - -
1998 62.12 - -
1999 -235.22 - -
2000 -99.57 - -
2001 11.43 - -

GARO 1991 6.46 - -
1992 3.86 - -
1993 -43.16 - -
1994 -39.78 - -

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
Div/Cot 
(Yield) Payout Especie Memoria al
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(en_mill.$)
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GARO 1995 -19.51 - -
1996 46.50 32.59% 49.83%
1997 16.23 3.57% 26.25%
1998 -35.13 - -
1999 -29.77 - -
2000 -60.53 - -
2001 -51.59 - -
2002 -10.07 - -

PC 1999 65.00 6.77% 94.21%
2000 267.00 1.55% 17.94%
2001 98.00 - -

Sector Ind. Metalúrgica y Siderúrgica
ACIN 1991 - - -

1992 12.72 0.70% 13.86%
1993 14.56 0.92% 18.72%
1994 -141.63 - -
1995 0.24 - -
1996 -180.17 - -
1997 28.17 - -
1998 38.10 2.96% 21.00%
1999 -28.31 - -
2000 -96.89 - -
2001 -113.95 - -

ALUA 1991 - - -
1992 3.61 n/d 22.59%
1993 -8.18 n/d Neg.
1994 12.33 - -
1995 105.04 n/d 98.06%
1996 105.15 13.26% 97.59%
1997 108.87 9.11% 94.57%
1998 120.93 1.68% 11.98%
1998 120.93 1.41% 9.99%
1998 (**) 1.54% 21.97%
1999 70.67 1.98% 28.20%
2000 103.83 2.79% 24.97%
2001 85.29 1.04% 23.91%
2001 85.29 1.38% 11.95%
2001 (**) 1.21% 35.86%
2002 87.26 0.93% 35.05%

ERAR 1996 60.98 2.00% 30.20%
1997 90.89 1.40% 30.58%
1998 109.57 40.95% 301.28%
1999 0.61 1.13% n/d
2000 3.18 1.72% 436.91%
2001 -32.33 - -

ERCA 1991 -111.45 - -
1992 -6.49 - -

ERCA 1993 -98.73 7.18% Neg
1994 -41.39 4.48% Neg
1995 21.28 4.14% 131.43%
1996 32.42 3.32% 115.01%
1997 175.19 6.33% 80.17%
1997 175.19 1.84% 26.61%
1997 (**) 4.08% 106.78%
1998 326.62 2.50% 15.31%
1999 85.82 4.00% 58.26%
2000 -39.41 5.13% Neg
2000 -39.41 2.44% Neg
2000 (**) 3.78% Neg
2001 97.65 2.44% 30.72%
2001 97.65 2.78% 51.20%
2001 (**) 2.61% 81.92%
2002 440.77 2.65% 40.84%

Sector Madera
FIPL 1991 -8.73 - -

1992 2.25 1.71% 17.04%
1993 -0.85 - -
1994 -6.10 - -
1995 5.13 - -
1996 5.43 1.97% 18.78%
1997 3.36 - -
1998 -8.61 - -
1999 -9.90 - -
2000 -7.21 - -
2001 -5.88 - -
2002 10.28 - -

Sector Maquinaria Industrial
AGRO 1991 -4.98 - -

1992 -2.19 - -
1993 -2.69 - -
1994 -4.71 - -
1995 -0.17 - -
1996 1.95 - -
1997 3.12 - -
1998 2.39 2.11% 6.07%
1999 0.56 - -
2000 0.39 4.88% 56.09%
2000 0.39 6.15% 74.79%
2000 (**) 5.52% 130.87%
2001 1.41 7.77% 55.78%
2001 1.41 1.50% 13.89%
2001 (**) 4.64% 69.67%

MIRG 1995 22.98 10.63% 18.49%
1996 -0.85 7.46% Neg
1997 -1.75 11.67% Neg
1997 -1.75 12.50% Neg
1997 (**) 12.08% Neg
1998 2.44 22.89% 77.90%
1998 2.44 16.67% 77.90%

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
Div/Cot 
(Yield) Payout Especie Memoria al

Utilidad 
(en_mill.$)

Div/Cot 
(Yield) Payout
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MIRG 1998 (**) 19.78% 155.80%
1999 1.10 - -
2000 -0.80 - -
2001 -5.57 - -

Sector Minerales
INTR 1991 - - -

1992 2.30 - -
1993 1.19 - -
1994 4.77 1.32% 19.93%
1995 4.67 4.17% 21.40%
1996 4.94 7.37% 70.89%
1997 4.43 3.33% 45.14%
1998 3.20 8.33% 109.28%
1999 4.41 7.97% 83.91%
2000 4.17 2.25% 25.57%
2000 4.17 7.61% 83.94%
2000 (**) 4.93% 109.51%
2001 2.93 16.61% 109.09%
2002 -6.64 - -

Sector Papel
PREN 1991 n/d n/d n/d

1992 n/d - -
1993 n/d - -
1994 n/d n/d n/d
1995 5.64 0.93% 11.19%
1996 n/d - -
1997 -5.31 - -
1998 -3.17 - -
1999 4.75 - -
2000 7.10 24.64% 176.08%
2001 10.14 - -

Sector Petróleo y Gas
CGPA 1999 31.23 - -

2000 29.80 6.71% 78.83%
2000 29.80 1.79% 22.03%
2000 (**) 4.25% 100.87%
2001 13.29 - -
2002 -131.02 - -

COMO 1991 n/d n/d n/d
1992 n/d n/d n/d
1993 n/d n/d n/d
1994 n/d n/d n/d
1994 n/d n/d n/d
1995 -0.65 6.00% Neg
1996 0.69 3.75% 30.03%
1997 n/d - -
1998 n/d - -
1999 n/d - -
2000 n/d - -
2001 n/d - -

DGCU 1999 20.73 2.23% 23.27%
1999 20.73 1.11% 12.06%
1999 20.73 0.61% 5.79%
1999 (**) 1.32% 41.11%
2000 21.72 10.19% 95.00%
2001 19.51 - -

GBAN 1997 35.23 n/d 61.84%
1998 43.81 3.90% 53.91%
1998 43.81 3.50% 41.09%
1998 (**) 3.70% 95.00%
1999 45.59 4.57% 55.52%
1999 45.59 2.91% 39.48%
1999 (**) 3.74% 95.00%
2000 54.30 7.82% 61.85%
2000 54.30 3.33% 33.15%
2000 (**) 5.57% 95.00%
2001 30.23 6.21% 59.55%

METR 1994 86.33 2.92% 6.76%
1995 38.58 4.76% 66.42%
1995 38.58 5.00% 57.13%
1995 (**) 4.88% 123.55%
1996 38.08 4.02% 57.88%
1996 38.08 3.57% 44.42%
1996 (**) 3.79% 102.30%
1997 45.01 3.24% 37.93%
1997 45.01 7.32% 75.86%
1997 (**) 5.28% 113.80%
1998 23.23 0.65% 12.49%
1998 23.23 4.00% 83.30%
1998 (**) 2.32% 95.79%
1999 42.04 2.33% 27.08%
1999 42.04 5.62% 67.69%
1999 (**) 3.97% 94.77%
2000 48.04 2.82% 23.69%
2000 48.04 7.06% 71.08%
2000 (**) 4.94% 94.78%
2001 27.13 13.02% 125.89%

PECO 1991 71.71 0.68% 33.05%
1992 104.46 1.84% 40.64%
1993 160.00 2.60% 42.64%
1994 180.53 2.92% 44.34%
1995 246.44 2.40% 35.24%
1995 246.44 2.38% 32.53%
1995 (**) 2.39% 67.76%
1996 327.58 0.26% 4.59%
1996 327.58 2.38% 36.64%
1996 (**) 1.32% 41.22%
1997 361.00 1.92% 27.98%
1998 205.00 1.15% 30.80%
1999 338.00 2.50% 18.45%
2000 283.00 2.16% 22.03%
2001 102.00 - -

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
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SOLP 1991 - - -
1992 -2.50 - -
1993 -0.90 - -
1994 1.70 1.92% 73.07%
1995 15.09 1.83% 5.01%
1996 19.64 2.46% 7.00%
1997 2.05 - -
1998 0.30 - -
1999 -13.74 - -
2000 -48.18 - -
2001 -13.82 - -
2002 5.80 - -

TGSU 1994 181.31 5.65% 43.82%
1994 181.31 2.90% 34.47%
1994 (**) 4.28% 78.29%
1995 181.04 3.94% 41.69%
1995 181.04 4.59% 41.69%
1995 (**) 4.27% 83.38%
1996 163.79 3.77% 48.51%
1996 163.79 4.13% 46.08%
1996 (**) 3.95% 94.59%
1997 167.99 4.39% 47.30%
1997 167.99 4.29% 47.30%
1997 (**) 4.34% 94.59%
1998 156.48 5.81% 50.77%
1998 156.48 5.03% 50.77%
1998 156.48 4.27% 50.77%
1998 (**) 5.04% 152.32%
1999 145.72 3.61% 35.98%
2000 126.26 3.83% 36.18%
2000 126.26 3.38% 33.81%
2000 (**) 3.61% 69.99%
2001 108.44 4.89% 44.77%
2002 -633.43 - -

YPFD 1992 256.00 3.11% 27.58%
1992 256.00 3.13% 27.58%
1992 (**) 3.12% 55.16%
1993 706.00 0.80% 10.00%
1993 706.00 0.76% 10.00%
1993 706.00 0.73% 27.58%
1993 706.00 0.72% 27.58%
1993 (**) 0.75% 75.16%
1994 538.00 1.14% 13.12%
1994 538.00 1.03% 13.12%
1994 538.00 1.04% 13.12%
1994 538.00 0.90% 13.12%
1994 (**) 1.03% 52.48%
1995 793.00 0.74% 8.90%
1995 793.00 0.86% 8.90%
1995 793.00 0.95% 8.90%
1995 793.00 0.90% 8.90%
1995 (**) 0.86% 35.61%

YPFD 1996 817.00 0.70% 9.51%
1996 817.00 0.65% 9.51%
1996 817.00 0.65% 9.51%
1996 817.00 0.75% 9.51%
1996 (**) 0.69% 38.02%
1997 877.00 0.77% 8.86%
1997 877.00 0.71% 8.86%
1997 877.00 1.05% 8.86%
1997 877.00 0.69% 8.86%
1997 (**) 0.81% 35.42%
1998 580.00 0.61% 13.39%
1998 580.00 0.57% 13.39%
1998 580.00 0.56% 13.39%
1998 580.00 0.53% 13.39%
1998 (**) 0.57% 53.56%
1999 477.00 0.75% 16.28%
1999 477.00 0.71% 16.28%
1999 477.00 0.69% 16.28%
1999 477.00 0.68% 16.28%
1999 (**) 0.70% 65.12%
2000 1229.00 0.81% 64.01%
2001 819.00 0.10% 192.09%
2001 819.00 0.11% 96.05%
2001 (**) 0.34% 352.15%

Sector Químicos
ATAN 1991 -27.19 - -

1992 -18.20 - -
1993 -35.62 - -
1994 8.81 - -
1995 9.94 - -
1996 13.10 8.80% 76.33%
1997 5.85 - -
1998 5.95 - -
1999 2.16 - -
2000 11.23 5.42% 26.71%
2001 7.04 - -

QUES 1991 - n/d n/d
1992 3.43 n/d 31.09%
1993 2.11 1.22% 49.85%
1994 1.24 1.26% 84.82%
1995 2.05 - -
1996 0.38 - -
1997 3.81 0.12% 1.73%
1998 7.01 0.71% 7.13%
1999 3.34 0.79% 14.96%
2000 1.43 0.73% 35.01%
2001 0.16 0.93% 316.88%
2002 -46.17 - -

Sector Seguros
CONT 1991 n/d n/d n/d

1992 n/d n/d n/d
1993 n/d n/d n/d
1994 n/d n/d n/d

Especie Memoria al
Utilidad 

(en_mill.$)
Div/Cot 
(Yield) Payout Especie Memoria al

Utilidad 
(en_mill.$)

Div/Cot 
(Yield) Payout

ANEXO - I
CUADRO SECTORIAL



Instituto Argentino de Mercado de Capitales

16 Informe Mensual

Marzo 2003

CONT 1995 -0.65 0.96% Neg
1996 0.69 n/d 43.02%
1997 0.58 n/d 52.08%
1998 0.96 n/d 36.36%
1999 0.64 n/d 116.34%
2000 n/d - -
2001 n/d - -
2002 3.18 n/d 125.69%
2002 3.18 n/d 61.18%
2002 (**) n/d 186.87%

Sector Tabaco
PICA 1991 4.03 - -

1992 11.41 - -
1993 2.25 - -
1994 18.22 5.60% 54.88%
1995 33.86 7.54% 38.40%
1996 24.18 12.16% 81.47%
1996 24.18 3.80% 26.88%
1996 (**) 7.98% 108.35%
1997 13.44 4.48% 72.19%
1997 13.44 5.17% 74.43%
1997 (**) 4.82% 146.62%
1998 45.15 8.60% 26.58%
1998 45.15 4.37% 14.62%
1998 (**) 6.49% 41.20%
1999 20.44 3.81% 23.07%
1999 20.44 14.85% 71.93%
1999 (**) 9.33% 95.00%
2000 17.25 7.99% 50.01%
2000 17.25 14.14% 81.14%
2000 (**) 11.07% 131.15%
2001 6.95 31.75% 287.73%
2001 6.95 26.98% 244.57%
2001 (**) 29.37% 532.29%

Sector Telecomunicaciones
TEAR 1991 1116.01 0.55% 12.37%

1992 219.12 2.24% 26.67%
1992 219.12 1.00% 16.14%
1992 219.12 0.96% 15.06%
1992 219.12 0.87% 13.39%
1992 (**) 1.27% 71.26%
1993 300.54 1.15% 32.16%
1993 300.54 1.04% 29.42%
1993 (**) 1.10% 61.58%
1994 391.91 1.96% 29.93%
1994 391.91 1.98% 30.98%
1994 391.91 1.93% 28.87%
1994 (**) 1.96% 89.78%
1995 457.84 1.81% 26.52%
1995 457.84 2.06% 26.52%
1995 (**) 1.94% 53.04%
1996 385.10 1.64% 33.30%
1996 385.10 2.15% 31.53%
1996 (**) 1.89% 64.83%

TEAR 1997 474.26 2.29% 31.60%
1997 474.26 1.99% 31.60%
1997 474.26 1.98% 28.58%
1997 (**) 2.09% 91.78%
1998 510.93 2.60% 29.33%
1998 510.93 2.34% 29.33%
1998 (**) 2.47% 58.66%
1999 456.00 2.22% 32.86%
2000 343.00 7.07% 43.69%
2000 343.00 2.74% 43.69%
2000 (**) 4.91% 87.38%
2001 225.00 - -
2002 -3.44 - -

