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as reservas internacionales del Banco Central se ubicaban el dia
L3 de setiembre en 9.144 millones de ddlares, cifra que en pesos
-a un paridad de $ 3,61 por 1 délar- llegaba a 33.194 millones.

La circulacion monetaria alcanzaba a 15.081 millones de pesos. A
esta cifra hay que agregar la de la cuenta corriente de las entidades
bancarias y del Anses en el Banco Central que llegaba a 6.369 millo-
nes de pesos. Es decir que la Base Monetaria llegaba a 21.450 millo-
nes de pesos. Los depositos en cuenta corriente en otras monedas
alcanzaban a 189 millones de pesos, con lo que el pasivo monetario
del Banco Central ascendia a 21.639 millones de pesos.

A la mencionada cifra de pasivo monetario habria que agregar el
monto total de las llamadas cuasimonedas (bonos emitidos por las
provincias o por el gobierno nacional) que llegaba en el mes de julio
del corriente a 8.410 millones de pesos, destacindose las siguientes
emisiones:

1)Patacones, serie Ay B, emitidos por la provincia de Buenos Aires
por 3.306 millones. Habria una posible emisién adicional de 828
millones. En julio vencieron los patacones de la serie A que son reem-
plazados por los de la serie B.

2)Lecop, jurisdiccion nacional, por 3.100 millones de pesos. Ha-
bria una emision adicional de 200 millones.

3)Lecor y Bocof, emitidos por la provincia de Cérdoba por 700
millones.

4)Federales, emitidos por la provincia de Entre Rios por 348 millo-
nes. Habria una emision adicional por 110 millones.

5)Cecacor, emitidos por la provincia de Corrientes por 200 millo-
nes.

6)Bocade, emitidos por la provincia de Tucuman por 168 millo-
nes.
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7)Cemis, emitidos por la provincia de Misiones por 130 millones.

8)Petrom, emitidos por la provincia de Mendoza por 118 millones.
Habria una emision adicional por 120 millones.

9)Huarpes, emitidos por la provincia de San Juan por 100 millo-
nes. Habria una emision adicional por 200 millones.

10)Petrobono, emitidos por las provincias de Rio Negro, Chubuty
Mendoza por 60 millones. Habria una emision adicional por 100
millones.

11)Boncafor, emitidos por la provincia de Formosa por 50 millo-
nes.

12)Quebracho, emitidos por la provincia del Chaco por 50 millo-
nes.

13)Bono Publico, emitidos por la provincia de Catamarca por 45
millones. Habria una emision adicional de 40 millones.

14)Letras, emitidas por la provincia de Tierra del Fuego por 30
millones. Habria una emisién adicional por 60 millones.

15)Bocade (serie A), emitidos por la provincia de La Rioja por 5
millones.

16)Huarpes o San Luis, a ser emitidos por la provincia de San Luis
por 100 millones.

17)Petrol, a ser emitidos por la provincia de Chubut por 30 millo-
nes.

Estos datos fueron publicados por El Cronista en su edicién del 2
de setiembre. Se consigna también alli que "salvo el Lecop (96,5%) y
el Patacon (95%), que mantienen la paridad con el peso porque son
aceptados para pagar impuestos nacionales, el resto de los bonos
han sufrido un proceso de desvalorizacién. El Lecor cordobés lo
hace al 85%, el Quebracho chaqueno a 72%, el Federal entrerriano a
68% y el Cecacor correntino a 38%, entre otros". Hacemos notar que
en algunas poblaciones del interior de las mencionadas provincias, y
dependiendo de los distintos comercios, algunos de esos bonos se
aceptan con una desvalorizacién bastante mayor. Por ejemplo, en
Victoria, el Federal entrerriano se aceptaba hace un par de meses a
55%.

Sumando la mencionada emisién de bonos y la posible emisi6on
adicional a los pasivos del Banco Central, llegamos a una emision
total de moneda y cuasimoneda de aproximadamente 31.800 millo-
nes de pesos. Esta cifra se balancea con los 33.194 millones de pesos
de las reservas internacionales del Banco Central.

Del circulante emitido por el Banco Central por 15.081 millones
de pesos, se encuentran en poder del pablico 13.413 millones. El
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resto por 1.668 millones estd en poder de los bancos (este resto no
integra la oferta monetaria).

Los depdsitos en pesos en los bancos llegaban a las siguientes
cifras:

Cuenta Corriente
Caja de Ahorros
Plazo Fijo (estimado)
CEDROS (estimado)
Otros Depositos
Total

12.019 millones
9.685 millones
10.911 millones
19.957 millones
10.320 millones
62.892 millones

En nota a Otros Depositos se consigna que desde el 1° de julio, los
depositos reflejan el resultado del proceso de canje de depositos por
Bonos del Gobierno Nacional, que hasta tanto se perfeccionen las
registraciones integrales correspondientes implica una reduccién de
los depdsitos a Plazo Fijo y un aumento en los Otros Depositos.

Los bancos tenian también efectivo en ddlares por 395 millonesy,
en su pasivo, depoésitos en doélares por 782 millones. Las lineas del
exterior llegaban a 7.705 millones de ddlares.

En base a los datos anteriores podemos calcular la Oferta Moneta-
ria (M3) total de nuestro pais de la siguiente manera:

1)Efectivo en pesos en poder del pablico por 13.413 millones.

2)Efectivo en cuasimonedas en poder del publico por 8.410 millo-
nes. Este monto tendria un valor en pesos que estimamos en alrede-
dor del 90% del total, es decir 7.600 millones.

3)Dep0ositos en pesos en los bancos por 62.892 millones.

4)Dep0sitos en dolares en los bancos por 782 millones. Estos de-
positos, a un tipo de cambio de $ 3,63 = 1 u$s, nos da 2.839 millones
de pesos.

5)La oferta monetaria (M3) llegaria a 86.744 millones de pesos. Si
esta cifra la traducimos a délares a la paridad mencionada en el
punto anterior, tenemos 23.896 millones de ddlares. Habria que te-
ner en cuenta, también, que en cajas de seguridad y en poder de los
particulares habria, segiin una reciente estimacién, alrededor de
28.000 millones de dodlares.

A raiz de la depreciacién que ha sufrido la moneda argentina desde
principios de ano, existen dudas sobre la verdadera cifra de Produc-
to Bruto Interno. El tltimo dato consignado en "Indec Informa" del
mes de agosto del corriente ano es que el PBI a precios de mercado
llegd el ano pasado a 263.997 millones de pesos (a precios de 1993).
Ese valor seria muy equivalente en délares estadounidenses, dado
que a pesar que nuestra moneda siguié depreciandose algo en 1993
y en los afnos siguientes, también lo hizo el ddlar. Para el primer
trimestre del corriente afno se estima que el PBI en términos anuales
habria llegado a 217.067 millones de pesos (también a precios de
1993).

En base a los datos anteriores estimamos que para todo el corrien-
te ano el PBI seria de 157.000 millones de ddlares. Si el total de M3
(casi 24.000 millones de délares) lo dividimos por la cifra de PBI de
157.000 millones de ddlares, tenemos un ratio de monetizacién de
15,3%. Recordamos que hasta fines del ano 2000 teniamos un ratio
de alrededor del 30%. La caida en la monetizacioén de nuestra econo-
mia ha sido significativa.

SOBRE UNA
FORMULA QUE
APLICA EL FMI

n el Semanario anterior hi-
E cimos un breve comenta-

rio sobre el interesante li-
bro de Michael Mussa, "Argen-
tina y el FMI. Del Triunfo a la
Tragedia". En dicha publicacién
nos encontramos con la siguien-
te formula:

bz2d.(r-g
donde
b = superavit primario/PBI
d = deuda/PBI
r = tasa de interés sobre la
deuda del gobierno

g = tasa de crecimiento de la
economia

Expresado literariamente: el
ratio superdvit primario sobre
PBI debe ser superior o igual al
ratio deuda sobre PBI multipli-
cado por la tasa de interés sobre
la deuda del gobierno menos la
tasa de crecimiento de la econo-
mia.

Es importante tener en cuen-
ta esta relaciéon porque es una
de las que se utilizan en el Fondo
Monetario Internacional para
evaluar la marcha de la econo-
mia de un pais. Por supuesto
que, como toda férmula, no ago-
ta la realidad de la economia y
su utilizacién sin limitaciones
puede deformar la realidad,
dado que uno de sus componen-
tes, la tasa de interés sobre la
deuda del gobierno, depende de
las expectativas de los
inversores, pudiendo
realimentar dichas expectativas
en forma negativa.

Veamos la aplicacién practica
de dicha férmula en la econo-
mia de nuestro pais. En la Argen-
tina del 2000/2001 la relaciéon
deuda publica/PBI estaba en
50%. Por otra parte la tasa de
interés sobre la deuda del go-
bierno era la siguiente: 550 pun-
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tos bdsicos (5,5%) sobre la tasa de interés de los bonos del Tesoro
estadounidense que a fines del 2000 llegaban a alrededor de 5,5%.
Es decir que la tasa de interés sobre la deuda del gobierno argentino
llegaba a 11%. En esos momentos la economia argentina no crecia,
por lo que g era igual a 0 (cero). Teniamos entonces:

50% (11% - 0%) = 6,50%

Este tendria que haber sido el superavit primario en esos momen-
tos, una cifra muy dificil de lograr. Por otro lado, el spread (o tasa de
riesgo pais) es una cifra muy volatil que, como dijimos, depende de
las expectativas de los inversores. Un incremento de la misma en un
momento de depresion, al estar multiplicando el ratio de deuda pu-
blica/PBI, que generalmente es alto, sobreeleva fuertemente el ratio
de superavit primario/PBI. Cuando el spread de tasas se incrementd
a fines de 2000 y durante el ano pasado, la suerte de nuestro pais ya
estaba echada. Mussa sostiene que a mediados del afo pasado la
situacion practicamente era irreversible. La suba de la tasa de riesgo
pais potenciaba la suba del ratio deuda/PBl y exigia un ratio de supe-
ravit primario/PBI cada vez mds alto, lo que se tornaba inalcanzable.