TECO 1991 52.84 - -
1992 150.33 3.42% 73.17%
1993 196.18 3.27% 79.01%
1994 267.80 3.94% 68.00%
1995 306.58 4.56% 69.03%
1996 260.34 1.80% 32.52%
1996 260.34 3.16% 48.78%
1996 (**) 2.48% 81.29%
1997 307.00 2.12% 50.02%
1997 307.00 1.45% 33.35%
1997 (**) 1.78% 83.37%
1998 374.00 2.90% 40.80%
1998 374.00 2.20% 34.22%
1998 (**) 2.55% 75.01%
1999 358.00 1.69% 37.40%
1999 358.00 1.97% 37.67%
1999 (**) 1.83% 75.07%
2000 343.00 1.17% 114.32%
2000 343.00 4.03% 65.75%
2000 (**) 2.60% 180.06%
2001 225.00 - -
2002 -3439.00 - -

Sector Textiles
ALPA 1991 -16.84 2.30% 29.04%

1992 15.08 1.63% 21.23%
1993 6.07 - -
1994 1.42 - -
1995 1.64 - -
1996 5.18 - -
1997 -77.13 - -
1998 -158.51 - -
1999 -231.36 - -
2000 -118.75 - -
2001 -95.43 - -

INTA 1997 2.64 4.59% 45.57%
1998 2.09 - -
1999 -1.57 - -
2000 -6.53 - -
2001 -4.96 - -
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ANEXO - II

COMPOSICIÓN SECTORIAL
Sector  Actividades Financieras y Bursátiles Sector Holding

AGRA: La Agraria BOLD: Bold
BHIP: Banco Hipotecario CITI: CEI Citicorp
BMAC: Banco Macro COME: Comercial del Plata
BRIO: Banco Río GARO: Garovaglio
BSUQ: Banco de Suquía PC: Perez Companc
FRAN: Banco Francés Sector Ind. Metalúrgica y Siderúrgica
GALI: Banco Galicia ACIN: Acindar
GGAL: Grupo Financiero Galicia ALUA: Aluar
VALO: Mercado de Valores ERAR: Siderar

Sector Inmobiliarias ERCA: Siderca
IRSA: Irsa Sector Madera

Sector Agricultura y Ganadería FIPL: Fiplasto
CADO: Carlos Casado Sector Maquinaria Industrial
CRES: Cresud AGRO: Agrometal
LEDE: Ledesma MIRG: Mirgor

Sector Alimentos Sector Minerales
MOLI: Molinos Río de la Plata INTR: Introductora
MORI: Morixe Sector Papel
SAMI: San Miguel PREN: Prensa
SEMI: Molinos Semino Sector Petróleo y Gas

Sector Automotriz CGPA: Camuzzi Gas Pampeana
RENO: Renault COMO: Comodoro Rivadavia

Sector Bebidas DGCU: Dist. Gas Cuyana
CINZ: Cinzano GBAN: Gas Natural Ban
CVZA: Cia. Industrial Cervecera METR: Metrogas

Sector Caminos PECO: Pecom Energía
OEST: Concesionaria del Oeste SOLP: Sol Petróleo

Sector Comercio TGSU: Transp. Gas del Sur
GOFF: Goffre YPFD: Ypf
GRIM: Grimoldi Sector Químicos
PATA: Imp. Y Exp. Patagonia ATAN: Atanor

Sector Construcción QUES: Química Estrella
JMIN: Juan Minetti Sector Seguros
DYCA: Dycasa CONT: Continental Seguros

Sector Electricidad Sector Tabaco
CAPX: Capex PICA: Nobleza Piccardo
CECO: Central Costanera Sector Telecomunicaciones
CEPU: Central Puerto TEAR: Telefónica de Argentina

Sector Equipamiento Doméstico TECO: Telecom
DOME: Domec Sector Textiles
LONG: Longvie ALPA: Alpargatas

INTA: Inta
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RECAUDACION TRIBUTARIA. MARZO DE 2003
en millones de pesos

Dif. % Dif. % Dif. %
Concepto Mar. ’03 Mar. ’02 Mar. ’03/ Feb. ’03 Mar. ’03/ Ene-Mar’03  Ene.-Mar.’03/

Mar. ’02 Feb. ’03  Ene.-Mar.’02

 Ganancias 783.3 480.3 63.1 803.4 (2.5) 2,681.8 33.8
    Ganancias DGI 749.4 464.4 61.4 772.5 (3.0) 2,582.9 32.9
    Ganancias DGA 33.8 15.9 113.0 30.9 9.6 98.9 60.9
 IVA 1,498.9 1,036.2 44.7 1,354.2 10.7 4,539.5 14.3
    IVA DGI 1,271.6 837.5 51.8 1,223.8 3.9 3,888.2 16.5
    Devoluciones (-) 299.1 38.8 670.5 349.3 (14.4) 922.0 199.8
    IVA DGA 526.5 237.5 121.7 479.7 9.7 1,573.4 67.4
 Reintegros (-) 120.0 32.8 266.0 108.5 10.6 332.2 101.2
 Internos coparticipados 160.0 126.1 26.9 154.7 3.4 497.9 0.5
 Ganancia Mínima Presunta 57.7 33.9 70.1 47.2 22.1 155.4 14.5
 Otros coparticipados 12.4 16.9 (26.5) 11.8 5.8 40.9 (44.8)
 Comercio exterior (2) 874.1 168.0 420.2 743.2 17.6 2,432.4 297.0
 Combustibles - naftas 178.4 155.9 14.4 186.8 (4.5) 505.0 (9.5)
 Combustibles - otros 212.0 138.4 53.2 222.7 (4.8) 554.6 (6.5)
 Bienes Personales 13.2 16.2 (18.3) 66.6 (80.1) 96.1 (26.1)
 Créditos y Débitos en Cta. Cte. 420.9 312.8 34.5 394.7 6.6 1,331.3 2.1
 Otros impuestos   (3) 53.5 96.3 (44.4) 64.5 (17.0) 167.4 (35.7)
 Aportes personales 314.8 258.5 21.8 309.7 1.6 1,041.3 (3.5)
 Contribuciones patronales 491.4 407.6 20.6 556.1 (11.6) 1,855.9 (1.5)
 Otros ingresos Seguridad Social  (4) 23.7 25.3 (6.1) 22.4 5.7 70.6 (23.7)
 Sistema de capitalización (-) 159.1 133.5 19.2 163.8 (2.9) 541.8 (7.2)
 Rezagos, transitorios y otros SIJP (-) (8.1) 29.5 ***     11.4 ***     27.9 (61.0)

 Subtotal DGI 2,704.9 2,125.9 27.2 2,681.3 0.9 8,548.9 2.4
 Subtotal DGA  (5) 1,439.6 422.3 240.9 1,260.1 14.2 4,121.3 153.2
 Total DGI-DGA 4,144.5 2,548.3 62.6 3,941.3 5.2 12,670.2 27.0

 Sistema Seguridad Social 678.9 528.4 28.5 713.0 (4.8) 2,398.1 (0.1)

 Total recursos tributarios 4,823.4 3,076.7 56.8 4,654.4 3.6 15,068.3 21.8

 Total con capitalización y transitorios 4,974.4 3,239.6 53.5 4,829.6 3.0 15,637.9 20.0

Recaudación tributaria (sin AFJP)
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Estimador Mensual Industrial (EMI)
 Base 1997=100. Desestacionalizado
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Indice de Producción Industrial (IPI)
Base 1993=100. Desestacionalizado
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EMI por sectores
Enero-Febrero ’03
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Encuesta de Supermercados
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Ventas de Centros de Compras
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Indicador Sintético de la Actividad de la Construcción
 Base 1993=100. Desestacionalizado
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Indicador Sintético de Servicios Públicos
 Base 1996=100. Desestacionalizado
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Indice de Confianza del Consumidor
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ICC Bs. Durables
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Precios al Consumidor (IPC)
Base 1999=100
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Evolución anual del intercambio comercial
En millones de U$S
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2002 2003
Variación 

Porcentual

Valor
Total 1,823                2,131                17%
Productos Primarios 819                   809                   -1%
MOA 1,030                1,446                40%
MOI 1,145                1,133                -1%
Combustibles 630                   810                   29%

2002 2003
Variación 

Porcentual
Valor

Total 1,480                1,575                6%
Bienes de capital 256                   211                   -18%
Bienes intermedios 651                   815                   25%
Combustibles 65                     78                     20%
Piezas y accesorios bienes de capital 217                   260                   20%
Bienes de consumo, incluido automóviles 290                   208                   -28%
Resto 2                       2                       0%
Fuente:  Elaboración propia en base a datos del INDEC

En Millones de U$S

En Millones de U$S

Exportaciones e Importaciones según principales rubros
Primer bimestre de 2003

En millones de dólares y variación % de valor con respecto a 2002

  Importaciones

  Exportaciones

Saldo

US$ % US$ % US$ US$ %
Ene-02 1,823 -10.6% 853 -56.3% 970 2,676 -33.0%
Feb-02 1,801 -2.1% 627 -64.3% 1,174 2,428 -32.4%
Mar-02 2,060 2.1% 592 -70.9% 1,468 2,652 -34.6%
Abr-02 2,146 -10.2% 611 -68.1% 1,535 2,757 -36.0%
May-02 2,343 -8.7% 862 -58.6% 1,481 3,205 -31.0%

Jun-02 2,213 -13.0% 687 -61.3% 1,526 2,900 -32.9%
Jul-02 2,211 -6.0% 813 -54.0% 1,398 3,024 -26.6%
Ago-02 2,151 -14.6% 764 -58.1% 1,387 2,915 -32.8%
Sep-02 2,250 2.3% 717 -49.9% 1,533 2,967 -18.3%
Oct-02 2,229 7.3% 874 -42.2% 1,355 3,103 -13.6%
Nov-02 2,160 2.6% 807 -39.5% 1,353 2,967 -13.8%
Dic-02 1,966 0.1% 781 -16.2% 1,185 2,747 -5.1%
Ene-03 2,126 16.6% 798 -6.4% 1,328 2,924 9.3%
Feb-03 2,072 15.0% 777 23.9% 1,295 2,849 17.3%
Fuente:  Elaboración propia en base a datos del INDEC

Comercio Total

Evolución mensual del Intercambio Comercial Argentino, 2002 y 2003
Millones de dólares y variaciones porcentuales anuales

Período
ImportacionesExportaciones
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Fuente: Elaboración propia en base a Reuters y BCRA

Tipo de Cambio , Pesos / Dólar
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Saldo
U$S Var. % U$S Var. % U$S

Total 4,198       16% 1,574       6% 2,624       
Mercosur 970          - 558          49% 412          
Chile 522          38% 38            19% 484          
Resto de ALADI 162          -11% 11            -48% 151          
NAFTA 597          12% 320          -6% 277          
UE 851          11% 335          -12% 516          
Asean, Corea, China, 
Japón e India 500          105% 179          -19% 321          
Medio Oriente 122          -38% 5              -29% 117          
Resto 474          32% 128          22% 346          
Fuente:  Elaboración propia en base a datos del INDEC

Zonas Económicas
Exportaciones Importaciones

Balanza Comercial según zonas económicas y países seleccionados 
Primer bimestre de 2003

Millones de dólares y var. porc. con respecto a igual período del año anterior

Cifras en millones de U$S

Fecha
Ventas en el     

Mercado Mayorista
Ventas por cuenta y 
orden del  B.C.R.A.

Compras en el 
Mercado Mayorista

Saldo de la 
Intervención

Ago 02 408.2 109 1012.4 495.2
Sep 02 749.5 71.1 1081.3 260.7
Oct 02 740.7 46.1 1320.8 534
Nov 02 593.6 26.7 1138.1 517.8
Dic 02 660.1 22.5 1235.8 553.2
Ene 03 145.1 0 675.6 530.5
Feb 03 11.5 0 291.1 279.6
Mar 03 31.5 0 206.6 175.1

Fuente: www.ambitoweb.com
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Vencimiento Moneda Monto Emitido

En % del         
Stock Total

% Acumulado del 
Stock           

(por moneda)

$ ����������� 13.32% 13.32%

U$S ����	������ 100.00% 100.00%

��
�� $ ����������� 10.41% 23.73%
���
�� $ 	���������� 22.46% 46.19%
���
�� $ ����������� 18.62% 64.81%

$ ������	���� 2.73% 67.53%

Cer ���������� 12.79% 12.79%

$ ������	���� 7.83% 75.36%

Cer 	�������� 5.11% 17.90%
���
�� $ ����������� 10.05% 85.41%
���
�� $ ����������� 7.81% 93.23%

$ ���������� 0.53% 93.76%

Cer 		���	���� 51.67% 69.57%

$ ����������� 6.24% 100.00%

Cer ����	����� 30.43% 100.00%

Total en circulación en $ 4,231,440,000          

Total en circulación en u$s 187,981,000             

Total en circulación en $ CER 191,911,000             

Fuente: BCRA

Monto de Letras del BCRA en circulación al 01/04/2003
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Subasta Plazo Vence Tasa Implícita Precio de Corte Monto aceptado
04-Mar-03 14 19-Mar-03 0,0000 100 16,491,000

06-Mar-03 14 21-Mar-03 0,0000 100 12,800,000

06-Mar-03 33 09-Abr-03 0,0000 100 1,000,000

11-Mar-03 14 26-Mar-03 0,0000 100 69,294,000

11-Mar-03 35 16-Abr-03 0,0000 100 4,020,000

13-Mar-03 14 28-Mar-03 0,0000 100 45,312,000

13-Mar-03 33 16-Abr-03 0,0000 100 31,001,000

18-Mar-03 14 02-Abr-03 0,0000 100 18,251,000

20-Mar-03 14 04-Abr-03 0,0000 100 6,800,000

25-Mar-03 14 09-Abr-03 0,0000 100 59,094,000

27-Mar-03 12 09-Abr-03 0,0000 100 52,022,000

27-Mar-03 19 16-Abr-03 0,0000 100 15,793,000

Fuente: BCRA

Historial de Subastas del BCRA - LEBAC en dólares

Marzo ´03 2.97 -22.9% -16.3% - - 2087
Abril '03 3.04 -21.0% -6.7% 33.1% 28.9% 5401