LA INESTABILIDAD CAMBIARIA DE
LAS PRINCIPALES MONEDAS

& Desarrollo" del mes de junio del corriente ano, se publicd un

articulo de Kenneth S: Rogoff, Consejero Econémico y Direc-
tor del Departamento de Estudios del FMI, titulado "éPor qué tanta
inestabilidad cambiaria en el G-3?". En primer lugar, aclaremos
que la sigla G-3 significa el Grupo de los Tres (Estados Unidos, Japon
y Europa), por lo tanto, lo que se analiza en dicho articulo es la
inestabilidad de las relaciones cambiarias de las monedas mas impor-
tantes del mundo: el délar, el yen y el euro. El articulo citado no es
mds que una sintesis de otros trabajos mds técnicos, como
"Dornbusch's Overshooting Model Afer Twenty-Five Years", que
se puede bajar de Internet.

El articulo reproduce la variacién del yen y el d6lar, y la del euro y
el ddlar, desde 1975 hasta el 2002, teniendo en cuenta que antes de
enero de 1999, lo que se toma es el llamado 'euro sintético', que no es
mas que la sintesis de las variaciones con respecto al délar de las
monedas europeas (marco, franco, etc.) que conformaron a partir
de esa fecha el euro.

Antes de reproducir el articulo de Rogoff parcialmente, hagamos
una pequena introduccién a la evolucién de los tipos de cambio.
Hasta el comienzo de la primera guerra mundial (1914) los tipos de
cambio eran fijos ya que el sistema monetario internacional se basa-
ba en el oro (sistema de patrén oro). Todas las principales monedas
del mundo estaban referidas al oro y eran de un gramaje especifico
del metal. Aunque los tipos de cambio no eran estrictamente fijos,
solo registraban pequenas variaciones sobre la relacién cambiaria
que dependia del mayor o menor gramaje de metal que contenian.
Con el comienzo de la guerra, el sistema de convertibilidad oro dejo

E n la publicacién del Fondo Monetario Internacional, "Finanzas

de funcionar en los paises euro-
peos y en otros muchos paises
del mundo. En el caso concreto
de Argentina, la Caja de Conver-
sién -que cambiaba oro por pa-
pel en una relacion fija de 2,27
pesos papel por 1 peso oro- que-
do suspendida desde 1914 a
1927.

Los gastos gubernamentales
para financiar la guerra en los
paises involucrados llevaron a la
inflacién, la que fue 'reprimida’
a través de los controles de pre-
cios (Ejemplo: Plan Hindenburg
en Alemania). Terminada la gue-
rra, y como consecuencia de las
pérdidas en vidas humanas, eco-
némicasy sociales, y de la fuerte
emision monetaria, las monedas
de varios paises entraron en un
proceso inflacionario agudo que
en algunos casos termind en
hiperinflacién (Rusia 1920, Aus-
tria 1922, Alemania 1923, Hun-
gria 1921, etc.). La misma mo-
neda britanica, la libra esterlina,
se deprecié con respecto al do-
lar estadounidense. A estos pro-
blemas hay que agregar los deri-
vados de los 'pagos de repara-
ciones de guerra', como resulta-
do del Tratado de Versailles. El
sistema monetario internacional
habia dejado de funcionar y du-
rante la década del veinte lo tni-
co que se buscé era
'emparcharlo’. Asi fue como en
1922, en la reunién de Génova,
se cred el llamado sistema de 'pa-
tron cambio oro', como resulta-
do de la propuesta de algunos
economistas como Gustav
Cassel que venian predicando
que existia una 'escasez de oro'.
En honor a la verdad, el sistema
de patrén oro ya no funcioné
salvo en forma parcial y es injus-
to que algunos criticos le atribu-
yan los problemas de la crisis del
'30.

Después de la segunda guerra
mundial nuevamente se recre6
el sistema de 'patrén cambio oro',
el que funcion6 de hecho hasta
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fines de la década del sesenta y
de derecho hasta agosto de
1971 cuando el Presidente
Richard Nixon resolvi6 terminar
con la convertibilidad entre el
oroy el dolar papel. A partir del
ano 1972 los tipos de cambio
fueron 'fluctuantes', salvo rela-
ciones fijas o casi fijas en algu-
nas comunidades, como por
ejemplo los paises europeos (pri-
mero con el Sistema Monetario
Europeo, luego con la creacién
del euro) o también en el caso
de algunos paises marginales a
nivel internacional (como el plan
de convertibilidad de Argentina
1991-2001, o el de los paises
bélticos, etc.). En los anos si-
guientes la inestabilidad
cambiaria fue el 'pan de todos
los dias', lo que llevé también a
grandes incrementos en las ta-
sas de interés en términos nomi-
nales.

Una de las mayores preocupa-
ciones de los economistas es ex-
plicar las causas que determinan
las variaciones en las relaciones
cambiarias cuando estamos en
presencia de tipos fluctuantes.
La teoria dominante a este res-
pecto es la de la 'paridad del po-
der adquisitivo de las monedas' -
segun la cual los tipos de cam-
bio fluctdan segun la variaciéon
en el nivel de los precios de los
distintos paises- teoria que equi-
vocadamente Rogoff atribuye al
economista Cassel, mas arriba
mencionado, cuando ya en el
ano 1912, Ludwig von Mises la
habia desarrollado en su obra
"Teoria del Dinero y el Credito"
(ver la obra de G. Haberler, "Teo-
ria del Comercio Internacio-
nal").

En un famoso articulo publi-
cado en 1976 ("Expectations
and Exchange Rate
Dynamics"), Rudiger Dornbusch
mostré que "la inestabilidad
cambiaria excesiva era resulta-
do inevitable de las politicas
monetarias cadticas que ya ha-

bian causado el derrumbe de los tipos fijos. Si esta politica es impre-
decible en un pais, también lo serdn los diferenciales de inflacién
nacional. En consecuencia, hay inestabilidad cambiaria, ya que a
muy largo plazo tiene que haber un vinculo estrecho entre los dife-
renciales de inflacién nacional y los tipos de cambio" (Rogoff, op. cit.
Pag. 56).

Sigue diciendo Rogoff que "si Dornbusch se hubiera limitado a
sefalar que la politica monetaria habia perdido el rumbo en los afios
setenta, habria impresionado por su sensatez, pero no necesaria-
mente por su brillantez. La genialidad fue la idea de la sobrerreaccién.
Su légica ya es famosa: la inestabilidad cambiaria no solo refleja la
inestabilidad de la politica monetaria, sino que la amplifica. El argu-
mento central es que, como los precios y los salarios nacionales son
lentos en reaccionar, el tipo de cambio debe servir de amortiguador
de la politica monetaria. Realzando atin mas el interés del modelo,
Dornbusch lanzé la teoria de las 'expectativas racionales', segin la
cual los agentes privados se hacen expectativas en cuanto al tipo de
cambio a partir de un examen razonado e inteligente de los datos
econdmicos disponibles. Por ende, a un modesto aumento de la esta-
bilidad monetaria corresponderia un gran afianzamiento de la esta-
bilidad cambiaria” (ibidem, pag. 56).

El modelo -conocido ahora como 'Mundell-Fleming-Dornbusch'-
estaba bien elaborado tedricamente, pero no existia experiencia es-
tadistica suficiente para comprobar si era o no potable. El sistema de
tipos de cambio fluctuantes tenia sélo cuatro anos de existencia. Por
otra parte, cabria objetar si 'metodoldgicamente’, de una experiencia
historica-estadistica acotada espacial y temporalmente podiamos
concluir un modelo consistente. Continta diciendo Rogoff que "los
estudiantes regresaron en bandada a la disciplina de las finanzas
internacionales, que habian dado por moribunda hacia mas de 10
anos. Los dificilisimos seminarios de postgrado que dictaba
Dornbusch en el Instituto de Tecnologia de Massachussets (MIT)
fueron como un campo de batalla para gente del calibre de Lawrence
Summers, Paul Krugman y Jeffrey Sachs" (ibidem, pag. 56).

Pero he aqui que pese a este final feliz, la historia no termina ahi.
Rotundamente dice Rogoff que "el modelo representa un hito en el
terreno tedrico pero en la practica no sirve, al menos para los tipos
de cambio dentro del Grupo de los Tres (Estados Unidos, Jap6n y
Europa). La observacién mds obvia es que la politica monetaria del
G-3 es mucho mas estable hoy que a mediados de los setenta, des-
pués de la primera crisis petrolera. La inflaciéon ha registrado una
caida drastica (y excesiva en Japon). Los bancos centrales han afian-
zado su independencia y estan a cargo de directivos 'conservadores'
que se han fijado como meta una inflacién baja, anclando las expec-
tativas inflacionarias del sector privado" (ibidem, pag. 56-57). Pero
como muestra el autor en una grifica desde 1975 hasta el presente
'la inestabilidad se perpetda'y se pregunta: "¢éDonde estan los frutos
que deberia haber dado la nueva estabilidad monetaria mundial? Las
pruebas empiricas formales confirman a las claras que en la prictica
el modelo ha fracasado, o al menos que es incapaz de explicar las
fluctuaciones a corto y mediano plazo. El Gnico consuelo es que
ninguna otra teoria parece satisfactoria tampoco, por lo menos en el
G-3. Se obtienen resultados sensiblemente mejores explicando los
tipos de cambio de muchos paises mis pequenos" (ibidem, pag. 57).

Indudablemente, el esquema de Rogoff es realista pero pesimista
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en cuanto al la teoria de
Dornbusch, 'elegante pero erra-
da'. éPero que se puede decir en
su lugar? "A muy largo plazo -dos
anos o mas-, existe definitivamen-
te cierto grado de predecibilidad
cambiaria. Primero, aunque la
teoria de Cassel obviamente no
se aplica a corto plazo, el tipo de
cambio real de un pais (el tipo
de cambio nominal ajustado se-
gun el nivel relativo de los pre-
cios internos) tiende en cierta
medida a retomar su valor hist6-
rico a largo plazo. Pero el ajuste
es muy lento. Todos los anilisis
empiricos llevan a pensar que
pasan anos, no meses, para sen-
tir los efectos de la paridad del
poder adquisitivo" (ibidem, pag.
57).