May '03 3.10 -22.5% -8.3% 30.1% 26.9% 3086

Jun '03 3.15 -12.5% n/d 26.9% 24.6% 1118

Jul '03 3.18 -4.2% n/d 23.0% 32.6% 253

Ago '03 3.24 2.2% n/d 18.3% 17.4% 131
Fuente: Elaboración IAMC en base al SIB

INDOL - Cotizaciones Dólar Futuro, al 28/3/2003

Vencimiento Cierre
Variación 

anual
Tasa Implícita 
vs Plazo Fijo

Tasa Implícita 
vs LEBAC

Contratos 
Abiertos

Variación desde 
apertura del 

contrato
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Subasta Plazo Vence Tasa Implícita Precio de Corte Monto aceptado
04-Mar-03 147 30-Jul-03 30.99 88.9 58,078,000

04-Mar-03 177 29-Ago-03 32.05 86.5 20,117,000

04-Mar-03 35 09-Abr-03 8.52 99.2 41,388,000

04-Mar-03 357 25-Feb-04 37.00 73.4 22,613,000

06-Mar-03 112 27-Jun-03 24.90 92.9 2,019,000

06-Mar-03 145 30-Jul-03 29.90 89.4 2,337,000

06-Mar-03 33 09-Abr-03 8.00 99.3 6,033,000

06-Mar-03 84 30-May-03 22.90 95.0 2,031,000

11-Mar-03 156 15-Ago-03 29.99 88.6 7,339,000

11-Mar-03 184 12-Sep-03 32.00 86.1 7,129,000

11-Mar-03 35 16-Abr-03 7.99 99.2 38,855,000

11-Mar-03 93 13-Jun-03 22.99 94.5 2,011,000

13-Mar-03 182 12-Sep-03 31.49 86.4 7,864,000

13-Mar-03 33 16-Abr-03 8.00 99.3 72,807,000

13-Mar-03 369 17-Mar-04 36.95 72.8 15,026,000

13-Mar-03 91 13-Jun-03 21.99 94.8 1,158,000

18-Mar-03 149 15-Ago-03 29.99 89.1 11,737,000

18-Mar-03 177 12-Sep-03 27.84 88.1 10,422,000

18-Mar-03 28 16-Abr-03 7.50 99.4 5,511,000

18-Mar-03 364 17-Mar-04 36.50 73.3 33,821,000

18-Mar-03 86 13-Jun-03 21.99 95.1 8,040,000

20-Mar-03 147 15-Ago-03 29.85 89.3 15,485,000

20-Mar-03 175 12-Sep-03 29.80 87.5 13,474,000

20-Mar-03 26 16-Abr-03 8.00 99.4 12,021,000

20-Mar-03 362 17-Mar-04 36.00 73.7 90,694,000

20-Mar-03 84 13-Jun-03 21.90 95.2 25,058,000

25-Mar-03 154 27-Ago-03 28.99 89.1 22,836,000

25-Mar-03 182 24-Sep-03 29.99 87.0 2,458,000

25-Mar-03 35 30-Abr-03 6.75 99.4 1,001,000

25-Mar-03 357 17-Mar-04 35.40 74.3 49,934,000

25-Mar-03 91 25-Jun-03 21.80 94.8 35,091,000

27-Mar-03 152 27-Ago-03 28.01 89.6 8,314,000

27-Mar-03 180 24-Sep-03 28.50 87.7 37,624,000

27-Mar-03 33 30-Abr-03 6.75 99.4 31,498,000

27-Mar-03 355 17-Mar-04 35.39 74.4 74,536,000

27-Mar-03 89 25-Jun-03 21.80 95.0 29,176,000

Fuente: BCRA

Historial de Subastas del BCRA - LEBAC en Pesos
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Depósitos del Sistema Financiero, 2001-2003
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Reservas Internacionales, 2001-2003 
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BCRA Sist. Financiero

Oro y Divisas en el BCRA en Dólares
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Pasivos en Pesos Total Sectores Pasivos en Pesos Sector Privado Depósitos en Dólares (1)

 31-Jul-02 36,462 25,836 62,298 30,806 25,487 56,293 629 509
 30-Ago-02 37,538 25,839 63,377 31,877 25,422 57,299 693 513
 30-Sep-02 40,485 24,785 65,270 34,791 24,404 59,196 716 539
 31-Oct-02 44,625 22,536 67,160 37,906 22,381 60,287 765 602
 29-Nov-02 48,068 20,575 68,643 40,536 20,407 60,944 816 645
 31-Dic-02 49,262 19,499 68,761 41,529 19,433 60,961 831 680
 31-Ene-03 52,061 18,578 70,639 44,372 18,435 62,807 885 690
 28-Feb-03 54,501 17,234 71,735 46,400 17,116 63,516 979 753
 3-Mar-03 54,821 17,172 71,993 46,683 17,053 63,736 990 753
 4-Mar-03 54,754 17,152 71,906 46,545 17,034 63,579 991 755
 5-Mar-03 54,757 17,126 71,883 46,649 17,008 63,657 989 752
 6-Mar-03 54,623 17,114 71,737 46,880 16,995 63,875 996 751
 7-Mar-03 54,689 17,098 71,787 46,990 16,980 63,970 1,000 755

 10-Mar-03 54,588 17,076 71,664 46,849 16,957 63,806 1,000 755
 11-Mar-03 54,251 17,056 71,307 46,745 16,938 63,683 1,011 763
 12-Mar-03 53,735 17,035 70,770 46,428 16,916 63,344 1,011 771
 13-Mar-03 53,581 17,012 70,593 46,389 16,898 63,287 1,014 774
 14-Mar-03 53,529 16,964 70,493 46,318 16,850 63,168 1,017 777
 17-Mar-03 53,712 16,905 70,617 46,356 16,790 63,146 1,015 775
 18-Mar-03 54,317 16,891 71,208 46,599 16,776 63,375 1,071 772
 19-Mar-03 54,433 16,865 71,298 46,536 16,751 63,287 1,071 774
 20-Mar-03 54,505 16,855 71,360 46,570 16,741 63,311 1,077 779
 21-Mar-03 54,403 16,844 71,247 46,620 16,730 63,350 1,079 781
 24-Mar-03 54,216 16,799 71,015 46,559 16,684 63,243 1,075 777
 25-Mar-03 54,179 16,775 70,954 46,519 16,660 63,179 1,057 777
 26-Mar-03 54,407 16,755 71,162 46,630 16,640 63,270 1,046 771

Depósitos del Sistema Financiero Argentino

Sector PrivadoDepósitos 
CEDROS 

(2) Total
Total 

Sectores
Depósitos 

CEDROS 
(2) Total

Fecha
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$ U$S $ U$S $ U$S

Cuenta Corriente 2.00% s/oper 2.00% s/oper 2.00% s/oper
Caja de Ahorros 3.75% s/oper 3.75% s/oper 3.75% s/oper
Plazo Fijo:
    De 30 a 59 días 20.00% 3.00% 19.00% 3.50% 19.00% 3.00%
    De 60 a más días 25.00% 3.75% 24.50% 3.75% 23.50% 3.75%
Fuente: Elaboración propia en base a datos del BCRA

Tasa Nominal Anual

Depósitos
24-Mar-03 04-Mar-03 25-Feb-03

Tasas de Referencia para la Garantía de los Depósitos

26-Mar-03 28-Feb-03 8-feb-02 (1)

Base monetaria 30,612 30,164 20,904
   Circulación monetaria 19,099 18,887 12,008
   Cuenta corriente 11,514 11,277 8,897

Depósitos bancarios en moneda extranjera (3) 520 409 15

Asistencia a entidades financieras (4) 17,470 17,517 12,314
    Redescuentos 17,270 17,304 4,767
    Pases activos 200 212 7,547

Adelantos transitorios al Gobierno Nacional 3,490 3,490 0

LEBACs
   En pesos 4,404 4,222 0
   En dólares (3) 185 204 0

Saldos

Variación 
Diaria

Variación 
Mensual

Variación 

Acumulada(2)

Base monetaria 14 449 9,708
   Circulación monetaria -8 212 7,091
   Cuenta corriente 21 237 2,617

Factores
Sujetos a control
    Adelantos transitorios al Gobierno Nacional 0 0 3,490
    Asistencia a entidades financieras (9) 0 -58 3,352
        Banco Nación 0 0 -1,851
    LEBAC (total en pesos) -32 -26 -3,607
Resto
    Sector externo 43 792 -11,767
        Sector privado 49 458 3,479
        Sector público -6 334 -15,246
    Utilización de la cuenta del Gobierno Naciona 9 -319 17,327
    Otros -6 60 913

Factores de Explicación de la Base Monetaria (en millones de pesos)
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Total General Hasta Cien Mil
Más de un 

Millón
Total General Hasta Cien Mil

Más de un 
Millón

Pesos hasta 15 
días

Dólares hasta 
15 días

 31-Ene-02 6.1 5.6 6.6 4.0 6.0 4.0 41.8 24.4

 28-Feb-02 7.8 6.4 8.3 3.9 4.1 s/o 23.6 27.5

 27-Mar-02 29.3 10.8 34.2 5.8 4.4 s/o 83.3 27.9

 30-Abr-02 55.3 31.2 58.7 2.1 5.9 2.0 101.8 10.0

 31-May-02 68.1 49.2 71.6 5.0 4.3 6.0 47.1 s/o

 28-Jun-02 64.0 49.1 66.0 5.2 3.5 s/o 49.8 15.0

 31-Jul-02 80.0 54.2 86.4 3.1 3.3 1.5 76.1 s/o

 30-Ago-02 56.5 47.7 59.6 3.4 3.3 s/o 38.0 s/o

 30-Sep-02 36.7 38.5 38.6 2.4 2.6 s/o 22.5 s/o

 30-Oct-02 27.3 27.9 27.0 2.9 2.1 3.8 10.5 s/o

 29-Nov-02 21.7 20.8 21.9 1.7 1.6 s/o 6.2 3.0

 31-Dic-02 27.2 22.3 30.6 1.8 1.7 s/o 6.1 s/o

 31-Ene-03 18.8 17.5 18.8 1.1 1.1 s/o 5.3 s/o

 28-Feb-03 21.4 18.2 23.3 0.8 0.8 s/o 8.3 s/o

 3-Mar-03 22.2 18.6 24.1 1.0 1.1 s/o 8.5 s/o

 4-Mar-03 21.5 19.4 22.3 1.2 1.2 s/o 8.5 s/o

 5-Mar-03 19.2 17.2 21.3 1.3 1.1 1.5 9.3 s/o

 6-Mar-03 21.8 18.8 23.3 1.5 1.5 s/o 9.2 1.5

 7-Mar-03 21.9 18.8 23.4 1.1 1.2 1.0 9.1 s/o

 10-Mar-03 20.8 18.5 22.4 1.1 1.2 s/o 8.8 s/o

 11-Mar-03 22.5 18.9 24.3 1.5 1.2 s/o 9.9 s/o

 12-Mar-03 22.6 18.5 25.3 1.0 1.2 0.5 9.8 s/o

 13-Mar-03 21.9 18.8 25.5 1.5 1.0 s/o 8.7 s/o

 14-Mar-03 21.5 19.0 23.3 1.0 0.9 s/o 8.9 s/o

 17-Mar-03 20.4 18.5 21.8 0.9 1.0 s/o 8.4 s/o

 18-Mar-03 23.7 19.8 26.7 1.1 1.1 s/o 8.9 s/o

 19-Mar-03 24.7 19.1 26.5 2.2 1.0 4.0 8.2 s/o

 20-Mar-03 25.4 19.8 27.9 0.9 0.9 1.0 8.1 s/o

 21-Mar-03 23.1 19.3 25.1 1.3 1.0 s/o 7.8 s/o

 24-Mar-03 24.5 19.5 26.1 0.9 1.0 0.5 7.6 2.0

 25-Mar-03 21.8 20.0 22.2 1.1 1.2 s/o 7.4 s/o

 26-Mar-03 24.1 19.8 26.4 1.9 1.0 1.9 6.8 s/o

 27-Mar-03 24.3 20.3 25.1 0.9 0.9 s/o 6.8 2.0
Fuente: Elaboración propia en base a datos del BCRA

Período

Tasas de Interés,  2002-2003
En porcentaje nominal anual

Plazo Fijo 30-44 Días en Pesos Plazo Fijo 30-44 Días en Dólares Call (Tasa)
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Feb Mar

Cuentas Nacionales (var. % real)

PIB 5.8 -2.8 5.5 8.1 3.9 -3.4 -0.8 -4.4 -10.9 s/d s/d

Consumo 5 -3.6 5.9 7.9 3.9 -2.7 -0.7 -5.7 -14.4 s/d s/d

Inversión 13.7 -13.1 8.9 17.7 6.5 -12.8 -6.8 -15.7 -36.1 s/d s/d

Producto Bruto Nominal
A precios de mercado (en miles de mill $) 257 258 272 293 299 283 284 269 313 313 313

Por habitante (en $) 7,569 7,481 7,781 8,256 8,301 7,785 7,849 7,336 8,642 8,642 8,642

Indice de Producción Industrial - FIEL
Con estacionalidad (var. % anual) 4.7 -6.4 6.3 10.2 1.4 -5.9 -3.6 -5.5 -4.6 12.3 n.d

Indice de Precios (var % anual)   #

IPC - Nivel General 3.9 1.6 0.1 0.3 0.7 -1.8 -0.7 -1.5 41.0 0.6 0.6

IPIM - Nivel General 3.0 5.8 2.1 -0.9 -6.3 1.2 2.5 -5.3 118.2 0.4 -0.6

Tipo de Cambio Nominal  (promedio bancos venta - S/US$) 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 1.0 3.4 3.2 3.0

Indicadores Laborales
Tasa de desempleo - EPH 12.2 16.4 17.3 13.7 12.4 13.8 14.7 18.3 17.8 17.8 17.8

 Encuesta de Indicadores Laborales - MTy SS (var % anual) 4.1 2.6 -2.2 -1.6 -2.4 n.d n.d n.d

 Indice de Demanda Laboral - UTDT (var % anual) -39.4 33.6 81.3 n.d

Sector Fiscal
Total Recaudación tributaria sin AFJP (mill. $) 45,656 42,204 43,117 48,532 50,059 47,643 49,102 45,403 50,476 4,654 4,823

Resultado fiscal sin Privatizaciones (mill. $) -1,092 -3,932 -6,038 -4,387 -4,170 -7,348 -6,996 -8,961 -4,554 -742 n.d

Sector Externo
Exportaciones FOB (mill. US$) 15,839 20,964 23,811 26,431 26,441 23,333 26,412 26,655 25,347 2,072 n.d

Importaciones CIF (mill. US$) 21,590 20,122 23,762 30,449 31,405 25,507 25,245 20,312 8,988 777 n.d