En segundo lugar Rogoff hace
entrar en juego el efecto
'Belassa-Samuelson', propuesto
en la década de los sesenta y se-
gun el cual "los tipos de cambio
reales de los paises en rapido
crecimiento tienden a subir con
el correr del tiempo, principal-
mente porque el crecimiento
empuja al alza los precios de los
bienes no transables. Durante
mucho tiempo pareci6é explicar
la apreciacion real tendencial
que comenzaron a experimentar
elyen en los anos cincuentay el
marco aleman en los sesenta. En
la década de los noventa, proba-
blemente se dio a la inversa, ya
que el crecimiento de Estados
Unidos se hizo mis fuerte que el
de Europa y mucho mas que el
de Japon. Podriamos pensar in-
cluso que el efecto Belassa-
Samuelson explica un 4%-5% de
la apreciacion real tendencial
que ha registrado el délar frente
al yen y al euro en los cinco o
seis ultimos anos" (ibidem, pag.
57). De todas maneras, tanto la
teoria de la 'paridad del poder
adquisitivo' como la de 'Belassa-
Samuelson' justifican s6lo una
pequena parte de las fluctuacio-
nes cambiarias de corto plazo.

Sin embargo, Rogoff considera que los "efectos de esta inestabili-
dad (cambiaria) parecen ser menos insidiosos de lo que se pensaba
generalmente cuando Dornbusch publicé su estudio. Aunque no
hay conclusiones contundentes, hasta el momento ha sido muy difi-
cil demostrar sistemdticamente que la inestabilidad cambiaria del G-
3 es tan perniciosa como creian los primeros criticos de los tipos
flexibles. Una de las razones podria ser que, aun en el caso de los
productos importados, los precios internos se adaptan
sorprendentemente a las fluctuaciones cambiarias. El consenso es
que en Estados Unidos los tipos de cambio 'repercuten’ solamente
alrededor del 50% después de un ano en los precios mayoristas y ain
menos en los precios al consumidor. En Europay Japon el porcentaje
no es mucho mayor. De hecho, segtin estimaciones muy recientes, en
los ultimos anos podria haberse reducido incluso al 25% en Estados
Unidos" (pag. 57).

En su pdrrafo final, dice Rogoff que en un trabajo conjunto con
Maurice Obstfeld, "hemos senalado la 'desconexion' entre los tipos
de cambio y la economia real. Parte de la explicaciéon podria ser que,
aun en la economia mundial de hoy, hay mucho mis comercio inter-
no que transfronterizo, y por ende una variacion relativamente mo-
derada de la posicion internacional en cuenta corriente puede cau-
sar una fluctuacién bastante grande de los tipos de cambio de equi-
librio" (ibidem, pag. 57).

Hemos citado gran parte del interesante articulo de Rogoff por
dos razones: 1) porque estd escrito por un funcionario destacado
del FMI, y 2) porque el tema de la fluctuacién de los tipos de cambio
entre los componentes del G-3 es un tema sumamente importante
para la economia mundial. De todas maneras, nos permitimos hacer
algunos comentarios criticos de este articulo.

En primer lugar, creemos que hablar de 'desconexion' entre los
tipos de cambio y la economia real no deja de ser objetable. Las
relaciones cambiarias entre las naciones son parte importante de la
economia real y si es verdad que en algunos casos no se hallan 'corre-
laciones' no es porque no existan sino porque el arsenal matematico
de los modelos al ser muy 'macroeconémicos' filtran las ligazén entre
ambos mundos (tipos de cambio y lo que Rogoff llama 'economia
real).

En segundo lugar, los tipos de cambio de los paises componentes
del G-3 son tan importantes a nivel mundial que influyen en los tipos
de cambio de muchos paises mds pequefnos que los toman como
tipos de referencia. Nos llama la atencién que el modelo de 'Mundel-
Fleming-Dornbusch' esté errado para los paises grandes y que sus
resultados sean sensiblemente mejores para los paises mds peque-
nos.

En tercer lugar, en cuanto que la inestabilidad cambiaria parece
ser menos insidiosa de lo que se pensaba generalmente en 19706,
creemos que habria que mostrar también los efectos sobre los tipos
de interés a nivel mundial. No nos cierra que las grandes fluctuacio-
nes en la variacién del ddlar con respecto al euro desde 1999 no
hayan tenido repercusién en las inversiones de capital
transfronterizas.

En cuarto lugar, creemos que flota en gran parte del trabajo una
determinada concepciéon metodoldgica, que sélo considera digno de
estudio aquellos aspectos que pueden ser 'cuantificados' con las téc-
nicas matemadticas. Como dijo Hayek, en su discurso de Premio Nobel
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1974, s6lo se analiza lo que se puede cuantificar, pero los fenémenos
econdémicos son 'complejos'y es por ello que hay una deformacion
bdsica en la macroeconomia en vigencia, ya que lo mds interesante
del andlisis econémico es aquello que no se puede cuantificar, como
es todo lo relacionado con el efecto de los precios relativos sobre la
estructura de la produccion.

TRIGO

Los cereales lideraron la suba en Chicago;

el trigo es la estrella

1 trigo se constituy6 en la estrella de la semana luego que acu-
E mulé una suba superior al 11% en sus primeras posiciones. En

las ultimas tres ruedas de la semana se sucedieron cierres con
alzas de 4 a 5 ddlares, de 2,5 a 3 ddlares y de mas de 6 dodlares,
respectivamente, en todos los mercados de futuros de EE.UU.
(Chicago, Minneapolis y Kansas).

El clima y su efecto sobre los cultivos de trigo estadounidenses
constituye el motivo de preocupacion que alienta estos nuevos maxi-
mos.

En la imagen adjunta esti graficado en rojo* la evolucion del pre-
cio del trigo duro colorado de invierno de Kansas y su performance
en azul* con respecto a las ruedas vecinas de Chicago (blando) y de
Minneapolis en negro* (trigo duro colorado de primavera). Como
podemos apreciar el desempeno de las cotizaciones de la variedad
de invierno estin empezando a concentrar la atencién del mercado
triguero. (*) Los colores para a version PDF que va por e-mail.

En primer lugar, tenemos que el exceso de humedad y las lluvias
que ocurrieron en forma dispersa, en algunas dareas, y abundantes,
en otros, sobre zonas de trigo de primavera han retrasado notable-
mente las labores de recoleccion (50 a 75 mm en los dltimos 7 dias al
5 de septiembre).

Los ultimos prondsticos anticipaban la posibilidad de dafos y un
nuevo retraso en la cosecha en las llanuras del norte debido a la
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posibilidad de ocurrencia de
fuertes tormentas para el fin de
semana.

El dltimo informe del USDA,
con datos al 1° de septiembre,
mostraba una cosecha comple-
ta sobre un 66% del area, frente
al 87% del ano pasado y el 80%
de la media historica de 5 tem-
poradas. Los retrasos mds seve-
ros estan circunscriptos a
Montana, Dakota del Norte y
Minnesota.

En segundo lugar, las condi-
ciones de sequia en las llanuras
del centro complican el panora-
ma para la inminente siembra de
trigo de invierno.

En el informe National
Drought Monitor del NOAA, co-
nocido el jueves 5, se destaca
que las condiciones de sequia se
han expandido en el este del
Cordén Maicero y noroeste del
estado de Missouri. La agencia
gubernamental estadounidense
destaca que la persistente falta
de lluvias dio lugar a que se de-
sarrolle una sequia de nivel D2,
considerada severa, cubriendo
desde el este del estado de Ohio
hacia el sur, ingresando en el
norte de Kentucky y hacia el oes-
te, ingresando en el sur de India-
na. También se expandié la con-
dicién de sequia moderada ha-
cia el norte, ingresando en el su-
deste de Michigan.

El mismo NOAA ha pronosti-
cado que un sistema de tormen-
tas tropicales podria desencade-
nar fuertes chaparrones en la
zona costera tejana, lo que ali-
viaria la sequia en el sur de
Texas; mayores precipitaciones
en el valle del Mississippi Infe-
rior, beneficiando las areas se-
cas en el norte de Louisiana y
sur de Arkansas; lluvias inferio-
res alo normal desde el valle del
Tennessee hacia Nueva Inglate-
rra, como también en el Sudoes-
te.

El efecto de la sequia es fun-
damental puesto que el suelo
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carece de las reservas de agua
suficientes para las labores de
preparacion de siembray la im-
plantacién en si que deben en-
carar los productores de trigo
de invierno en EE.UU.

En el mapa adjunto, el USDA
senala cudl es el drea de siembra
del trigo de invierno estadouni-
dense, y es posible observar que
hay una fuerte concentracién de
este cultivo en las llanuras cen-
trales y en la region del Pacifico
noroccidental (estd marcado en
rojo* lo que corresponde a una
densidad superior a los 50.000
acres, o poco mas de 20.000 ha,
por condado). (*) Los colores
para la versiéon PDF por e-mail.

En el 2002, el cultivo de trigo
de invierno abarco el 46% del
area nacional con lo que se co-
seché en Kansas, Oklahoma y
Texas, por lo que podemos ver
cudl es la importancia de estos
estados. También lo fundamen-
tal de que se revierta la situacion
de sequia que estd afectando a
una porcién muy importante de
esa zona. En estos distritos el ini-
cio de la siembra se da a en los
primeros dias de septiembre,
siendo las fechas de mayor acti-
vidad las que estan entre la 2°
quincena de septiembre y la 1°
semana de octubre.

Hasta aqui estd explicado uno
de los factores alcista que des-
encadend que los precios del tri-
go estadounidenses llegaran a
nuevos maximos. Los valores
que hoy estamos viendo son los
mas altos desde 1997.

Otros factores alcistas de la
oferta que estin sosteniendo
estas cotizaciones son:

Canada: Las fuertes tormen-
tas previstas para las llanuras del
norte estadounidense también
afectarian a las areas trigueras
canadienses (especialmente la
provincia de Saskatchewan), de-
morando también alli la cosecha.

Es muy importante considerar
que, a diferencia de lo que ocu-
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rre en EE.UU., todavia queda un porcentaje muy alto de trigo de
primavera por levantar en Canadd. Hasta el momento se lleva cose-
chado el 10% del trigo canadiense, habiendo recién iniciado en las
provincias de Canadd Occidental. Se llevaba cosechado el 6% del
drea triguera de la provincia de Saskatchewan, contra un 75% del
ano anterior; el 20% de Manitoba; y recién estaba iniciindose en
Alberta.

Con condiciones desfavorables que apuntan a que Canada obten-
ga la menor produccién en casi 30 anos, de 15,448 millones tn, el
Canadian Wheat Board (CWB) informé que se retiré del mercado
de exportacion.

Oficialmente se estaba estimando que las exportaciones podrian
ascender a 10,1millones de tn, cuando en la temporada anterior se
despacharon 15,22 millones de tn de trigo.
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Australia: El Australian Wheat Board (AWB), organismo oficial
también encargado de las negociaciones de exportacién de trigo de
Australia, inform6 de medidas que se estin tomando para que el
trigo destinado a la exportacion fluya desde determinadas zonas y
que no haya problemas con el abastecimiento doméstico de trigo
australiano, como asi también de medidas para ayudar a los produc-
tores afectados por la sequia.

Privados australianos estin mencionando una produccién de tri-
go de 15 millones de tn, mientras que se aguarda la nueva estimaciéon
que dard a conocer ABARE (Australian Bureau of Agriculture
Resources and Economics) el martes proximo. La ultima estimacion
de ABARE habia sido de 17,1 millones de tn de trigo, luego de haber
calculado inicialmente 23,97 millones tn.

El factor alcista del lado de la demanda fue, primordialmente, la
evolucion de las ventas de trigo estadounidense. De acuerdo con el
informe con datos al 29/8, las ventas netas ascendieron a 817.000 tn,
cuando el mercado esperaba, como maximo, 500.000 tn.

En el contexto de altos precios que se estdn registrando, no deja de
ser un indicador que da lugar al optimismo. Igualmente, debemos
considerar que el total de compromisos de trigo asumido por EE.UU.,
ahora que paso la cuarta parte del ano comercial, veremos que estd
vendido el 38% de la exportacion proyectada (9,39 de 24,49 millo-
nes tn).

El retiro de la CWB de la arena internacional también es un fuerte
indicio de cudn escasos son los stocks del cereal.

Y se observa que algunos compradores que se hallaban retirados
del mercado desde hace algan tiempo, empezaron a asomarse bus-
cando mercaderia. Tal es el caso de Egipto y no deja de ser un indicio
de que las posibilidades de retrocesos importantes en los precios
esta fuera de las expectativas de los demandantes.

Otro factor positivo desde la demanda ha sido la accién compra-
dora de los especuladores en los mercados de futuros estadouniden-
ses, especialmente en cereales. La situacion al 3/9, de acuerdo al CFT
Commitments Report para futuros y opciones, mostraba que la po-
sicion neta de los fondos aumento en casi 3.200 contratos en Chicago,
con lo que hay un total de 4,75 millones de tn de trigo neto en
posiciones compradas por los non-commercial.

En definitiva, la situacién presenta un mercado con complicacio-
nes para que los principales abastecedores de trigo (4 de los 5 gran-
des -EE.UU., Canada, Australia y Argentina) vuelquen ficilmente su
oferta al mercado internacional. Y, aunque los paises no tradicional-
mente exportadores -como los que conformaban la anterior Unién
Soviética- y la Unién Europea serian los que cubririan parte de este
déficit resulta claro que lo harian con grano de menor calidad, en
algunos casos.

El AEC es blanco de contradicciones

Como siempre, a esta altura del afo recrudecen los pedidos brasi-
lenos por la derogacion del Arancel Externo Comun del Mercosur
para el trigo, y mds que nunca en este ano debido a la fuerte suba de
precios que ostenta la plaza internacional.

Lo notable es que también dentro del mismo Brasil hay quienes
estin en contra de esta solicitud.

Esto es comprensible si se considera que la manutencién del AEC

permite que el trigo importado
en Brasil, a valores de exporta-
cidn argentinos, actia como un
factor que tira hacia arriba al pre-
cio doméstico del trigo brasile-
flo.

Obviamente, dentro de los sec-
tores que apoyan esta posicion
estin los productores, ya que
ven su renta mejorada. Justa-
mente durante un congreso rea-
lizado esta semana en Rio Gran-
de do Sul, el presidente del Sin-
dicato de la Industria del Trigo
de RGS dijo que se manifestaria
a favor de la derogacion del AEC,
pero dentro del periodo que va
de abril a julio de cada afo, pero
de ninguna manera en los perio-
dos de la pre y pos - cosecha.

El consumo de trigo en Brasil
asciende a unos 10,3 millones de
tn, de los cuales 6,75 millones
son proporcionados por las im-
portaciones. Es posible que la ne-
cesidad de compra al exterior,
excepto que las pérdidas gene-
radas por las heladas sean ma-
yores, esté mas cerca de los 6,5
millones.

Recordemos que segan la ulti-
ma estimacion de la Companhia
Nacional de Abastecimento
(Conab), Brasil obtendria una
produccion de trigo de 3,9 mi-
llones de tn en el 2002, lo que
seria un 21,4% superior a lo pro-
ducido en el ciclo anteiror. El
aumento obedece a una mayor
superficie sembrada (2,0063
millones ha o 17,1% mayor a la
del 2001).

La region Sur (94% de la pro-
duccion nacional), conformada
por los estados de Rio Grande
do Sul (35%), Parana (56%) y
Santa Catarina (3%), levantaria
3,64 millones de tn, 20,9% mas
que en el 2001. La regién Sudes-
te obtendria 80.700 tn, 37,7%
mas que en el 2001. En el Cen-
tro-Oeste se producirian
155.300 tn, 27,7% mas que en
el 2001.

Se estan observando con aten-
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cion las lluvias caidas en el sur
ya que podria atraer enfermeda-
des en el estado de RGS. Esto
seria un factor de preocupacioén
adicional para los productores
que estan tratando de evaluar
los danos ocasionados por las
heladas en el mismo estado. Tam-
bién Parana habria sufrido pér-
didas por las heladas pero toda-
via falta evaluar los danos.

Localmente se
reacciono acorde a
la plaza
internacional

Los mercados de EE.UU. ter-
minan siendo un reflejo de la
ajustada oferta / uso mundial
para trigo, y ello se transmite a
nuestra plaza.

No hay pricticamente movi-
miento para trigo viejo; si hubo
ofertas de compra por grano
destinado a la exportacion en los
ultimos dias de la semana, que-
dando los compradores ofre-
ciendo $ 460 para entregar en
Arroyo Seco, sin incluir la des-
carga. Si traducimos el 90% de
este precio a dolares por tonela-
da (que es lo que se paga ahora
sobre el total del contrato) nos
da u$s 113, apenas 1 ddlar por
debajo de lo que se obtenia hace
un ano. Para la molineria en Ro-
sario los ofrecimientos estin en
el orden de los $ 500 con hasta
1% de fusarium.

Donde se puede apreciar un
mayor interés es en el trigo nue-
vo, plaza sobre la que hay mu-
chas discusiones en cada jorna-
da. En el dia viernes, para pagoy
entrega en diciembre se ofrecian
u$s 113 sobre San Martin o Ro-
sario; los vendedores pedian u$s
120.

Finalmente, tres grandes em-
presas exportadoras cerraron
negocios a u$s 118, con lo que
el alza fue de mds del 10%.

De hecho, hubo algo de actividad en el mercado FOB. Se vieron
precios piso de u$s 146 /147 la tonelada para el grano que se despa-
cha desde las terminales portuarias del Up River, frente a los u$s 152
a 153 que se ofrecian sobre los puertos del sur, despacho en enero.

Por lo pronto, durante esta semana Brasil volvio a cerrar negocios
por trigo argentino, por unas 100.000 tn mds, ascendiendo el total
vendido al pais vecino a 5.585.000 tn. Asi el total de ventas externas
de trigo en lo que va de la temporada 2001/02 ya llega a los 10
millones de toneladas, por lo que poco a poco estaremos llegando al
saldo exportable que se venia previendo para el presente ciclo.

Las precipitaciones ocurridas han favorecido al trigo de los depar-
tamentos del este y sur cordobés, contribuyendo a reabastecer los
perfiles del suelo con adecuada humedad. Excepto por el sur bonae-
rense, las lluvias caidas favorecieron al trigo en general.

En el sur bonaerense, los 15 a 50 mm caidos, dependiendo de la
zona, significan una nueva demora en la siembra, especialmente en el
sudeste, temiéndose que pueda alcanzarse el area de intencion.

Exceptuando por la zona al norte de la region pampeana, donde el
trigo podria haber sido dafado por las altimas heladas, el resto del
cultivo presenta un notable desarrollo vegetativo, con gran cantidad
de macollos por planta.

GRANOS GRUESOS

El maiz sigui6 al trigo en CBOT

La semana cierra con un saldo de alzas acumuladas del 5% al 6%
para los futuros de maiz de Chicago, en un movimiento definitiva-
mente seguidor del trigo.

Con sélo observar la imagen adjunta, donde se grafica el spread
trigo / maiz, veremos que los precios del trigo mantienen una prima
bastante interesante sobre los del maiz en Chicago, por lo que es
dificil que el grano forrajero desvie mucho su direcciéon de la que siga
el trigo.

Pese a que la condicién del maiz estadounidense en el informe
semanal (con datos 1° de septiembre) mostré un nuevo deterioro
(41% versus 42% de la semana anterior y 53% de promedio de 5
campanas), la atencion primera esta centrada en el informe mensual
del USDA Yy, en segundo lugar, en la demanda.

Hay quienes especulan que el USDA no mostraria la reduccion
esperada por los traders en su reporte del jueves 12, en parte por-
que estara mostrando las condiciones imperantes al 1° de septiem-
bre y, en parte, porque tratard de ser lo mds conservador. Una gran
variacion podria tener un efecto “shockeante” sobre los precios. Y
después de iniciarse septiembre siguieron deteriorindose los culti-
vos, asi que esta caida recién se reflejaria en el siguiente reporte.