Balanza comercial (mill.US$) -5,751 842 49 -4,018 -4,964 -2,174 1,167 6,343 16,359 1,295 n.d

Cuenta Corriente ( % del PBI) -4.3 -1.9 -2.4 -4.1 -4.9 -4.3 -3.3  -1.9 (a) 3.80% n.d n.d

Sector Monetario
Depósitos totales (mill.$ - fin del período) 44,940 42,595 52,758 68,500 76,427 81,112 85,985 66,971 68,761 71,527 71,162

Préstamos totales (mill.$ - fin del periodo) 52,275 52,388 57,592 66,935 76,220 82,201 82,629 75,511 n.d n.d n.d

Reservas internacionales del BCRA (mill. US$-fin del período ) 17,256 17,042 19,296 24,268 26,524 27,831 26,491  19,426  10,476         10,288       10,576       

Tasas de interés (% nom anual promedio del período)

Tasa Call ($) - Hasta 15 días 7.3 9.7 6.2 6.7 6.8 7.1 8.1        n.d 13.4 8.3 6.8

Plazo Fijo  en $ - 30 a 44 días 8.0 12.0 7.4 7.0 7.6 8.1 8.3        6.6 27.2 21.4 24.3

Plazo Fijo  en US$ - 30 a 44 días 5.6 8.1 6.1 5.9 6.4 6.4 7.0        6.9 1.8 0.8 0.9

1998 1999 2000 2001 2002
2003

1994 1995 1996 1997
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Panorama Bursátil Internacional
Indices en Dólares Estadounidenses

Indices Estadounidenses

7000.00

7200.00

7400.00

7600.00

7800.00

8000.00

8200.00

8400.00

8600.00

28
-F

eb

04
-M

ar

06
-M

ar

10
-M

ar

12
-M

ar

14
-M

ar

18
-M

ar

20
-M

ar

24
-M

ar

26
-M

ar

28
-M

ar

D
o

w
 J

o
n

es

740.00

760.00

780.00

800.00

820.00

840.00

860.00

880.00

900.00

920.00

S
&

P

Dow Jones S&P 500

Indices Europeos

2000.00

2200.00

2400.00

2600.00

2800.00

3000.00

3200.00

28
-F

eb

04
-M

ar

06
-M

ar

10
-M

ar

12
-M

ar

14
-M

ar

18
-M

ar

20
-M

ar

24
-M

ar

26
-M

ar

28
-M

ar

620.00

630.00

640.00

650.00

660.00

670.00

680.00

690.00

IBEX  Madrid CAC-40 París DAX-30 Frankfurt

Indices Latam

2600.00

2700.00

2800.00

2900.00

3000.00

3100.00

3200.00

3300.00

3400.00

3500.00

28
-F

eb

04
-M

ar

06
-M

ar

10
-M

ar

12
-M

ar

14
-M

ar

18
-M

ar

20
-M

ar

24
-M

ar

26
-M

ar

28
-M

ar

B
o

ve
sp

a

500.00

510.00

520.00

530.00

540.00

550.00

560.00

570.00

IP
C

 M
ex

ic
o

Bovespa IPC       México
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g
 S

en
g

Hang Seng Hong Kong Nikkei Tokyo
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Libra Irlandesa 0.79 Chelín Austríaco 13.76

Florin Holandés 2.20 Franco Belga 40.34

Lira Italiana 1936.21 Markkas Finlandeses 5.95

Franco Francés 6.56 Francos Luxemburgueses 40.34

Marco Alemán 1.96 Escudos Portugueses      200.48

Peseta Española 166.39

31 Mar 28 Feb Var. Mes 31 Mar 28 Feb Var. Mes

Euro 0.915 0.926 -1.15% Yen 117.98 118.15 -0.14%

Libra Esterlina 0.631 0.635 -0.62% Dólar Hong Kong 7.80 7.80 0.01%

Forint Húngaro 22.669 22.537 0.59% Ringgit Malayo 3.80 3.80 0.00%

Dólar Canadiense 1.469 1.486 -1.16% Peso Filipino 53.60 54.60 -1.83%

Peso Argentino 2.980 3.200 -6.88% Bath Tailandés 42.86 42.80 0.14%

Real Brasileño 3.367 3.565 -5.55% Rupiah Indonesa 8905 8886 0.21%

Peso Chileno 734.00 748.90 -1.99% Won Coreano 1252 1194 4.88%

Peso Mexicano 10.780 11.026 -2.23% Lira Turca 1720000 1600000 7.50%

Bolivar Venezolano 1600.00 1600.00 0.00% Rublo Ruso 31.40 31.60 -0.63%

"En Dólares" 31 Mar 28 Feb Var. Mes "En Dólares" 31 Mar 28 Feb Var. Mes

Dow Jones (N. York) 7992.1 7891.1 1.28% IBC (Venezuela) 5.317 5.318 -0.03%

S&P 500 848.2 841.2 0.84% Nikkei (Tokyo) 67.58 70.78 -4.53%

Russell 2000 364.5 360.5 1.12% Hang Seng (Hong Kong) 1107.02 1169.68 -5.36%

CAC-40 (París) 436.2 453.5 -3.81% KLSE (Malasia) 167.27 170.19 -1.71%

DAX-30 (Frankfurt) 1354.2 1406.6 -3.73% PSI (Filipinas) 19.40 18.67 3.90%

IBEX (Madrid) 4.033 4.067 -0.84% SETI (Tailandia) 8.506 8.442 0.75%

FTSE (Londres) 5722.0 5753.2 -0.54% JKSE (Indonesia) 0.045 0.045 -0.52%

TSE 300 (Toronto) 4319.3 4411.8 -2.10% KOSPI (Corea) 0.428 0.482 -11.24%

MERVAL (Argentina) 190.1 185.6 2.43% RTSI (Rusia) 360.33 383.23 -5.98%

BOVESPA (Brasil) 1.218 1.049 16.11% ISE Nac-100 (Turquía) 0.006 0.007 -23.85%

IPSA (Chile) 1.375 1.355 1.45% BUX (Hungría) 32.75 32.00 2.33%

IPC (México) 548.6 537.6 2.06%

MERCADOS INTERNACIONALES en el mes de Marzo 2003

Divisas

Bolsas

Conversión Fija a Euros
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31 Mar 28 Feb Var. PB Mes 31 Mar 28 Feb Var. PB  Mes

3 meses 1.11 1.21 -10 3 meses 3.59 3.65 -6

6 meses 1.11 1.20 -9 1 año 3.35 3.31 4

2 años 1.49 1.54 -5 2 años 3.40 3.29 11

5 años 2.71 2.69 2 5 años 3.93 3.79 14

10 años 3.80 3.70 10 10 años 4.28 4.18 11

30 años 4.82 4.68 13 20 años 4.54 4.41 12

FED FUNDS 1.50 1.38 13 30 años 4.51 4.41 10

LIBOR (180) 1.23 1.34 -11

31 Mar 28 Feb Var. PB Mes 31 Mar 28 Feb Var. PB  Mes

3 meses 0.01 0.00 1 2 años 2.39 2.28 12

6 meses 0.01 0.00 0 5 años 3.23 2.94 28

1 año 0.03 0.01 2 10 años 4.03 3.90 14

2 años 0.07 0.05 2 20 años 4.74 4.61 14

5 años 0.25 0.26 -2 30 años 4.80 4.67 13

10 años 0.70 0.78 -8

20 años 1.11 1.29 -18

31 Mar 28 Feb Var. % Mes 31 Mar 28 Feb Var.% Mes

Petróleo ("WTI") 30.17 36.99 -18.44 Trigo (U$S x Tn.) 135.09 139.50 -3.16

Oro ("onza troy") 337.85 350.20 -3.53 Maíz (U$S x Tn.) 90.60 90.80 0.00

Plata 4.48 4.61 -2.82 Azúcar (U$S x Tn.) 170.64 195.33 -12.64

CRB 232.15 247.28 -6.12

 
(**) Expresados como tasas de rendimiento

 

Bonos del Tesoro - Gran Bretaña (**) Bonos del Tesoro - EEUU (**) 

Commodities

Bonos del Tesoro - Alemania (**) Bonos del Tesoro - Japón (**) 
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-6 .12 %

-5 .0 2%

-4 .61 %

-3 .7 3%

-3 .2 3%

-1 .20 %

-7 % -5% -3% -1%

I. B onos  C o rto  $

I. B rady

M erva l

M .A R

I. T P N  IA M C

I. B onos  C o rtos  U $S

R e n d im ie n to s   M a rzo   2 0 0 3

Fu e n te : IA M C

Fuente: Elaboración propia en base a datos del IAMC y Reuters

Variación del Indice Merval vs Variación Tipo de Cambio
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 t / c Merval

28-Mar-03
Variación 
mensual

Variación 
desde  31-

Dic-02
Ponderación

Bonos cortos en dólares 161.92 -1.20% -5.56% 48.97%
Bonos cortos en pesos 175.23 -6.12% -12.93% 10.79%
Bonos Bradys 431.76 -5.02% -13.32% 40.25%
Indice de Bonos IAMC 298.98 -3.23% -9.32% 100.00%

28-Mar-03
Variación 
mensual

Variación 
desde  31-

Dic-02
Ponderación

Bonos cortos en dólares 54.79 6.10% 6.81% 48.97%
Bonos cortos en pesos 176.08 0.81% -1.54% 10.79%
Bonos Bradys 146.08 2.00% -1.98% 40.25%
Indice de Bonos IAMC 101.15 3.92% 2.55% 100.00%
Fuente: IAMC

Indice de Bonos IAMC en Pesos  (Base 1/1/95=100)

Indice de Bonos IAMC en Dólares  (Base 1/1/95=100)



��������	
���
�� ���������	


����
�����������

Las que más ganaron: Las que más ganaron:
Acindar 25.00% Acindar 25.00%

Ledesma 9.21% Juan Minetti 9.52%

Bansud 7.97% Ledesma 9.21%

Siderar 6.90% YPF 8.46%

Las que más perdieron: Las que más perdieron:
Comercial del Plata -17.96% Comercial del Plata -17.96%

Telecom -16.54% Cresud -16.80%

Perez Companc -11.54% Telecom -16.54%

Las que más ganaron: Las que más perdieron:
Mercado de Valores 32.14% Concesionaria del Oeste -23.94%

Acindar 25.00% Sniafa -23.17%
Agrometal 12.00% Colorin -21.05%

Juan Minetti 9.52% Alpargatas -20.32%

Fuente: IAMC

  PANEL GENERAL

���������	
  PANEL M.AR PANEL MERVAL

Fuente: IAMC

Volumen Acciones - Promedio Diario
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Volumen Títulos Públicos - Promedio Diario
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MC RC

Fuente: IAMC

Volumen CEDEAR´s - Promedio Diario
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Indices Merval y Bovespa en US$ (1/1/99 = 100)
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Indice de Bonos  IAMC vs Merval (1/1/95 = 100)
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Indice MERVAL y Volatilidad
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M.AR

Coeficiente de Coeficiente de Cantidad Cierres al Coeficiente de Coeficiente de Cantidad Cierres al

Especie Part. Gral. Acum. Part. Estimada Teórica 28/3/2003 Especie Part. Gral. Acum. Part. Estimada Teórica 28/3/2003

PC   0.1356620 16.93% 46.3380676 2.070 PC   0.1707870 21.10% 53.3295169 2.070

GGAL 0.2547530 14.86% 105.2546250 0.800 GGAL 0.3207120 18.52% 121.1342500 0.800

TECO2 0.3195910 8.09% 21.1260829 2.170 TECO2 0.4023370 10.08% 24.3135023 2.170

BSUD 0.3771070 7.18% 27.2930872 1.490 BSUD 0.4747450 8.94% 31.4111409 1.490

ACIN 0.4289080 6.47% 30.2695041 1.210 ACIN 0.5399580 8.06% 34.8362809 1.210

TS   0.4781300 6.14% 5.0806861 6.850 FRAN 0.5829930 5.32% 5.7950833 4.800

FRAN 0.5123140 4.27% 5.0353541 4.800 COME 0.6251520 5.21% 57.3690526 0.475

COME 0.5458020 4.18% 49.8471578 0.475 INDU 0.6615150 4.49% 12.8436065 1.830

INDU 0.5746860 3.61% 11.1598360 1.830 TGSU2 0.6971510 4.40% 18.8802459 1.220

TGSU2 0.6029930 3.53% 16.4054918 1.220 MOLI 0.7271050 3.70% 4.2089565 4.600

MOLI 0.6267870 2.97% 3.6573478 4.600 ERAR 0.7552400 3.48% 2.3959815 7.590

ERAR 0.6491360 2.79% 2.0819367 7.590 RENO 0.7778040 2.79% 10.8839552 1.340

RENO 0.6670590 2.24% 9.4568656 1.340 ATAN 0.7980770 2.50% 2.5794685 5.080

ATAN 0.6831630 2.01% 2.2414173 5.080 LEDE 0.8095170 1.41% 4.4545180 1.660

LEDE 0.6922500 1.13% 3.8703012 1.660 100%

ALUA 0.7009590 1.09% 1.3995227 4.400

POLL 0.7087190 0.97% 8.1891044 0.670

REP  0.7156740 0.87% 0.1105033 44.500

TEF  0.7226120 0.87% 0.1694473 28.950

DGCU2 0.7294170 0.85% 3.9117886 1.230

JMIN 0.7359110 0.81% 3.9927826 1.150

IRSA 0.7421750 0.78% 1.8688185 2.370

GBAN 0.7481630 0.75% 4.7569662 0.890

CELU 0.7538600 0.71% 1.7067796 2.360

CEPU2 0.7595070 0.70% 4.7534523 0.840

RIGO 0.7651090 0.70% 1.8167889 2.180

GARO 0.7703680 0.66% 3.2615789 1.140

SOLP 0.7755970 0.65% 5.5182089 0.670

ERCA 0.7807250 0.64% 0.6023089 6.020

YPFD 0.7856590 0.62% 0.0640146 54.500

CECO2 0.7900630 0.55% 1.3028451 2.390

CRES 0.7944630 0.55% 1.4956250 2.080

METR 0.7983420 0.48% 4.0039416 0.685 #REF! #REF! 0.0000

TRAN 0.8011580 0.35% 2.8043661 0.710
100%

Estructura de las carteras de los índices MERVAL y M.AR

MERVAL

Período Abril - Junio

������������	��������	�����
	�	����

������������

Instrumento Especies Emisores
Acciones 193 114
ON 194 83

Bonos Públicos 168 21
FCI 11 11
Fideicomisos Financieros 148 77

Cedears 176 2
CCF 433 1

Certificados de Custodia 27 1
Cedros 881 62
Total 2,231
Fuente: BCBA

Especies listadas en la BCBA, Marzo 2003
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Indicadores 