Las primeras estimaciones privadas acerca de a cuanto ascenderd
la produccion de maiz en EE.UU. muestran lo siguiente:

Produccién

FC Stone 8.875 millones bu  (225,4 millones tn)
Sparks Co. 8.850 millones bu  (224,8 millones tn)
USDA Ago. 8.886 millones bu  (225,7 millones tn)
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LEY 21453
DECLARACIONES JURADAS DE VENTAS AL EXTERIOR (DJVE)
INFORME DE LA SECRETARIA DE AGRICULTURA, GANADERIA, PESCA Y ALIMENTOS
Volimenes expresados en toneladas Fecha registro: 05/06/02

Productos principales Cosecha / Prod. Registro del dia Acumulado
TRIGO PAN 2002/03 76.000 533.500
2001/02 30.820 7.217.009

MAIZ 2002/03 162.244
2001/02 27.249 6.371.775

SORGO 2002/03 97.000
2001/02 296.890

HABA DE SOJA 2002/03 173.500
2001/02 20.000 5.172.280

SEMILLA DE GIRASOL 2001/02 220 284.733
ACEITE DE GIRASOL 2002 486.789
ACEITE DE SOJA 2003 2.000
2002 1.889.116

PELLETS DE GIRASOL 2002 524.955
PELLETS DE SOJA 2002 22.100 8.601.766

Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Direccion de A SAGPyA.

Los reportes que trascienden muestran rindes medios nacionales
que van de 73,3 a 76,6 qq/ha.

Se han conocido reportes de que en el Sudeste los cultivos estin
mostrando un potencial de rinde superior a lo esperado, pero los
ingenieros agronomos y analistas afirman que hay que poner en
contexto estos nimeros porque los estados encuestados no son gran-
des aportante a la produccién nacional. Dichos estados son Louisiana,
Mississippi, Alabama y Georgia que, en su conjunto, contribuyeron
con el 1,6% de la produccién de maiz 2001.

También llegan informes de buenos rindes en localidades puntua-
les del estado de Iowa, como asi también muy pobres rendimientos
desde el sur de Illinois, de acuerdo a lo que informa un analista de
una empresa comercial estadounidense.

El maiz viejo se empareja con el nuevo

7 doélares aument6 el maiz de la actual cosecha entre el viernes
pasado y este viernes, llegando a ofrecerse u$s 88 por la tn puesta
sobre San Martin y u$s 87 por la puesta en General Lagos, pago y
entrega en marzo o abril.

Asi el incremento acumulado es superior al 8%, excediendo la mejora
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que mostraron las cotizaciones
de Chicago.

En pesos se pagaron $ 315 con
descarga y $ 317 sin descarga,
también a la vista. Se rumoreaba
en el mercado que un
exportador habria pagado $ 320
por maiz sin descarga y otro $
318, pero con descarga inclui-
da.

En definitiva, estos valores
equivalian a un valor de u$s 87
si tomamos el tipo de cambio
vendedor minorista, y significa-
ria que estamos en los mismos
precios que el ano pasado, pero
cuando no existian retenciones
del 20% para las exportaciones
de granos.

Por supuesto que con esta
suba, el volumen de negocios
mejord notablemente. La “acep-
tacién” por pagar mayores pre-
cios por el maiz de la vieja cose-
cha estd asentada en la percep-
cion de la necesidad que habri
por el maiz nuevo.

Por lo pronto, la exportacion
tiene adquiridas 7,604 millones
de tn de maiz viejo, volumen del
que se llevaban embarcadas casi
6 millones de tn hasta este miér-
coles. De acuerdo a la informa-
cion proveniente del /ine up de
buques (ver pagina 34), la nece-
sidad de carga rondaria las
250.000 tn en el mes de septiem-
bre, pudiendo llegar el despacho
de la campana comercial a 6,25
millones tn para finales de ese
mes.

Se vendieron unas 125 mil tn
mads de maiz al exterior en la alti-
ma semana -25 mil fueron ven-
didas a Japon y el resto a desti-
nos desconocidos-, con lo que
el total de compromisos con el
exterior del maiz de la actual
campana asciende a 7,24 millo-
nes de tn.

Con respecto al maiz de la co-
secha nueva, también se ofrecie-
ron u$s 88 por el pago y la en-
trega en marzo o abril.

El volumen de negocios
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Jforward declarado suma 322.300 tn, el 21% de lo que se habia decla-
rado en el ano anterior. Pese a que el nivel de negocios a futuro es
muy inferior al registrado en la campana precedente, el tonelaje de
maiz hecho con operaciones a fijar precio es similar al de la tempora-
da previa: 74.200 frente a 75.400 tn.

Ya se iniciaron las labores prematuras de siembra en nuestro pais,
especialmente en la zona de influencia de Rosario y en Entre Rios,
bajo condiciones que se presentan favorables, por nivel de humedad
de los suelos y por el prondstico de aumento de temperaturas.

El dltimo informe de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires manifes-
taba que sostenia su proyeccion de drea a implantar en 2,2 millones
de hectareas, 16,4% menos que la temporada pasada. También men-
cionaba la relacién de precios soja / maiz que empieza a torcer la
balanza hacia el cereal y que podria determinar un incremento del
drea de intencion en la zona nicleo.

Particularmente creemos que la reduccion de superficie serd mu-
cho, pero mucho menor de lo que se venia anticipando.

Sorgo muy demandado

También el sorgo estuvo bajo gran presiéon demandante, ya que
pas6 de negociarse el viernes pasado a $ 242 a los $ 270 de este
viernes. Es que se aguarda el arribo de buques a la carga en las
terminales de influencia de esta plaza.

En cuanto al sorgo de la cosecha nueva, los precios treparon este
viernes a u$s 75, exhibiendo un alza superior al 7% con respecto a la
semana anterior.

SOJA

Se achico el spread entre nueva y vieja
cosecha

Pese a la fuerte presion ejercida por los demandantes por no con-
validar las subas de los precios, las cotizaciones domésticas de la soja
subieron un 3%. Aunque a la vista se vieron negocios hechos a $ 590
en la rueda local, los rumores son de que pueden haberse pagado $
592 a posteriori.

En ddlares, los ofrecimientos habian mejorado en un 6% semanal
au$s 164. Este precio es apenas un 9% por debajo de lo registrado
hace un ano para la oleaginosa.

Segun lo que trasciende del frente exportador, los margenes bru-
tos que presenta la industria aceitera no son muy favorables ya que
estarian rondando los 5 a 6 délares por tonelada. A estos valores hay
que descontarle costos de comercializacioén e industrial.

Entre exportadores e industriales llevaban comprado (teniendo
en cuenta el “bache” de un mes entre lo declarado por uno y otro
sector):

Exp. al 04/09/02 7.080.600 tn
Ind. al 07/08/02 10.737.100 tn

Total 17.817.700 tn

Los precios por la soja de la nueva campana tuvieron, en cambio,
una suba de precios mucho mds pronunciada, de casi un 11%, ya que
paso a pagarse este viernes u$s 143 por tonelada. En comparacién
con el viernes anterior, el spread entre vieja y nueva se achicé de

+25 a +21, fortaleciéndose la
soja 2002/03. Aqui ya empeza-
remos a ver lo que va a ser un
escenario repetido en los proxi-
mos meses en las plazas interna-
cionales: la competencia por el
area entre la soja y el maiz, am-
bos productos con fuerte défi-
cits en sus balance sheets.

Las compras de soja nueva as-
cienden, por el momento, a
433.300 tn, muy bajo volumen
frente a los 9.802.700 tn del afno
precedente a la misma fecha.

Perdi6
protagonismo en
Chicago... por el

momento

La serie de noticias conocidas
para el trigo opacaron la situa-
cién de la soja.

Podriamos ponerlo de la si-
guiente manera: el potencial de
suba de la soja es todavia consi-
derable desde el momento que
la mitad de la oferta exportable
del mundo (la de Sudamérica)
no estd siquiera sembrada y ya
se perfila un balance de ofertay
demanda ajustado en el mundo.
Ademis, la demanda sigue “muy”
sostenida, por lo que sélo pre-
cios mas altos alentardn la retrac-
cion de la demanda.

Por otra parte, persiste cierta
expectativa en el mercado de que
la mejora climatica que se dio
“parcialmente” en el Medio Oes-
te se refleje en la estimacion de
produccion que dara a conocer
el USDA el jueves 12. El grueso
de los analistas gira en derredor
de una cifra tentativa de 2.700
millones de bushels (73,48 mi-
llones tn), frente a los 2.628 mi-
llones bu. oficiales de agosto.

Asi es como los futuros de soja
saldan la semana con alzas de
entre el 1y 4%, mds acentuadas
en los contratos diferidos. La
harina s6lo fue seguidora del
poroto.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensaje N° 4665 03/09/02
PRESIDENCIA DE LA NACION

RiO PARAGUAY

Entre el 27 de agosto y el 2 de septiembre de 2002 se registra-
ron en la cuenca los siguientes valores de precipitacién acumu-
lada: Pantanal y nacientes: hasta 30 mm, cuenca media: hasta
15 mm, cuenca baja: desde 20 hasta 35 mm.
Bahia Negra: lectura dia 3: 3,74 m; en descenso durante todo el
mes de agosto a razén de 2,3 cm/dia. El nivel medio de agosto
fue 4,30m, valor 70cm por encima del nivel medio de agosto
historico y 62cm inferior al promedio de los ultimos 25 afios.
Olimpo: lectura dia 3: 5,10 m, en descenso a razén de 1,2 cm/
dia en el mes de agosto. Maximo, media y minimo del mes de
agosto: 5,55, 5,39y 5,20 m.
Concepcion: lectura dia 3: 3,66 m; en descenso. Maximo, media
y minimo del mes de agosto: 4,01, 3,90y 3,76 m.
Pilcomayo: lectura dia 3: 3,48 m; en descenso a razén de 1,3
cm/dia en el mes de agosto; se espera que se mantenga en
descenso durante los proximos dias. El nivel medio de agosto
fue 3,70m, valor 2cm por encima del nivel medio de agosto
historicoy 1,47m inferior al promedio de los ultimos 25 afios.
Formosa: lectura dia 3: 4,30 m; en descenso a razén de 1,8
cm/dia en el mes de agosto. Maximo, media y minimo del mes
de agosto: 4,93, 4,67 y 4,40 m.
Caudal descargado: el dia 3: es de 3.050 m3/seg.

RiO PARANA

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrolégico
de la Cuenca del Plata

8.550m3/s, aumentando 1000m3/s respecto de la semana ante-
rior. En ITAIPU se estd operando desde el 28/ago con una
descarga menor a la afluencia, recuperando asi el nivel de
embalse al valor normal. La descarga promedio fue de 7.200m3/
s, aunque para hoy y mafiana se esperan valores del orden de
8.400m3/s.

El caudal medio diario en la confluencia Parana/Iguazu, Punto
Tripartito, disminuyé de unos 9.200m3/s en la semana ante-
rior a 8.900m3/s en esta semana. Para los préoximos dias no se
espera un cambio significativo, pudiendo esperarse una media
semanal de 9.000m3/s.

En YACYRETA la erogacién promedié en la semana 10.610m3/
s, valor 2.350m3/s inferior al de la semana anterior. La des-
carga prevista para hoy es de 9.800m3/s y para mafiana
10.300m3/s.

En la seccion CORRIENTES-BARRANQUERAS el nivel medio en
agosto fue de 2,98m-3,10m, valores 46cm y 67cm superiores,
respectivamente, a los promedios histoéricos para el mes. Hoy
se registran valores de 2,62m-2,85m, en las respectivas esca-
las. En la préxima semana se propagara una onda ordinaria
desde la alta cuenca, de magnitud inferior a la registrada en la
semana anterior y que culminé el 26/ago con registros de
3,70m-3,75m, respectivamente.

Los niveles medios en el mes de septiembre en el tramo
argentino del rio se ubicarian en el orden de 0,80m por debajo
de los valores normales de los Gltimos 25 afios.

Conservando un cuadro de lluvias escasas, en la Gltima semana
se incrementd la inestabilidad sobre el derea préxima a la
descarga del Tieté y en menor medida sobre la region del
Guairay cuenca del Piquiri. En el primer caso, los acumulados
de lluvia alcanzaron los 60mm, mientras que en los otros casos
no superaron los 40mm. Nuevamente en la cuenca paraguayo-
argentina persisti6 la inestabilidad, esta vez con acumulados
de hasta 50mm en la zona de aporte directo a Yacyreta. Estos
montos no alcanzan a modificar el cuadro de bajante que
afecta al tramo.

La descarga de JUPIA se ubica en el orden de 5.400m3/s, esta-
ble. En PORTO PRIMAVERA continud la disminucién desde
6.300m3/s el 27/ago a 5.750m3/s hoy. El aporte del rio
Paranapanema en ROSSANA continlia estable en el orden de
1.550m3/s. Los rios Ivai y Piquiri aportan un caudal fluctuante
préximo a los 500m3/s.

Por las lluvias mencionadas y la mayor generacién hidroeléc-
trica, el caudal en GUAIRA promedié durante la semana los

RiOIGUAZU

En la Ultima semana las lluvias se mantuvieron acotadas por
debajo de los 40mm acumulados en la cuenca baja, hasta 25mm
sobre la cuenca media y poco significativas en la cuenca alta.
La descarga media diaria de la central de SALTO CAXIAS
siguié disminuyendo, esta vez de 940m3/s en la semana ante-
rior a 800m3/s esta semana. Para hoy se espera una descarga
media de 950m3/s. En SALTO CAPANEMA, el caudal maximo
diario promedié en la semana 1.220m3/s, valor ligeramente
inferior al de la semana anterior. Hoy el caudal era de 1.710m3/
s a las 7hs.
En Puerto ANDRESITO el nivel sigue muy acotado y el caudal
promedié en la semana 930m3/s, ahora estable. Es menos del
50% del caudal normal de septiembre. Hoy registré una lectu-
ra de escala de 0,40m.

PRONOSTICOA5'Y 10 DIAS
Nivel de

3 Nivel Actual () At Mecia Nl A Bacuaion Regisios - stico () pera ol 08- Prondsioo (m) paral 13-

Estacion a0y, AGOSTO (Periodo Méximos i s
1977/01) (m) Histéricos

Cormentes 255 378 650 7,00 9,04 (1983) 250 242
Barranqueras 278 371 650 7,00 858 (1983) 270 265
Goya 298 376 520 570 7.20 (1992) 285 271
Reconqista 314 365 510 530 720 (1905) 299 286
LaPaz 336 415 580 615 797 (1992) 315 280
Parand 252 3% 500 550 7.35(1983) 244 220
SantaFe 286 375 530 570 7.43(1992) 283 259
Rosario 279 352 500 530 6.27 (1992) 277 262

H valor que se indica en Santa Fe corresponde a la lectura de escala de Prefectura Naval Argentina + 7 cm. "A" - Valores que superan el nivel de alerta. "E™-Valores que
superan el nivel de evacuacion.” - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia del régimen del rio de la Plata.
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En Puerto IGUAZU el nivel acusé la bajante de la alta cuenca.
La media semanal fue de 9,20m, es decir 1,30m por debajo del
promedio de la semana anteriory 3,45m por debajo del valor
normal de septiembre. Hoy registré una lectura de 8,80m. No
se espera un cambio significativo en los préximos 10 dias, con
una tendencia descendente leve predominante.

El caudal medio diario descargado al Rio Parana es hoy de
unos 1.000m3/s. Se espera que presente un valor medio sema-
nal similar, pero con minimos del orden de los 800m3/s.

TRAMO BONAERENSE DEL RIO PARANA
Los niveles medios semanales en el tramo terminaron agosto
en el orden de 1,5 pies por debajo de los valores normales de
los ultimos 25 afios. Este mes de septiembre se presenta sin
una perspectiva de cambio sensible, con niveles estables.
En SAN NICOLAS el nivel promedié en la semana 2,06m, es
decir 0,47m por debajo del promedio mensual de los ultimos
25 afios.
Hoy se registré una lectura de 2,12m. El respectivo nivel
medio semanal en RAMALLO fue de 1,85m, 38cm por debajo
del nivel promedio mensual para la serie desde 1977. Hoy
registro 1,92my se espera que continte oscilando en las proxi-
mas dos semanas entre 1,80m y 2,00m, dependiendo fuerte-
mente de la condicién en la descarga.
En SAN PEDRO el nivel promedié en agosto 1,65m, valor 0,42m
inferior al nivel medio del mes de los ultimos 25 afios. Esta
mafana registré una lectura de escala de 1,36m y se espera
que continle en los préximos 10 dias oscilando por debajo de
los 2,00m.
En BARADERO el nivel fluctta entre 1,20my 1,40my continua-
ra en ese orden en la proxima semana. Se espera que en
septiembre se mantenga por debajo de los 2,00m, salvo pulsos
de corta duracién provocados por marea.
En ZARATE el nivel promedia los 0,57m y no supera 1,50m
desde el 29/may. Esta mafiana registré 0,05m, afectado por
los niveles predominantemente bajos del Rio de la Plata.
En VILLA PARANACITO, en el Delta entrerriano, se registré
esta mafiana una lectura de escala de 1,10m y desde fines de
mayo no se aproxima al nivel de desborde 2,30m. La probabi-
lidad superar el nivel de desborde de 2,30m continta siendo
baja.

RiO URUGUAY

En el periodo comprendido entre el 27/08 y el 03/09 se regis-
traron montos de precipitacion, en la cuenca alta (territorio
brasilefio) entre 15 y 35mm acumulados y en la cuenca alta
(territorio argentino) y media hasta 50mm acumulados.

El caudal de ingreso al tramo compartido ronda actualmente
los 2.300m3/s, con una leve tendencia en disminucion.

En la estacién SANTO TOME el caudal disminuyé durante la
semana de 5.900m3/s que registraba el dia 28 de agosto a
3.520m3/s que registraba hoy, esperandose que continte con
esta tendencia durante la semana.

El caudal en PASO DE LOS LIBRES disminuy6 desde el 28/ago
hasta ayer que registré 6.400m3/s, hoy aumento a 7.930m3/s
y se espera que retome la tendencia en descenso durante la
semana.

El caudal de aporte al embalse de Salto Grande mostré un
comportamiento similar al observado en Paso de los Libres,
disminuyendo desde el dia 29/ago, cuando registré 10.640m3/
s hasta hoy que registré 9.060m3/s. En los préximos 2 dias se
espera aumenta ligeramente volviendo posteriormente a la
tendencia descendente. La descarga mostré durante agosto un
valor oscilante alrededor de los 8.210m3/s (con un valor méaxi-
mo de 10.440m3/s el 30/ago), valor 50% superior al caudal
normal para el mes. El nivel de embalse se colocé en promedio
27cm por sobre su nivel normal (35,00m) durante agosto. Hoy
registré un nivel de 35,48m.

Esperan un repunte en
exportaciones del campo

“Clarin”, 02/09/02

Los niimeros, hasta fin de julio, todavia no le dan
la razén a quienes desde el Gobierno esperaban
un fuerte aumento de las exportaciones gracias a
la devaluacion. Por el contrario, las ventas exter-
nas cayeron desde enero un 7%. Sin embargo, des-
de Economia redoblan la apuesta: una estimacién
elaborada en esa cartera indica que, de la mano de
los embarques agricolas y de alimentos, las expor-
taciones se recuperarin de aqui en mds, para ter-
minar el ano en valores muy similares a los regis-
trados en 2001. Segun esos calculos crecerian casi
un 17%.