Feb Mar
Títulos Privados (1)

Indice Merval 576 422 560 750 555 549 504 367 506 578 573

Indice Merval Argentina 550 500 357 463 531 527

Indice Burcap 749 567 716 956 881 999 916 703 1,589 1,653 1,611

Indice General de la BCBA (*) 19,912 14,417 17,158 22,072 19,866 21,090 19,139 13,957 24,967 27,757 27,269

Capitalización Bursátil  (mill $) (2) 36,867 37,780 44,670 59,240 45,292 83,879 165,803 192,499 348,055 360,220 354,991

Capitalización Bursátil  (% del PBI) 14% 15% 16% 20% 15% 30% 58% 72% 98% 101% 99% #

Títulos Públicos (1 y 3)

Indice de Bonos  IAMC 107 146 178 182 218 234 225 341 315 300

Indice de Bonos Cortos

En pesos 123 167 198 199 246 266 256 204 191 179

En dólares 99 112 128 137 169 179 189 180 168 160

Indice de Bonos Largos

En pesos 117 216 278 274 - - -  - 347.86 348 -

En dólares 91 136 170 169 186 193 174  - 232.65 233

Indice de Bonos Brady 107 142 176 179 218 242 237 509 460 440

Volumen operado promedio diario (**) 505.87 400.52 656.42 445.79 266.19 184.07 181.45 143.55 308.21 300.09 344.59

Acciones  (mill $) 443.44 126.95 123.88 153.81 105.00 36.96 24.11 17.35 17.78 22.44 21.87

Títulos Públicos  (mill $) 54.56 264.44 518.00 271.10 142.61 124.28 110.92 66.51 130.21 94.22 114.11

CEDROS 0.65 0.24 0.25

Obligaciones Negociables  (mill $) 0.27 1.05 2.00 2.04 1.45 0.84 1.72 1.28 0.43 0.28 0.12

            CEDEAR (mill $) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.20 0.45 5.50 3.17 24.88 14.07 14.23

            Fondos (mill $) 0.22 0.10 0.09 0.09 0.02 0.04 0.03 0.01 0.06 0.00 0.01

            Warrant (mill $) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.00 0.00 0.00

Otros Títulos de Deuda (mill $) 0.00 0.00 0.05 0.15 0.19 0.95 0.73 0.36 0.03 0.03 0.01

ADR (mill $) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.02 0.01 0.00 0.00 0.00

Indices (mill $) 0.03 0.00 0.00 0.01 0.00 0.05 0.52 0.01 1.36 1.34 2.58

Pases y Cauciones (mill $) 5.38 6.38 8.31 11.20 12.41 19.02 35.86 53.23 130.02 164.77 188.87

Préstamos (mill $) 0.00 0.15 1.97 4.38 3.05 1.16 1.77 1.24 2.14 1.90 1.67

Opciones (mill $) 1.97 1.45 2.12 3.02 1.27 0.31 0.26 0.37 0.64 0.80 0.86

LIBOR  180 días ( % anual) (2) 7.00 5.50 5.62 5.84 5.07 6.13 6.20 1.98 1.38 1.34 1.34

Tasa del Tesoro EEUU  (% anual) (2)

  6 meses 6.49 5.17 5.34 5.24 4.54 5.68 5.84 1.83 1.25 1.20 1.11

  1 año 7.17 5.14 5.50 5.23 4.53 5.91 5.43 n.d n.d n.d n.d

  5 años 7.83 5.38 6.21 5.76 4.53 6.27 5.01 4.42 2.73 2.69 2.71

  10 años 7.81 5.60 6.43 5.80 4.65 6.37 5.13 5.11 3.81 3.70 3.80

  30 años 7.85 5.95 6.64 5.98 5.09 6.43 5.44 5.54 4.78 4.68 4.82

(1) Expresados en promedios mensuales (2) Corresponde al último día del periodo.

(3) Los índices de títulos públicos elaborados por el IAMC empezaron a construirse a partir del 2/1/95.

(4) TB de similar duration

(*) A partir  de Oct '01, se considera al nuevo índice denominado INDICE BOLSA - G

1998 20022001

(**) A partir del 26/11, se dispuso que los volúmenes de Pase y Caución se informen conjuntamente sin discriminar por especie. En el cuadro, los valores
correspondientes al año 2000 y 2001 se han ajustado según la nueva metodología.

2003
1994 1995 1996 1997 20001999
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Feb-03 Jan-03 Feb-02
% sobre el total % sobre el total % sobre el total

40,905.31                  100% 100% 100%

  
467.13                       1.14% 1.26% 0.04%

40,438.18                  98.86% 98.74% 99.96%

Títulos Públicos Nacionales: 30,596.01                          74.8% 75.64% 67.10%
A mantener al vencimiento 385.86                              0.94% 0.98% 0.44%
Negociables 4,388.50                           10.73% 9.40% 10.58%
Préstamos al Gobierno Nacional garantizados 25,821.63                         63.13% 65.26% 55.83%
Otros 9.00                                  0.02% 0.02% 0.00%

Títulos emitidos por Entes Estatales: 631.72                               1.54% 1.21% 2.53%
A mantener al vencimiento -                                    0.00% 0.00% 0.00%
Negociables 29.30                                0.07% 0.07% 0.11%
Gobiernos Provinciales y Municipalidades 442.25                              1.08% 1.13% 2.43%

Obligaciones Negociables: 572.30                               1.40% 1.24% 1.48%
De Largo Plazo 230.81                              0.56% 0.52% 1.18%
De Corto Plazo 341.49                              0.83% 0.72% 0.29%
Convertibles -                                    0.00% 0.00% 0.00%

Plazo Fijo: 1,217.33                            2.98% 2.63% 7.53%
Certificados de Depósitos a Plazo Fijo 1,217.33                           2.98% 2.63% 7.06%
Depósitos a Plazo con Rendimiento Variable -                                    0.00% 0.00% 0.38%
Certificados de Depósitos a Plazo Fijo c/canelacion ant -                                    0.00% 0.00% 0.10%

Acciones: 2,945.85                            7.20% 6.88% 8.95%
De Sociedades Anónimas 2,808.62                           6.87% 6.53% 13.11%
De Empresas Públicas Privatizadas 137.23                              0.34% 0.35% 0.75%

Fondos Comunes de Inversión: 350,571.00                        857.03% 1.00% 1.88%
Títulos de Estados y Sociedades Extranjeras 3,362.73                            8.22% 8.42% 3.49%
Futuros y Opciones 2.84                                   0.01% 0.01% 0.01%
Cédulas y Letras Hipotecarias: 1.28                                   0.00% 0.00% 0.01%
Fondos de Inversión Directa 56.75                                 0.14% 0.15% 0.27%
Fideicomisos Estructurados y otros 286.78                               0.70% 0.63% 0.00%
Economías Regionales 409.66                               1.00% 0.94% 1.49%

 Monto en Febrero 
en millones de pesos

Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones
Composición del Fondo de Jubilaciones y Pensiones

   Total de Fondos Administrados

    Inversiones

    Disponibilidades
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,.�� 22/ �3��� 4 �����2����� �����2����� 2����� 2����� 2����� 4
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,.�� 22/ �3��� 4 �����2����� �����2����� 2����� 2����� 2����� 4
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���������������������� CODIGO:ACIN

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 432.21              580.69               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,042.47           982.84               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,474.68           1,563.54            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 764.76              774.96               

 Cotización: $ 1.210   Pasivo No Corriente 921.02              817.59               
 Cot/V.Libro: 0.00%  Pasivo Total 1,685.77           1,592.55            
 Beta: 1.23   Patrimonio Neto (211.09)            (29.01)                
 Rotación: 33.93%   Indice Endeudamiento -798.60%  -5489.30%  
 Volatilidad - 40R: 49.29%   Indice Solvencia 0.87  0.98  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.57  0.75  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 169.20        Ingresos de Explotación 746.45 1,029.74
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 2,372,198   Resultado de Explotación 126.09 368.12
 Ponderación en MERVAL %: 6.22            Resultado Ordinario -501.78 -316.19

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -501.78 -316.19
 Ganancias/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

30 de Junio
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����������������� CODIGO:ALUA

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 1,203.51           1,059.95            
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,367.77           1,320.66            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 2,571.28           2,380.61            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 436.72              357.82               

 Cotización: $ 4.400   Pasivo No Corriente 528.38              393.47               
 Cot/V.Libro: 189.04%  Pasivo Total 965.10              751.29               
 Beta: 0.00   Patrimonio Neto 1,606.19           1,629.32            
 Rotación: 0.36%   Indice Endeudamiento . 46.11%  
 Volatilidad - 40R: 22.82%   Indice Solvencia 2.66  3.17  
 Cot/Ganancias:   9.94   Indice Liquidez 2.76  2.96  
 Ganancias p/acción:  $ 0.443   Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 3,080.00     Ingresos de Explotación 370.64 731.48
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 125,471      Resultado de Explotación 132.41 257.90
 Ponderación en MERVAL %: 1.20            Resultado Ordinario 81.02 154.97

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 81.02 154.97
 Ganancias/Pat. Neto: 20.18% 19.02%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

30 de Junio
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�����������������	�� CODIGO:ATAN

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 309.22              238.54               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 261.79              253.94               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 571.02              492.48               
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 269.63              186.61               

 Cotización: $ 5.080   Pasivo No Corriente 2.28                  1.18                   
 Cot/V.Libro: 118.38%  Pasivo Total 271.90              187.79               
 Beta: 0.53   Patrimonio Neto 299.11              304.69               
 Rotación: 8.12%   Indice Endeudamiento 90.90%  61.63%  
 Volatilidad - 40R: 30.23%   Indice Solvencia 2.10  2.62  
 Cot/Ganancias:   7.99   Indice Liquidez 1.15  1.28  
 Ganancias p/acción:  $ 0.636   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 360.68        Ingresos de Explotación 454.21 618.17
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 288,402      Resultado de Explotación 130.62 160.99
 Ponderación en MERVAL %: 1.85            Resultado Ordinario 36.01 45.14

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 36.01 45.14
 Ganancias/Pat. Neto: 16.05% 14.82%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente -                   -                     
 Capital Social ($):  Activo No Corriente -                   -                     
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 15,474.33         14,634.87          
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente -                   -                     

 Cotización: $ 4.800   Pasivo No Corriente -                   -                     
 Cot/V.Libro: 87.86%  Pasivo Total 13,886.26         12,623.65          
 Beta: 1.29   Patrimonio Neto 1,588.07           2,011.23            
 Rotación: 6.50%  
 Volatilidad - 40R: 47.23%   Indice Solvencia 1.11  1.16  
 Cot/Ganancias:   0.00  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 1,767.01     Ingresos de Explotación 4,697.45 4,776.30
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 1,195,704   Resultado de Explotación 803.73 785.43
 Ponderación en MERVAL %: 3.98            Resultado Ordinario -991.62 -1.24

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -991.62 -1.24
 Ganancias/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente -                   -                     
 Capital Social ($):  Activo No Corriente -                   -                     
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 2,630.36           2,716.04            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente -                   -                     

 Cotización: $ 1.490   Pasivo No Corriente -                   -                     
 Cot/V.Libro: 55.34%  Pasivo Total 1,515.95           1,606.39            
 Beta: 0.63   Patrimonio Neto 1,114.41           1,109.65            
 Rotación: 75.36%  
 Volatilidad - 40R: 42.19%   Indice Solvencia 1.74  1.69  
 Cot/Ganancias:   4.25  
 Ganancias p/acción:  $ 2.477   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 95.97          Ingresos de Explotación 1,237.12 1,369.74
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 2,426,952   Resultado de Explotación 99.15 163.33
 Ponderación en MERVAL %: 3.32            Resultado Ordinario 151.25 159.52

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 151.25 159.52
 Ganancias/Pat. Neto: 18.10% 14.38%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

31 de Diciembre
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����������	���� CODIGO:CELU

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 31/8/02 Al 30/11/02
 Sector:  Activo Corriente 66.37                76.26                 
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 317.04              316.28               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 383.41              392.54               
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 39.63                39.75                 

 Cotización: $ 2.360   Pasivo No Corriente 153.12              152.78               
 Cot/V.Libro: 89.64%  Pasivo Total 192.75              192.53               
 Beta: 0.45   Patrimonio Neto 190.66              200.01               
 Rotación: 2.62%   Indice Endeudamiento 101.09%  96.26%  
 Volatilidad - 40R: 42.11%   Indice Solvencia 1.99  2.04  
 Cot/Ganancias:   3.05   Indice Liquidez 1.67  1.92  
 Ganancias p/acción:  $ 0.774   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 31/8/02  Al 30/11/02
 Capitalización (m ill):  $ 179.30        Ingresos de Explotación 59.96 119.76
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 99,674        Resultado de Explotación 5.63 11.06
 Ponderación en MERVAL %: 0.38            Resultado Ordinario 22.80 29.39

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 22.80 29.39
 Ganancias/Pat. Neto: 47.83% 29.39%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 92.26                88.81                 
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,736.94           1,647.26            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,829.20           1,736.07            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 948.04              889.37               

 Cotización: $ 0.840   Pasivo No Corriente 327.92              295.48               
 Cot/V.Libro: 13.49%  Pasivo Total 1,275.96           1,184.85            
 Beta: 0.77   Patrimonio Neto 553.24              551.22               
 Rotación: 0.68%   Indice Endeudamiento 230.64%  214.95%  
 Volatilidad - 40R: 41.22%   Indice Solvencia 1.43  1.47  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.10  0.10  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 74.35          Ingresos de Explotación 199.42 233.79
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 30,271        Resultado de Explotación -31.39 -35.77
 Ponderación en MERVAL %: 0.67            Resultado Ordinario -258.21 -246.67

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -258.21 -246.67
 Ganancias/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Electricidad
88,505,982

31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 3.29                  4.89                   
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,498.59           1,399.27            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,501.88           1,404.16            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 7.35                  8.03                   

 Cotización: $ 0.475   Pasivo No Corriente 1,136.01           1,041.88            
 Cot/V.Libro: 34.93%  Pasivo Total 1,143.36           1,049.92            
 Beta: 0.77   Patrimonio Neto 358.43              354.17               
 Rotación: 4.46%   Indice Endeudamiento 318.99%  296.45%  
 Volatilidad - 40R: 45.04%   Indice Solvencia 1.31  1.34  
 Cot/Ganancias:   1.29   Indice Liquidez 0.45  0.61  
 Ganancias p/acción:  $ 0.369   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 123.70        Ingresos de Explotación 147.58 135.36
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 580,789      Resultado de Explotación 143.36 133.12
 Ponderación en MERVAL %: 2.76            Resultado Ordinario 96.57 9.62