El trabajo, preparado por los técnicos del Cen-
tro de Estudios para la Producciéon (CEP), afirma
que la Argentina exportara por 26.455 millones de
délares en 2002, es decir apenas un 0,6% menos
que en el dltimo ano de vigencia de la
convertibilidad. El fin de la rigidez cambiaria, des-
de esta visidn, no permitiria por ahora el despegue
de las exportaciones. Pero al menos, en lo que que-
da del ano, el aumento de las ventas externas si
posibilitaria recortar las fuertes pérdidas de ingre-
sos registradas en los primeros siete meses.

En ese lapso, de acuerdo con estadisticas del
INDEC conocidas el viernes, las exportaciones su-
maron 14.617 millones de dodlares. Aunque ese
valor fue suficiente para generar una fuerte supe-
ravit comercial —debido a que las importaciones
se desplomaron un 62%—, resulté un 7% menor al
alcanzado entre enero y julio de 2001. Es decir
que la Argentina dejé de percibir unos 1.100 millo-
nes, una cifra contundente para engrosar los argu-
mentos de los detractores de la devaluacion.

En Economia, sin embargo, estiman que en el
segundo semestre el pais vendera mercaderias por
14.011 millones de dolares, es decir un 5,9% mas
que en igual periodo de 2001. Y especulan que
esta mejoria en el ritmo exportador permitira re-
vertir la mala performance de la primera mitad del
ano. Para el CEP, asi, al cabo del ano las ventas
externas solo caerdan 0,6%.

La previsién del Gobierno coincide con la de
algunos analistas privados. Algo mas moderados,
los consultores Melconian y Santingelo estiman
que las ventas externas sumarin a fin de afno unos
26.206 millones de ddlares, y se ubicaran un 1,5%
por debajo de 2001. Y bastante mds optimistas, en
la consultora Ecolatina —de la que fue dueno y
director durante mucho tiempo el ministro Rober-
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to Lavagna— calculan que las exportaciones seran
de 27.488 millones, aumentando en 3,2%.

Aunque no sea la panacea que algunos imagina-
ron, cualquiera de esos tres resultados seria bas-
tante positivo para el Gobierno, ya que la econo-
mia ahora depende mas que nunca del ingreso de
dolares desde el exterior. Por dos razones basicas.
Porque a nivel interno el poder adquisitivo de la
divisa es muy superior al que tenia el afno pasado;
y porque cada ddlar que entre servira para conte-
ner el precio del billete estadounidense en el mer-
cado cambiario.

¢Por qué cayeron las exportaciones? En realidad,
segun las cifras del INDEC, en la primera mitad del
ano los voldmenes embarcados crecieron de 42,4
a 45,5 millones de toneladas, pero por varias razo-
nes los ingresos del pais se redujeron. El CEP citd,
entre esos factores, la baja de los precios interna-
cionales de las manufacturas industriales, la dismi-
nucion de la cosecha de trigo y maiz, la
desaceleracion del comercio mundial y, especial-
mente, la caida de las ventas hacia Brasil.

En este contexto, la mejoria esperada se basaria
casi exclusivamente en las mayores exportaciones
de Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA),
uno de los cuatro grandes rubros del comercio
exterior. El Gobierno espera que, al cabo del afo,
las ventas de alimentos crezcan un 16,9% respecto
de 2001. Pero las ventas de Productos Primarios
caerian 5,9%, las de Manufacturas de Origen In-
dustrial (MOI) un 3,4% y las de Combusti-
bles,16,3%.

La estimacion oficial estd vinculada a la compo-
sicion de la ultima cosecha agricola, cuya exporta-
cién representa el 30% de los embarques del pais.
Cay6 la produccién de trigo y maiz (considerados
productos primarios), pero crecio la de soja (que
se exporta como aceite y harina, y por lo tanto es
una MOA). Ademais de mayores embarques de soja,
el CEP espera que aumenten las ventas de lacteos,
carnes, golosinas y otros alimentos.

Sequia reduce cosecha de
trigo de Australia

La sequia estd erosionando la confianza en el
sector agricola de Australia, segiin un sondeo tri-
mestral realizado por el grupo Rabobank.

El banco dijo que un 59 por ciento de los pro-
ductores australianos encuestados en el trimestre
de junio esperan que las condiciones rurales em-
peoren durante los proximos 12 meses, un

signitificativo incremento frente al 36 por ciento
registrado durante el dltimo trimestre.

La sequia en Australia, que esta afectando todas
las cosechas y golpeando las ganancias de las em-
presas agropecuarias, empeoro significativamente
durante el altimo periodo.

La confianza cay6 en todos los sectores. El algo-
don, los lacteos y los granos fueron los sectores
mids afectados, dijo Rabobank. Los productores de
cana de azicar contindan siendo los mis pesimis-
tas sobre el nivel de ingresos durante los préximos
12 meses, con la industria afectada por precios
bajos, pese a condiciones de cultivo relativamente
favorables en la mayor parte de las dreas, agrego.

Los productores licteos y carnicos bajaron dra-
maticamente sus expectativas de ingresos para los
préoximos 12 meses debido a la caida de los pre-
cios en ambos sectores y a posibles preocupacio-
nes sobre el incremento en los valores de los ali-
mentos, senal6 el mismo informe.

La caida mds pronunciada se registré en Nueva
Gales del Sur, a causa de condiciones
extremadamete secas en la mayor parte del esta-
do, indic6 Rabobank.

Los productores en Australia del Oeste se mos-
traron levemente mas optimistas que los de otros
estados, apunt6 el banco holandés.

Un 57% de los productores encuestados espe-
ran un menor nivel de ingresos brutos durante los
préoximos 12 meses. La sequia también golped las
intenciones de inversién, con un 28 por ciento
esperando una caida en las inversiones, frente al
18 por ciento registrado en el ultimo trimestre del
afno.

El sondeo sobre confianza rural de Rabobank es
el primero de su tipo en Australia e involucra en-
trevistas con mas de 2.200 productores en todo el
pais.

Produccion mundial de
granos cae sin amenazar
provision de alimentos

El mal clima golpe6 las cosechas de cereales en
todo el mundo pero, la capacidad del planeta de
autoalimentarse no esta en peligro, dijeron el lu-
nes analistas.

Mientras lideres mundiales se redinen en la Cum-
bre de la Tierra en Sudifrica -en parte para acor-
dar formas de combatir el hambre-, los analistas
recortaron estimaciones para la produccién mun-
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dial de trigo del préximo afo.

Estados Unidos, Canad4 y Australia enfrentan
severas sequias en el mismo momento en que las
inundaciones afectan a Europa.

Pero la produccién global de alimentos perma-
necera en niveles seguros y pese a que los precios
para los granos de calidad aumentaron ante la es-
casez de provisiones, hay grandes cantidades de
trigo de menor calidad.

Los determinantes del hambre a nivel mundial
no estan tan relacionados con al volumen de pro-
duccion, sino con la injusticia en las relaciones
comerciales y la distribucién inequitativa del bien-
estar, dijeron agencias humanitarias.

La semana pasada, el Consejo Internacional de
Cereales recorté de manera aguda sus estimacio-
nes de produccion de granos forrajeros y trigo,
luego de que condiciones climdticas desfavorables
golpearan la cantidad y la calidad de los cultivos
mundiales.

Para el trigo, el Consejo recorto la produccién
de trigo a 568 millones de toneladas, 13 millones
de toneladas por debajo del volumen registrado el
ano pasado y 7,0 millones por debajo de las 575
millones de toneladas estimadas el mes pasado.

Asimismo, se prevé una gran caida en las provi-
siones de trigo de alto valor proteico, pero pese a
la suba de precios, no se espera un recorte tan
pronunciado en la cantidad de trigo destinado al
consumo humano.

Y si bien las provisiones de trigo caen en algunas
partes del planeta, otros paises surgen como juga-
dores mayores en el mercado mundial.

Francia tiene una buena y gran cosecha de trigo
y los exportadores en paises de Europa del Este -
como Rusiay Ucrania- e India buscan nuevos mer-
cados en lugares distantes.

En cambio, las exportaciones conjuntas de los
cinco mayores exportadores -Estados Unidos, Ca-
nada, Australia, la Unién Europea y Argentina- po-
drian llegar a s6lo 73,5 millones de toneladas, el
menor nivel en 30 afos, seguin el IGC.

China y EE.UU. avanzan en
transgénicos

China y Estados Unidos negocian la transicién
hacia un nuevo marco regulatorio para los
transgénicos que no interfiera con el comercio bi-
lateral de soja, dijo el viernes un funcionario de
Agricultura de Washington.

Actualmente, en China rige una serie de medidas

provisorias que vencerdan en diciembre, cuando
entrardn en vigencia las nuevas reglas para impor-
tar productos con modificaciones genéticas al pais
asidtico.

Sin embargo, David Hegwood, consejero espe-
cial de la Secretaria de Agricultura de Estados Uni-
dos, dijo que atin preocupa la posibilidad de que
China pueda efectivamente cumplir con su com-
promiso para asegurar que la transiciéon no inte-
rrumpa el comercio.

"Estamos progresando", indicé telefénicamente
Hegwood, antes de regresar a Washington tras re-
unirse con funcionarios de Agricultura, Salud y
Comercio de China.

"Adin tenemos varios caminos por recorrer an-
tes de estar seguros de que no tendremos ningin
problema comercial. Estamos comprometidos con
el tema, progresando y comunicando nuestras pre-
ocupaciones", apunté Hegwood.

China evit6 extender mads alld del 20 de diciem-
bre el régimen temporario vigente desde marzo,
creado para dar continuidad a las importaciones
de soja estadounidense que en 2001, alcanzaron a
1.000 millones de délares, dijo el funcionario esta-
dounidense.

Sin embargo, el gobierno chino prometié que la
transicion hacia las nuevas reglas no interrumpiria
las ventas de soja de Estados Unidos, un compro-
miso que China tomo6 con la Secretaria de Agricul-
tura, Ann Veneman, durante su visita al gigante asia-
tico.

China, el mayor comprador de soja estadouni-
dense, es un importante consumidor de la
oleaginosa que en su mayor parte procesa para
obtener aceites y harinas comestibles.

Cerca del 70 % de los cultivos estadounidenses
de soja tienen alteraciones genéticas.