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 96.57 96.18
 Ganancias/Pat. Neto: 35.92% 27.16%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill. $)

Evolución de Cotización y Volumen

Holding
260,431,000
31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 103.88              79.28                 
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 307.72              507.78               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 411.60              587.06               
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 36.77                28.43                 

 Cotización: $ 2.080   Pasivo No Corriente 15.94                188.03               
 Cot/V.Libro: 69.18%  Pasivo Total 52.72                216.46               
 Beta: 0.20   Patrimonio Neto 357.34              369.06               
 Rotación: 0.69%   Indice Endeudamiento 14.75%  58.65%  
 Volatilidad - 40R: 38.54%   Indice Solvencia 7.81  2.71  
 Cot/Ganancias:   4.18   Indice Liquidez 2.82  2.79  
 Ganancias p/acción:  $ 0.498   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 255.31        Ingresos de Explotación 20.54 38.47
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 42,604        Resultado de Explotación 10.65 19.76
 Ponderación en MERVAL %: 0.70            Resultado Ordinario 14.21 30.56

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 14.21 30.56
 Ganancias/Pat. Neto: 15.90% 16.56%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Electricidad
122,745,539
30 de Junio
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 16.12                16.24                 
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 70.92                68.83                 
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 87.04                85.06                 
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 10.75                9.35                   

 Cotización: $ 1.950   Pasivo No Corriente 18.00                18.17                 
 Cot/V.Libro: 40.67%  Pasivo Total 28.75                27.53                 
 Beta: 0.34   Patrimonio Neto 58.29                57.54                 
 Rotación: 4.44%   Indice Endeudamiento 49.32%  47.84%  
 Volatilidad - 40R: 46.53%   Indice Solvencia 3.03  3.09  
 Cot/Ganancias:   5.32   Indice Liquidez 1.50  1.74  
 Ganancias p/acción:  $ 0.367   Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 23.40          Ingresos de Explotación 11.47 21.70
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 26,626        Resultado de Explotación 3.42 5.78
 Ponderación en MERVAL %: 0.22            Resultado Ordinario 2.20 2.20

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 2.20 2.20
 Ganancias/Pat. Neto: 15.08% 7.65%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Fab. y Vta. de Prod. en Madera
12,000,000
30 de Junio

Evolución de Cotización y Volumen
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 188.58              207.41               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,849.91           1,677.81            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 2,038.49           1,885.22            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 740.80              640.43               

 Cotización: $ 2.390   Pasivo No Corriente 670.01              538.02               
 Cot/V.Libro: 49.71%  Pasivo Total 1,410.82           1,178.45            
 Beta: 0.29   Patrimonio Neto 627.67              706.77               
 Rotación: 0.49%   Indice Endeudamiento 224.77%  166.74%  
 Volatilidad - 40R: 30.02%   Indice Solvencia 1.44  1.60  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.25  0.32  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 351.30        Ingresos de Explotación 327.85 411.76
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 35,707        Resultado de Explotación 134.78 175.32
 Ponderación en MERVAL %: 0.50            Resultado Ordinario -119.73 -27.17

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -119.73 -27.17
 Ganancias/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Electricidad
146,988,378
31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente
 Capital Social ($):  Activo No Corriente
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 2,079.42           1,680.95            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente

 Cotización: $ 0.800   Pasivo No Corriente
 Cot/V.Libro: 53.80%  Pasivo Total 42.22                56.47                 
 Beta: 1.55   Patrimonio Neto 2,037.21           1,624.48            
 Rotación: 3.96%  
 Volatilidad - 40R: 44.91%   Indice Solvencia 49.26  29.77  
 Cot/Ganancias:   0.00  
 Ganancias p/acción:  $  -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 873.93          Ingresos Financieros 0.00 -1,427.47
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 2,164,504     Result. Neto de Interm. Fin. -8.28 -1,438.69
 Ponderación en MERVAL %: 14.27            Resutl. Neto antes de Imp. -1,085.29 -1,458.79

 Result. Neto Final -1,085.29 -1,458.79

 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

31 de Diciembre

Holding
1,092,407,000
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 130.47              167.89               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,573.30           1,480.98            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,703.77           1,648.86            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 520.36              118.95               

 Cotización: $ 1.150   Pasivo No Corriente 1,003.99           1,323.10            
 Cot/V.Libro: 112.35%  Pasivo Total 1,524.35           1,442.05            
 Beta: 0.58   Patrimonio Neto 179.42              206.82               
 Rotación: 0.53%   Indice Endeudamiento 849.62%  697.25%  
 Volatilidad - 40R: 41.40%   Indice Solvencia 1.12  1.14  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.25  1.41  
 Ganancias p/acción:  $  -  Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 232.37          Ingresos Financieros 167.57 239.00
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 53,798          Result. Neto de Interm. Fin. -17.18 -5.75
 Ponderación en MERVAL %: 0.96              Resutl. Neto antes de Imp. -496.98 -443.24

 Result. Neto Final -496.98 -443.24

 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

31 de Diciembre

Construcción
202,056,899

Evolución de Cotización y Volumen
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 335.11                326.77                
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 796.75                790.87                
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,131.86             1,117.65             
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 100.79                85.11                  

 Cotización: $ 1.660   Pasivo No Corriente 10.98                  8.95                    
 Cot/V.Libro: 71.36%  Pasivo Total 111.77                94.06                  
 Beta: 0.45   Patrimonio Neto 1,020.09             1,023.59             
 Rotación: 0.82%   Indice Endeudamiento 10.96%  9.19%  
 Volatilidad - 40R: 36.68%   Indice Solvencia 10.13  11.88  
 Cot/Ganancias:   16.46   Indice Liquidez 3.32  3.84  
 Ganancias p/acción:  $ 0.101   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 730.40          Ingresos de Explotación 399.36 587.37
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 179,435        Resultado de Explotación 46.63 82.39
 Ponderación en MERVAL %: 0.86              Resultado Ordinario 22.11 33.29

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 22.11 33.29
 Resultados/Pat. Neto: 4.34% 4.34%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Primario
440,000,000
31 de Marzo
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 Descripción de la compañía  Balances (*) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 54.00                214.51               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,085.97           1,074.56            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,139.97           1,289.06            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 550.20              12.24                 

 Cotización: $ 2.370   Pasivo No Corriente 1.56                  636.20               
 Cot/V.Libro: 78.43%  Pasivo Total 551.76              648.44               
 Beta: 0.27   Patrimonio Neto 583.63              640.63               
 Rotación: 1.60%   Indice Endeudamiento 94.54%  101.22%  
 Volatilidad - 40R: 47.15%   Indice Solvencia 2.07  1.99  
 Cot/Ganancias:   1.98   Indice Liquidez 0.10  17.53  
 Ganancias p/acción:  $ 1.199   Est.  Resultados (*)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 502.44          Ingresos de Explotación 13.20 20.77
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 169,087        Resultado de Explotación -2.81 -5.15
 Ponderación en MERVAL %: 0.73              Resultado Ordinario 67.61 127.05

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 67.61 127.05
 Resultados/Pat. Neto: 46.34% 39.66%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (*)

Evolución de Cotización y Volumen

Comercio
212,000,000
30 de Junio
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 584.40              398.70               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 1,221.05           1,168.64            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,805.45           1,567.34            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 760.55              512.04               

 Cotización: $ 4.600   Pasivo No Corriente 182.64              183.76               
 Cot/V.Libro: 132.15%  Pasivo Total 943.19              695.80               
 Beta: 0.67   Patrimonio Neto 862.26              871.54               
 Rotación: 2.95%   Indice Endeudamiento 109.39%  79.84%  
 Volatilidad - 40R: 31.89%   Indice Solvencia 1.91  2.25  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.77  0.78  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 1,151.75       Ingresos de Explotación 1,056.97 1,381.58
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 368,796        Resultado de Explotación 25.55 25.20
 Ponderación en MERVAL %: 3.15              Resultado Ordinario -106.69 -84.29

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -106.69 -84.29
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (*)

Evolución de Cotización y Volumen

Alimentación
250,380,000
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 264.52              219.46               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 2,137.06           2,096.93            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 2,401.59           2,316.40            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 1,169.25           1,090.00            

 Cotización: $ 0.685   Pasivo No Corriente 487.50              441.80               
 Cot/V.Libro: 49.69%  Pasivo Total 1,656.75           1,531.79            
 Beta: 0.32   Patrimonio Neto 744.83              784.61               
 Rotación: 0.09%   Indice Endeudamiento 222.43%  195.23%  
 Volatilidad - 40R: 48.81%   Indice Solvencia 1.45  1.51  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.23  0.20  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 389.88          Ingresos de Explotación 611.74 719.29
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 25,785          Resultado de Explotación 20.55 -3.74
 Ponderación en MERVAL %: 0.55              Resultado Ordinario -543.68 -489.43

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -543.68 -489.43
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (*)

Gasífero
569,171,000
31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (*) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente -                   -                     
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 5,017.00           4,844.00            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 5,017.00           4,844.00            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 64.00                66.00                 

 Cotización: $ 2.070   Pasivo No Corriente -                   -                     
 Cot/V.Libro: 92.37%  Pasivo Total 64.00                66.00                 
 Beta: 0.96   Patrimonio Neto 4,953.00           4,778.00            
 Rotación: 4.05%   Indice Endeudamiento 1.29%  1.38%  
 Volatilidad - 40R: 31.05%   Indice Solvencia 78.39  73.39  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.00  0.00  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (*)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 4,413.24       Ingresos de Explotación 0.00 -1,161.00
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 4,316,847     Resultado de Explotación 0.00 -1,161.00
 Ponderación en MERVAL %: 20.03            Resultado Ordinario -1,099.00 -1,192.00

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -1,099.00 -1,192.00
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (*)

Evolución de Cotización y Volumen

Holding
2,132,000,000
31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (*) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 20.89                9.80                   
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 387.63              386.28               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 408.52              396.09               
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 22.77                19.80                 

 Cotización: $ 0.670   Pasivo No Corriente 9.64                  4.88                   
 Cot/V.Libro: 22.56%  Pasivo Total 32.41                24.68                 
 Beta: 0.17   Patrimonio Neto 376.11              371.41               
 Rotación: 1.84%   Indice Endeudamiento 8.62%  6.64%  
 Volatilidad - 40R: 38.41%   Indice Solvencia 12.60  16.05  
 Cot/Ganancias:   1.05   Indice Liquidez 0.92  0.50  
 Ganancias p/acción:  $ 0.635   Est.  Resultados (*) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 83.78            Ingresos de Explotación 5.47 9.08
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 114,834        Resultado de Explotación 0.80 0.76
 Ponderación en MERVAL %: 0.53              Resultado Ordinario 38.63 39.71

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 38.63 39.71
 Resultados/Pat. Neto: 41.08% 21.38%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (*)

Construcción
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 16.35                16.68                 
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 11.68                11.24                 
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 28.02                27.91                 
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 4.34                  3.65                   

 Cotización: $ 5.800   Pasivo No Corriente 0.09                  0.09                   
 Cot/V.Libro: 242.55%  Pasivo Total 4.43                  3.74                   
 Beta: 0.05   Patrimonio Neto 23.59                24.17                 
 Rotación: 2.29%   Indice Endeudamiento 18.79%  15.47%  
 Volatilidad - 40R: 26.21%   Indice Solvencia 6.32  7.46  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 3.76  4.57  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 58.63            Ingresos de Explotación 16.84 20.80
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 11,566          Resultado de Explotación 6.23 6.45
 Ponderación en MERVAL %: 0.14              Resultado Ordinario -4.19 -3.23

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -4.19 -3.23
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Quimica
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 638.85              541.11               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 686.53              544.63               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,325.38           1,085.73            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 673.21              666.53               

 Cotización: $ 1.340   Pasivo No Corriente 68.11                46.55                 
 Cot/V.Libro: 94.93%  Pasivo Total 741.33              713.08               
 Beta: 0.86   Patrimonio Neto 584.05              372.65               
 Rotación: 3.16%   Indice Endeudamiento 126.93%  191.35%  
 Volatilidad - 40R: 38.21%   Indice Solvencia 1.79  1.52  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.95  0.81  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 353.76          Ingresos de Explotación 502.18 614.97
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 416,939        Resultado de Explotación -275.20 -365.47
 Ponderación en MERVAL %: 2.41              Resultado Ordinario -373.04 -465.64

 Resultado Extraordinario -0.03 -106.10
 Result. Final del Per. -373.38 -571.82
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Automotriz
264,000,000
31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 31/12/00 Al 31/12/01
 Sector:  Activo Corriente 16,239.81         15,994.64          
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 32,296.30         29,933.04          
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 48,536.11         45,927.68          
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 13,396.30         11,687.50          

 Cotización: $ 44.500   Pasivo No Corriente 21,118.52         21,259.82          
 Cot/V.Libro: 373.74%  Pasivo Total 34,514.81         32,947.32          
 Beta: 0.59   Patrimonio Neto 14,021.30         12,980.36          
 Rotación: 0.39%   Indice Endeudamiento 246.16%  253.82%  
 Volatilidad - 40R: 26.88%   Indice Solvencia 1.41  1.39  
 Cot/Ganancias:   53.01   Indice Liquidez 1.21  1.37  
 Ganancias p/acción:  $ 8.395   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 31/12/00  Al 31/12/01
 Capitalización (mill):  $ 48,512.95     Ingresos de Explotación 40,780.56 38,259.82
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 214,074        Resultado de Explotación 5,779.63 4,392.86
 Ponderación en MERVAL %: 1.38              Resultado Ordinario 4,392.59 2,928.57

 Resultado Extraordinario -387.96 -693.75
 Result. Final del Per. 2,249.07 915.18
 Resultados/Pat. Neto: 16.04% 7.05%  

Evolución Resultados de Ejercicios (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Petróleo
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31 de Diciembre
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 Descripción de la compañía  Balances (*) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 1,043.30           1,109.74            
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 2,252.16           2,032.80            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 3,295.46           3,142.54            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 1,928.20           616.47               

 Cotización: $ 7.590   Pasivo No Corriente 276.85              1,350.68            
 Cot/V.Libro: 224.37%  Pasivo Total 2,205.05           1,967.15            
 Beta: 0.80   Patrimonio Neto 1,090.41           1,175.39            
 Rotación: 5.06%   Indice Endeudamiento 202.22%  167.36%  
 Volatilidad - 40R: 24.79%   Indice Solvencia 1.49  1.60  
 Cot/Ganancias:   22.53   Indice Liquidez 0.54  1.80  
 Ganancias p/acción:  $ 0.337   Est.  Resultados (*)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 2,637.29       Ingresos de Explotación 1,858.76 2,547.73
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 879,666        Resultado de Explotación 358.86 592.12
 Ponderación en MERVAL %: 4.13              Resultado Ordinario 17.59 117.08

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 17.59 117.08
 Resultados/Pat. Neto: 2.15% 9.96%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (*)

Evolución de Cotización y Volumen

Siderúrgico
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30 de Junio
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 1,374.70           1,322.26            
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 4,074.22           3,950.72            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 5,448.92           5,272.99            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 894.51              800.04               

 Cotización: $ 6.020   Pasivo No Corriente 67.76                52.08                 
 Cot/V.Libro: 136.17%  Pasivo Total 962.26              852.13               
 Beta: 0.67   Patrimonio Neto 4,486.66           4,420.86            
 Rotación: 0.51%   Indice Endeudamiento 21.45%  19.28%  
 Volatilidad - 40R: 18.05%   Indice Solvencia 5.66  6.19  
 Cot/Ganancias:   4.03   Indice Liquidez 1.54  1.65  
 Ganancias p/acción:  $ 1.493   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 6,020.00       Ingresos de Explotación 1,734.49 2,277.38
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 256,281        Resultado de Explotación 758.23 960.79
 Ponderación en MERVAL %: 0.25              Resultado Ordinario 1,513.31 1,493.05

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 1,513.31 1,493.05
 Resultados/Pat. Neto: 44.97% 33.77%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Metalúrgico
1,000,000,000
31 de Marzo
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 37.78                33.58                 
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 175.43              166.57               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 213.22              200.15               
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 110.45              105.81               

 Cotización: $ 0.670   Pasivo No Corriente 19.39                17.39                 
 Cot/V.Libro: 53.35%  Pasivo Total 129.84              123.20               
 Beta: 0.47   Patrimonio Neto 83.38                76.95                 
 Rotación: 1.15%   Indice Endeudamiento 155.72%  160.11%  
 Volatilidad - 40R: 47.79%   Indice Solvencia 1.64  1.62  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.34  0.32  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 41.05            Ingresos de Explotación 35.86 67.16
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 35,148          Resultado de Explotación 6.17 8.98
 Ponderación en MERVAL %: 0.51              Resultado Ordinario 3.99 -1.37

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 3.99 -1.37
 Resultados/Pat. Neto: 19.12% -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Petróleo
61,271,450
30 de Junio
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������� CODIGO: INDU

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 154.76              159.47               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 972.05              899.53               
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 1,126.80           1,059.00            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 166.50              154.37               

 Cotización: $ 1.830   Pasivo No Corriente 155.11              143.90               
 Cot/V.Libro: 80.41%  Pasivo Total 321.61              298.27               
 Beta: 0.73   Patrimonio Neto 805.19              760.73               
 Rotación: 3.39%   Indice Endeudamiento 39.94%  39.21%  
 Volatilidad - 40R: 47.06%   Indice Solvencia 3.50  3.55  
 Cot/Ganancias:   2.72   Indice Liquidez 0.93  1.03  
 Ganancias p/acción:  $ 0.673   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 611.74        Ingresos de Explotación 403.43 521.64
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 567,413      Resultado de Explotación 126.14 151.88
 Ponderación en MERVAL %: 5.84            Resultado Ordinario 262.10 224.98

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 262.10 224.98
 Resultados/Pat. Neto: 43.40% 29.57%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen
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������������� CODIGO: TECO2

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 1,779.00           1,656.00            
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 9,207.00           8,615.00            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 10,986.00         10,271.00          
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 9,783.00           9,289.00            

 Cotización: $ 2.170   Pasivo No Corriente 115.00              171.00               
 Cot/V.Libro: 263.29%  Pasivo Total 9,898.00           9,460.00            
 Beta: 1.29   Patrimonio Neto 1,088.00           811.00               
 Rotación: 3.28%   Indice Endeudamiento 909.74%  1166.46%  
 Volatilidad - 40R: 58.74%   Indice Solvencia 1.11  1.09  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.18  0.18  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 2,135.28     Ingresos de Explotación 2,256.00 3,048.00
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 1,613,216   Resultado de Explotación -79.00 -140.00
 Ponderación en MERVAL %: 7.39            Resultado Ordinario -4,154.00 -4,354.00

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -4,154.00 -4,354.00
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Teléfonos
984,000,000
30 de Septiembre
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�����������	������������������ CODIGO: TEF

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 31/12/00 Al 31/12/01
 Sector:  Activo Corriente 15,363.06         10,925.75          
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 7,017.16           66,237.26          
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 22,380.21         77,163.01          
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 38,661.11         29,346.91          

 Cotización: $ 28.950   Pasivo No Corriente 22,863.89         24,725.37          
 Cot/V.Libro: 522.98%  Pasivo Total 61,525.00         54,072.28          
 Beta: 0.41   Patrimonio Neto 24,009.72         23,090.73          
 Rotación: 0.03%   Indice Endeudamiento 256.25%  234.17%  
 Volatilidad - 40R: 32.16%   Indice Solvencia 0.36  1.43  
 Cot/Ganancias:   64.20   Indice Liquidez 0.40  0.37  
 Ganancias p/acción:  $ 0.451   Est.  Resultados (en mill.$)  Al 31/12/00  Al 31/12/01
 Capitalización (mill):  $ 120,761         Ingresos de Explotación 27,503.70 28,610.16
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 69,304           Resultado de Explotación 4,590.65 4,848.46
 Ponderación en MERVAL %: 1.58               Resultado Ordinario 2,255.28 1,625.94

 Resultado Extraordinario 399.91 190.03
 Result. Final del Per. 2,319.26 1,881.08
 Resultados/Pat. Neto: 9.66% 8.15%  

Evolución Resultados de Ejercicios (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/6/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente -                   2.39                   
 Capital Social ($):  Activo No Corriente -                   7,030.36            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 3,874.01           7,032.75            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 4,590.66           53.45                 

 Cotización: $ 6.850   Pasivo No Corriente 3,580.42           -                     
 Cot/V.Libro: 383.91%  Pasivo Total 8,171.09           53.45                 
 Beta: 0.00   Patrimonio Neto 3,163.26           6,979.30            
 Rotación: 0.66%   Indice Endeudamiento 258.31%  0.77%  
 Volatilidad - 40R: 29.80%   Indice Solvencia 0.47  131.57  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.00  0.04  
 Ganancias p/acción:  $ 0.008   Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/6/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 26,794           Ingresos de Explotación 6,058.39 31.92
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 1,297,588      Resultado de Explotación 1,073.26 31.67
 Ponderación en MERVAL %: 10.40             Resultado Ordinario 913.06 29.90

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 66.23 29.90
 Resultados/Pat. Neto: 2.09% 0.43%  

Evolución Resultados de Ejercicios a Diciembre (en mill.$)

Holding
3,911,561,676
31 de Diciembre
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������
�����	�����	����� CODIGO: Tran

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 115.73              129.35               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 2,292.57           2,205.44            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 2,408.30           2,334.80            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 1,281.65           1,212.42            

 Cotización: $ 0.710   Pasivo No Corriente 744.41              675.46               
 Cot/V.Libro: 57.22%  Pasivo Total 2,026.06           1,887.88            
 Beta: 0.42   Patrimonio Neto 382.24              446.92               
 Rotación: 0.09%   Indice Endeudamiento 530.04%  422.42%  
 Volatilidad - 40R: 41.06%   Indice Solvencia 1.19  1.24  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.09  0.11  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 256                Ingresos de Explotación 170.45 220.31
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 15,315           Resultado de Explotación 48.81 51.98
 Ponderación en MERVAL %: 0.42               Resultado Ordinario -620.44 -542.20

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -620.44 -542.20
 Resultados/Pat. Neto: -162.31% -121.32%  

Evolución Resultados de Ejercicios a Diciembre (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Electricidad
360,198,818
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 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 401.80              351.17               
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 5,515.91           5,054.14            
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 5,917.71           5,405.31            
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 2,078.72           1,818.33            

 Cotización: $ 1.220   Pasivo No Corriente 2,022.98           1,813.98            
 Cot/V.Libro: 54.67%  Pasivo Total 4,101.69           3,632.30            
 Beta: 0.69   Patrimonio Neto 1,816.02           1,773.01            
 Rotación: 1.37%   Indice Endeudamiento 225.86%  204.87%  
 Volatilidad - 40R: 43.24%   Indice Solvencia 1.44  1.49  
 Cot/Ganancias:   0.00   Indice Liquidez 0.19  0.19  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$)  Al 30/9/02  Al 31/12/02
 Capitalización (m ill):  $ 969.28        Ingresos de Explotación 694.73 904.75
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 542,486      Resultado de Explotación 338.33 431.91
 Ponderación en MERVAL %: 2.16            Resultado Ordinario -623.40 -633.43

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. -623.40 -633.43
 Resultados/Pat. Neto: - -

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Evolución de Cotización y Volumen

Químicas
794,495,000
31 de Diciembre
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��������������� CODIGO: YPFD

 Descripción de la compañía  Balances (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Sector:  Activo Corriente 7,069.00           6,575.00            
 Capital Social ($):  Activo No Corriente 21,695.00         21,883.00          
 Fecha Cierre Ejerc.:  Activo Total 28,764.00         28,458.00          
 Indicadores Bursátiles  Pasivo Corriente 3,649.00           3,711.00            

 Cotización: $ 54.500   Pasivo No Corriente 4,780.00           4,464.00            
 Cot/V.Libro: 105.68%  Pasivo Total 8,429.00           8,175.00            
 Beta: 0.22   Patrimonio Neto 20,335.00         20,283.00          
 Rotación: 0.10%   Indice Endeudamiento 41.45%  40.30%  
 Volatilidad - 40R: 28.12%   Indice Solvencia 3.41  3.48  
 Cot/Ganancias:   6.41   Indice Liquidez 1.94  1.77  
 Ganancias p/acción:  $ -  Est.  Resultados (en mill.$) Al 30/9/02 Al 31/12/02
 Capitalización (mill):  $ 21,434.85       Ingresos de Explotación 10,996.00 15,314.00
 Vol. efvo. prom. diario:  $ 198,365          Resultado de Explotación 4,542.00 6,443.00
 Ponderación en MERVAL %: 0.53                Resultado Ordinario 1,580.00 3,344.00

 Resultado Extraordinario 0.00 0.00
 Result. Final del Per. 1,580.00 3,344.00
 Resultados/Pat. Neto: 10.36% 16.49%  

Evolución Resultados Trimestrales Netos (en mill.$)

Petróleo
3,933,000,000
31 de Diciembre

Evolución de Cotización y Volumen
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Bonos Brady

Discount Par FRB
CODIGO: DISD CODIGO: PARD CODIGO:FRB

28/03/03 28/03/03 28/03/03
Precio (c/100 VR)* 47.00       Precio (c/100 VR)* 44.75       Precio (c/100 VR)* 24.00          
Stripped TIR 39.27       Stripped TIR 105.43     Stripped TIR -              
Volat-40R -           Volat-40R -           Volat-40R -              
Paridad 46.53       Paridad 43.85       Paridad 22.98          
Stripped Dur. Mod.(#) 8.95         Stripped Dur. Mod.(#) 6.74         Stripped Dur. Mod.(#) -              
Valor Técnico -           Valor Técnico -           Valor Técnico -              
Yield Anual 6.39         Yield Anual 14.05       Yield Anual 10.98          
Evolución Precio últimos 6 meses Evolución Stripped Tir S/Libo

* Las cotizaciones se refieren a precios "limpios"(no incluyen los intereses corridos).

(**) Tasas implícitas obtenidas a partir de la curva de Rendimiento de T-Strips.

(#) En años.

10

15

20

25

30

35

40

45

50

55

60

1/
10

8/
10

16
/1

0
23

/1
0

30
/1

0
7/

11
14

/1
1

21
/1

1
28

/1
1

5/
12

12
/1

2
19

/1
2

27
/1

2
6/

1
13

/1
20

/1
27

/1 3/
2

10
/2

17
/2

24
/2 3/
3

10
/3

17
/3

24
/3 1/
4

DISC PAR FRB

$

10

30

50

70

90

110

130

150

170

190

27
/1

2

6/
1

13
/1

20
/1

27
/1 3/
2

10
/2

17
/2

24
/2 3/
3

10
/3

17
/3

24
/3 1/
4

DISC PAR



���������	 ����������	�
��
���������	�


����
��������� ��

CODIGO: RY05

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 249.50        
TIR % 19.60          
Volat-40R % -              
Paridad % 83.17          
Dur. Mod.(en años) 0.96            
Valor Técnico 100.67        
"Yield" Anual % 1.95            

Pres.Bursátil RC 0.80            
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio

Boden 2005 en Dólares Estadounidenses
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CODIGO: RG12

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 135.50        
TIR % 17.96          
Volat-40R % -              
Paridad % 45.37          
Dur. Mod.(en años) 4.37            
Valor Técnico 100.22        
"Yield" Anual % 2.97            

Pres.Bursátil RC 25.33          
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio

Boden 2012 en Dólares Estadounidenses
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CODIGO: RF07

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 115.50        
TIR % n/d
Volat-40R % -              
Paridad % 115.12        
Dur. Mod.(en años) 2.14            
Valor Técnico 100.33        
"Yield" Anual % 1.74            

Pres.Bursátil RC 1.29            

Evolución Precio

Boden 2007en Pesos y Ajustado por Cer
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CODIGO: BT03, BT03D, BT03C

28-Feb-03
Precio (c/100 VR) 60.00          
TIR % n/d
Volat-40R % -              
Paridad % 41.77          
Dur. Mod.(en años) 0.05            
Valor Técnico 143.65        
"Yield" Anual % 4.71            

Pres.Bursátil RC 0.00            
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio
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CODIGO: TS27, TS27D, TS27C
28-Feb-03

Precio (c/100 VR) 67.00          
TIR % 6.52            
Volat-40R % -              
Paridad % 46.88          
Dur. Mod.(en años) 15.06          
Valor Técnico 142.91        
"Yield" Anual % 4.19            

Pres.Bursátil RC -
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono del Tesoro 2027
Evolución Precio 
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CODIGO: TY04, TY04D, TY04C
28-Feb-03

Precio (c/100 VR) 57.50       
TIR % 144.91     
Volat-40R % -           
Paridad % 39.31       
Dur. Mod.(en años) 0.59         
Valor Técnico 146.29     
"Yield" Anual % 4.96         

Pres.Bursátil RC 0.08         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono del Tesoro 2004

cie

0
20
40
60
80

1/
10

8/
10

16
/1

0
23

/1
0

30
/1

0
7/

11
14

/1
1

21
/1

1
28

/1
1

5/
12

12
/1

2
19

/1
2

27
/1

2
6/

1
13

/1
20

/1
27

/1 3/
2

10
/2

17
/2

24
/2 3/
3

10
/3

17
/3

24
/3 1/
4

$

CODIGO: TY03, TY03D, TY03C

28-Feb-03
Precio (c/100 VR) 58.25       
TIR % n/d
Volat-40R % -           
Paridad % 39.75       
Dur. Mod.(en años) 0.00         
Valor Técnico 146.56     
"Yield" Anual % 4.89         

Pres.Bursátil RC 0.67         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono del Tesoro 2003
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CODIGO: TY05, TY05D, TY05C

28-Feb-03
Precio (c/100 VR) 58.00       
TIR % 64.35       
Volat-40R % 26.52       
Paridad % 39.55       
Dur. Mod.(en años) 1.39         
Valor Técnico 146.66     
"Yield" Anual % 4.91         

Pres.Bursátil RC 0.09         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono del Tesoro 2005
Evolución Precio
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CODIGO: TY06, TY06D, TY06C

28-Feb-03
Precio (c/100 VR) 58.00       
TIR % 42.32       
Volat-40R % -           
Paridad % 39.50       
Dur. Mod.(en años) 2.15         
Valor Técnico 146.83     
"Yield" Anual % 4.92         

Pres.Bursátil RC 0.13         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio
Bono del Tesoro 2006
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CODIGO: PRO2, PRO2D, PRO2C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 59.00       
TIR % 499.12     
Volat-40R % -           
Paridad % 31.12       
Dur. Mod.(en años) 0.14         
Valor Técnico 95.63       
"Yield" Anual % 6.31         

Pres.Bursátil RC % 0.02         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bocon Proveedores 1ra Serie U$S
Evolución Precio 
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CODIGO: PRO4, PRO4D, PRO4C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 61.40       
TIR % 105.41     
Volat-40R % 18.16       
Paridad % 30.55       
Dur. Mod.(en años) 0.72         
Valor Técnico 177.36     
"Yield" Anual % 6.42         

Pres.Bursátil RC % 0.05         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bocon Proveedores 2da Serie U$S
Evolución Precio 
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CODIGO: PRO6, PRO6D, PRO6C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 47.50       
TIR % 432.77     
Volat-40R % 22.59       
Paridad % 33.20       
Dur. Mod.(en años) 0.24         
Valor Técnico 120.18     
"Yield" Anual % 5.97         

Pres.Bursátil RC % 0.25         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bocon Proveedores 3era Serie U$S
Evolución Precio
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CODIGO: PRO1, PRO1D, PRO1C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 41.50       
TIR % n/d
Volat-40R % 26.91       
Paridad % 28.24       
Dur. Mod.(en años) 0.08         
Valor Técnico 74.13       
"Yield" Anual % 6.14         

Pres.Bursátil RC % 0.14         

Bocon Proveedores 1ra Serie $
Evolución Precio 
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CODIGO: PRO3, PRO3D, PRO3C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 60.00       
TIR % 44.79       
Volat-40R % -           
Paridad % 46.56       
Dur. Mod.(en años) 1.37         
Valor Técnico 113.71     
"Yield" Anual % 3.22         

Pres.Bursátil RC % -           

Evolución Precio
Bocon Proveedores 2da Serie $
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CODIGO: PRO5, PRO5D, PRO5C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 32.00       
TIR % n/d
Volat-40R % 52.86       
Paridad % 30.00       
Dur. Mod.(en años) 0.02         
Valor Técnico 89.61       
"Yield" Anual % 9.61         

Pres.Bursátil RC % 0.05         

Bocon Proveedores 3era Serie $
Evolución Precio 
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CODIGO: PRO9, PRO9D, PRO9C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 34.00       
TIR % 129.87     
Volat-40R % 47.71       
Paridad % 31.67       
Dur. Mod.(en años) 0.71         
Valor Técnico 107.36     
"Yield" Anual % 9.04         

Pres.Bursátil RC % 0.03         

Bocon Proveedores 5ta Serie $
Evolución Precio
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CODIGO: PR10, PR10C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 45.00       
TIR % 111.28     
Volat-40R % -           
Paridad % 31.41       
Dur. Mod.(en años) 0.98         
Valor Técnico 143.27     
"Yield" Anual % 6.31         

Pres.Bursátil RC % 0.01         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bocon Proveedores 5ta Serie U$S
Evolución Precio 
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CODIGO: PRE3, PRE3D, PRE3C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 57.00          
TIR % n/d
Volat-40R % -             
Paridad % 44.54          
Dur. Mod.(en años) 0.23            
Valor Técnico 16.18          
"Yield" Anual % 34.51          

Pres.Bursátil RC % 0.00            

Bocon Previsional 2da Serie $
Evolución Precio 
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CODIGO: PRE4, PRE4D, PRE4C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 70.00              
TIR % n/d
Volat-40R % -                  
Paridad % 36.64              
Dur. Mod.(en años) 0.03                
Valor Técnico 24.15              
"Yield" Anual % 5.54                

Pres.Bursátil RC % 0.17                
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bocon Previsional 2da Serie U$S
Evolución Precio
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CODIGO: BX92, BX92D, BX92C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 87.00       
TIR % n/d
Volat-40R % -           
Paridad % 60.86       
Dur. Mod.(en años) 0.30         
Valor Técnico 17.87       
"Yield" Anual % 3.28         

Pres.Bursátil RC 0.00         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio
Bonex 92
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CODIGO: GD03, GD03D, GD03C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 76.50       
TIR % n/d
Volat-40R % -           
Paridad % 23.17       
Dur. Mod.(en años) 0.09         
Valor Técnico 110.77     
"Yield" Anual % 35.98       

Pres.Bursátil RC 0.00         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2003
Evolución Precio 
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CODIGO: GE17, GE17D, GE17C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 78.00       
TIR % 125.53     
Volat-40R % 27.44       
Paridad % 21.99       
Dur. Mod.(en años) 0.50         
Valor Técnico 119.05     
"Yield" Anual % 47.04       

Pres.Bursátil RC 2.99         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2017
Evolución Precio
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CODIGO: GA09, GA09D, GA09C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 79.00       
TIR % 173.51     
Volat-40R % -           
Paridad % 22.56       
Dur. Mod.(en años) 0.25         
Valor Técnico 117.49     
"Yield" Anual % 56.58       

Pres.Bursátil RC 0.00         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2009
Evolución Precio 
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CODIGO: GO06, GO06D, GO06C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 80.00       
TIR % 177.58     
Volat-40R % -           
Paridad % 23.08       
Dur. Mod.(en años) 0.37         
Valor Técnico 116.32     
"Yield" Anual % 51.09       

Pres.Bursátil RC 0.00         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2006
Evolución Precio
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CODIGO: GF12, GF12D, GF12C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 82.00       
TIR % 122.45     
Volat-40R % -           
Paridad % 22.93       
Dur. Mod.(en años) 0.56         
Valor Técnico 120.01     
"Yield" Anual % 47.46       

Pres.Bursátil RC 1.04         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2012
Evolución Precio 
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CODIGO: GJ15, GJ15D, GJ15C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 76.00       
TIR % 119.15     
Volat-40R % -           
Paridad % 22.12       
Dur. Mod.(en años) 0.52         
Valor Técnico 115.28     
"Yield" Anual % 53.46       

Pres.Bursátil RC 0.50         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2015
Evolución Precio 
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CODIGO: GF19, GF19D, GF19C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 78.00       
TIR % 127.03     
Volat-40R % -           
Paridad % 21.91       
Dur. Mod.(en años) 0.53         
Valor Técnico 119.47     
"Yield" Anual % 48.71       

Pres.Bursátil RC 0.00         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono Externo Global R.A. 2019
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CODIGO: GS27, GS27D, GS27C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 67.25       
TIR % 100.92     
Volat-40R % -           
Paridad % 19.62       
Dur. Mod.(en años) 0.72         
Valor Técnico 115.00     
"Yield" Anual % 43.94       

Pres.Bursátil RC 0.95         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2027
Evolución Precio 
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CODIGO: GD08, GD08C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 73.35       
TIR % 102.41     
Volat-40R % 17.76       
Paridad % 22.58       
Dur. Mod.(en años) 1.14         
Valor Técnico 109.02     
"Yield" Anual % 30.98       

Pres.Bursátil RC 46.40       
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono Externo Global R.A. 2008
Evolución Precio 
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CODIGO: GJ18, GJ18C

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 65.25       
TIR % 39.68       
Volat-40R % -           
Paridad % 17.69       
Dur. Mod.(en años) 5.56         
Valor Técnico 123.75     
"Yield" Anual % -           

Pres.Bursátil RC 7.24         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono Externo Global R.A. 2018
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CODIGO: BCOR1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 35.00       
TIR % 425.86     
Volat-40R % -           
Paridad % 26.67       
Dur. Mod.(en años) 0.19         
Valor Técnico 92.65       
"Yield" Anual % 6.46         

Pres.Bursátil RC % 0.00         

Bono de Consolidación en $ de la Provincia de Corrientes  1S.
Evolución Precio
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CODIGO: BCOR2

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 32.00       
TIR % 688.77     
Volat-40R % -           
Paridad % 24.38       
Dur. Mod.(en años) 0.12         
Valor Técnico 92.65       
"Yield" Anual % 7.06         

Pres.Bursátil RC % -           

Bono de Consolidación en $ de la Provincia de Corrientes 2S.
Evolución Precio
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CODIGO: BORN1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 30.00       
TIR % n/d
Volat-40R % -           
Paridad % 20.29       
Dur. Mod.(en años) 0.00         
Valor Técnico 74.58       
"Yield" Anual % 8.49         

Pres.Bursátil RC % -           

Bono de Consolidación en $ de la Provincia de Rio Negro
Evolución Precio
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CODIGO: BPRO1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 76.00       
TIR % 65.60       
Volat-40R % -           
Paridad % 53.02       
Dur. Mod.(en años) 0.95         
Valor Técnico 65.07       
"Yield" Anual % 3.35         

Pres.Bursátil RC % 0.17         

Bono de Consolidación en $ de la Provincia de Buenos Aires
Evolución Precio
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CODIGO: SALT1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 48.66       
TIR % 134.21     
Volat-40R % -           
Paridad % 36.79       
Dur. Mod.(en años) 0.52         
Valor Técnico 90.05       
"Yield" Anual % 4.70         

Pres.Bursátil RC % 0.11         

Bono de Consolidación en $ de la Provincia de Salta
Evolución Precio
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CODIGO: BORD1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 50.00       
TIR % n/d
Volat-40R % -           
Paridad % 25.77       
Dur. Mod.(en años) 0.01         
Valor Técnico 97.88       
"Yield" Anual % 14.89       

Pres.Bursátil RC % -
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bonos de Consolidacion de  la Provincia de Rio Negro u$s
Evolución Precio 
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CODIGO: BPRD1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 148.00     
TIR % 28.43       
Volat-40R % -           
Paridad % 76.27       
Dur. Mod.(en años) 1.02         
Valor Técnico 97.88       
"Yield" Anual % 5.03         

Pres.Bursátil RC % -
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono de Consolidacion de la Provincia de Buenos Aires u$s
Evolución Precio
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CODIGO: SALD1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 90.00
TIR % 77.86
Volat-40R % 0.00
Paridad % 45.80
Dur. Mod.(en años) 0.80
Valor Técnico 133.77
"Yield" Anual % 8.37

Pres.Bursátil RC % 0.01
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Bono de Consolidacion de la Provincia de Salta u$s
Evolución Precio 

cie

0
20
40
60
80

1/
10

8/
10

16
/1

0
23

/1
0

30
/1

0
7/

11
14

/1
1

21
/1

1
28

/1
1

5/
12

12
/1

2
19

/1
2

27
/1

2
6/

1
13

/1
20

/1
27

/1 3/
2

10
/2

17
/2

24
/2 3/
3

10
/3

17
/3

24
/3 1/
4

$

CODIGO: TTUX2

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 25.50       
TIR % 560.84     
Volat-40R % -           
Paridad % 39.27       
Dur. Mod.(en años) 0.16         
Valor Técnico 21.79       
"Yield" Anual % 24.68       

Pres.Bursátil RC % -           
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono Garantizado de la Prov. de Tucuman a Mediano Plazo u$s. 2º S.
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CODIGO: FORM1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 80.33       
TIR % 175.13     
Volat-40R % -           
Paridad % 55.11       
Dur. Mod.(en años) 0.33         
Valor Técnico 87.45       
"Yield" Anual % 6.99         

Pres.Bursátil RC % -           
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio
Bono Garantizado de la Provincia de Formosa "Lapacho I" en Dólares. 1º S.
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CODIGO: FORM2

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 70.31       
TIR % 104.38     
Volat-40R % -           
Paridad % 49.11       
Dur. Mod.(en años) 0.58         
Valor Técnico 143.17     
"Yield" Anual % 8.01         

Pres.Bursátil RC % -           
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono Garantizado de la Provincia de Formosa en Dólares. 2º S.
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CODIGO: BCDF1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 42.00       
TIR % 249.14     
Volat-40R % -           
Paridad % 26.36       
Dur. Mod.(en años) 0.32         
Valor Técnico 132.59     
"Yield" Anual % 14.56       

Pres.Bursátil RC % -           
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bono de Cancelación de Deuda de la Provincia de Formosa (Ley 1184) 1º S.
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CODIGO: CCH1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 35.00       
TIR % 39.37       
Volat-40R % -           
Paridad % 20.76       
Dur. Mod.(en años) 4.30         
Valor Técnico 168.57     
"Yield" Anual % -           

Pres.Bursátil RC % 0.04         
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio
Bono de Consolidacion de la Provincia del Chaco en Dólares
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CODIGO: BCHD1

28-Mar-03
Precio (c/100 VR) 66.95       
TIR % n/d
Volat-40R % -           
Paridad % 45.82       
Dur. Mod.(en años) 0.00         
Valor Técnico 103.57     
"Yield" Anual % 8.37         

Pres.Bursátil RC % -
(!) El precio cada 100 de V.R. está expresado en $ mientras que para el cálculo de los indicadores se convierte el precio a U$S.

Evolución Precio 
Bonos Chaqueños de Consolidación II Ley.4385 en U$S - 1º S.
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