La nueva regulacion disenada por el ministerio
de Agricultura chino interrumpi6 el comercio en
marzo, por lo que el gobierno del pais asidtico apli-
c6 medidas provisorias para asegurar el ingreso
de soja de sus principales proveedores: Estados
Unidos, Brasil y Argentina.

En el mes de abril, el ministerio de Salud de Chi-
na anuncié un segundo conjunto de reglas para
alimentos transgénicos y hasta el momento, no hay
detalles de c6mo iban a trabajar en conjunto los
dos organismos para implementar las reglas.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 300802 020902 030902 040002 050902 | romedio  Promedioafio - Diferencia
semanal anterior afio anterior
Rosario
Trigo duro 450,00 460,00 455,00 198,05 129,7%
Maiz duro 292,00 293,80 301,10 309,20 313,00 301,82 150,43 100,6%
Girasol 297,37
Soja 575,00 580,00 590,10 595,00 586,10 585,24 308,05 90,0%
Mijo
Sorgo 241,70 240,00 250,00 260,00 260,00 250,34 107,79 132,2%
Bahia Blanca
Trigo duro 505,00 510,00 520,00 525,00 529,00 517,80 199,16 160,0%
Maiz duro 277,70 277,70 277,70 277,70 277,70 277,70 150,57 84,4%
Girasol 610,00 610,00 610,00 610,00 600,00 608,00 290,53 109,3%
Soja 575,00 580,00 590,00 595,00 586,00 585,20 306,61 90,9%
Cordoba
Trigo Duro 477,00 477,00 204,64 133,1%
Mani
Santa Fe
Maiz
Soja
Buenos Aires
Trigo duro 515,00 515,00 212,17 142,7%
Maiz duro 291,00 292,00 299,30 306,00 308,50 299,36 148,17 102,0%
Girasol 620,00 620,00 620,00 610,00 617,50 297,72 107,4%
Soja
Trigo Art. 12 517,00 517,00 520,00 530,70 521,18 214,01 143,5%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 509,20 510,00 520,00 527,00 530,00 519,24 201,90 157,2%
Maiz duro 283,40 285,40 295,00 300,00 300,00 292,76 144,99 101,9%
Girasol 610,00 610,00 610,00 610,00 600,00 608,00 290,53 109,3%
Soja 555,00 560,00 574,60 575,00 570,00 566,92 304,80 86,0%
* Precios ajustados por el IPIM (Indices de Precios Internos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 O6logio | Semana  Variacin
anterior semanal
Harinas de trigo ()
"0000" 939,0 939,0 939,0 939,0 939,0 939,0
"000" 814,0 814,0 814,0 814,0 814,0 814,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 2000 2000 2000 2000 200,0 200,0
Aceites (5)
Girasol crudo 1.705,0 1.705,0 1.705,0 1.705,0 1.705,0 1.700,0  0,29%
Girasol refinado 1.850,0 1.850,0 1.850,0 1.850,0 1.850,0 19750 -6,33%
Lino
Soja refinado 1.633,0 1.633,0 1.633,0 1.633,0 1.633,0 1.650,0 -1,03%
Soja crudo 1.470,0 1.470,0 1.470,0 1.470,0 1.470,0 1.490,0 -1,34%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0 300,0
Soja pellets (Cons Dérsena)

(Dna) Darsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 02/09/02  03/09/02  04/09/02  05/09/02  06/09/02
Trigo
Exp/AS C/Desc. Cdo.1 M/E 430,0 430,0 430,0 460,0
Exp/AS S/Desc Cdo.1 M/E 460,0
Exp/SM 15/12al15/1 Cdo.1 M/E 107u$s 109u$s 112u$s 113u$s 118u$s
Exp/Ros 15/12al15/1 Cdo.1 M/E 107u$s 113u$s 118u$s
Exp/SN-SP 15/12al15/1 Cdo.1 M/E 106u$s 108u$s 111u$s 112u$s 117u$s
Mol/Rosario C/Desc. Cdo,1 1%fusarium 500,0 500,0 500,0 500,0 500,0
Maiz
Exp/GL ClDesc. Cdo.1 M/E 295,0 301,0 310,0 310,0 310,00
Exp/AS ClDesc. Cdo.1 M/E 293,0 300,0
Exp/AS Desde9/9 Cdo.1 M/E 310,0 313,0
Exp/AS S/Desc Cdo.1 M/E 317,00
Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 293,0 301,0 308,0 310,0 315,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 293,0 300,0 308,0 313,0 315,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 293,0 301,0 310,0 315,00
Exp/SM S/Desc Cdo.1 ME 303,0 310,0 313,0 315,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 82u$s 83uss 86u$s 86u$s 88uss
Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 82u$s 83u$s 85u$s 86u$s 87u$s
Exp/SM Marzo/Abril Cdo.1 M/E 83u$s 84u$s 87u$s 87u$s 88u$s
Exp/GL Marzo/Abril Cdo.1 M/E 87u$s 87u$s
Sorgo
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 250,0 260,0 260,0 265,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 270,00
Exp/SM Desde 9/9 Cdo.1 M/E 230,0
Exp/PA Desde10/9 Cdo.1 M/E 270,00
Exp/SM Marzo Cdo.1 M/E 70u$s 74u$s 73.5u$s 75u$s
Exp/Ros Marzo Cdo.1 M/E 72u$s 73u$s 73u$s 74u$s
Soja
Exp/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 160u$s 163u$s 164u$s 161u$s 164u$s
Exp/SP ClDesc. Cdo.1 M/E 578,0 588,0
Exp/PA S/Desc Cdo.1 M/E 580,0
Fca/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 160u$s 163u$s 164u$s 161u$s 164u$s
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 160u$s 162u$s 163u$s 161u$s 164u$s
FcalJunin C/Desc. Cdo.1 M/E 565,0 580,0 585,0 576,0 582,00
FcalSanta Fe C/Desc. Cdo.1 ME 570,0 580,0 585,0 576,0 575,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo.1 ME 575,0 590,0 595,0 586,0 592,00
FcalRicardone-SM C/Desc. Cdo.1 ME 580,0 590,0 595,0 586,0 592,00
FcalPA ClDesc. Cdo.1 M/E 580,0 590,0 595,0 586,0 590,00
Fcal/GL ClDesc. Cdo.1 M/E 580,0 590,0 595,0 586,0 585,00
FcalSL ClDesc. Cdo.1 M/E 590,0 595,0 586,0 592,00
Fca/Bombal ClDesc. Cdo.1 M/E 588,0 584,0 590,00
Fcal/GL Mayo Cdo.1 M/E 137u$s 140u$s 140u$s 142u$s 143u$s
Fca/SM Mayo Cdo.1 M/E 137u$s 140u$s 141u$s 142u$s 143u$s
Exp/SL Mayo Cdo.1 M/E 143u$s
Girasol
FcalChivilcoy-Lincoln C/Desc. Cdo.1 M/E 600,0 600,0 600,0 590,0 590,0
FcalTrenque Lauquen C/Desc. Cdo.1 M/E 600,0 600,0 600,0 590,0 590,0
FcalVillegas C/Desc. Cdo.1 M/E 600,0 600,0 600,0 590,0 590,0
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo.1 M/E 610,0
Fca/Rosario ClDesc. Cdo.1 M/E 610,0 610,0 610,0 600,0 600,0
FcalJunin ClDesc. Cdo.1 M/E 610,0 610,0 610,0 600,0 600,0
FcalRicardone Dic/enero Cdo.1 M/E 150u$s 150u$s 150u$s 150u$s 150u$s

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 90% Pago contado a los 5 dias, VA normal, y 10% a los 120 dias. (Cdo.2) Pago contado e IVA normal.(Cdo.3) 95% Pago
contado a los 5 dias, IVA normal, y 5% a los 120 dias. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E)
Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA) Punta Alvear. (GL) General
Lagos. (AS) Arroyo Seco. (VC) Villa Constitucion. (SN) San Nicolés. (SP) San Pedro. (SJ) San Jerénimo Sur. **) Convertible en pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la
entrega. (***) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

por tonelada

destino/prod/pos. vol.sem.est. open int. 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02  variac.seman.
TRIGO - u$s
Diciembre 10 110,0 110,0 115,0
Enero 12 127 106,5 107,0 110,0 110,0 115,0 7,98%
MAIZ - u$s
Abril 12 22 84,0 85,5 86,5 86,5 87,5 417%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Septiembre 158,6
Noviembre 16 163,0 164,0 164,5 164,0 164,5 0,92%
Mayo 76 401 137,2 139,0 140,0 141,0 1415 4,04%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Agosto 435 3,628
Setiembre 13 115 10 3,665 3,710 3,710 3,680 3,680 0,27%
Setiembre 20 955 10 3,695 3,745 3,725 3,720 3,725 0,13%
Setiembre 7.143 695 3,725 3,945 3,750 3,760 3,780 0,53%
Octubre 5.025 800 3,925 4,200 3,950 3,930 3,955 -0,13%
Noviembre 1.258 513 4170 4,380 4,220 4,205 4,250 0,83%
Diciembre 266 199 4,320 4,630 4,430 4,405 4,430 0,91%
Enero 60 4,600 4,680 4,680 4,700 0,86%
Abril 35 20 5,260 5,280 5,300 5,300 5,300
Total 15.332 2.883
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio opcion estimado| 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02
IMR - abril'03 92 call 50 4,0 35 35
open interest Trigo Puts 2 IMR Calls 222
Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn
Precios de operaciones de Futuros del Rofex En dolares por tonelada
destino/ 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02 Var.
prod./posic. max min dltima] max min dtima] max min Gfima] max min dtima] max  min dltima Sem.
TRIGO
Diciembre 110,0 110,0 1100
Enero 1150 1150 1150
MAIZ
Abril 855 850 850
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo | 1372 1372 137,2\ 139,0 139,0 139,0\ 140,0 140,0 140,0\ 141,0 1410 141,0\ 1420 1415 1415
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Agosto 362 358 3,62
Setiembre 13 371 378 371 371 371 371 368 368 3,68 3,68 3,67 3,68
Setiembre 20 371 370 3700 375 372 375 373 373 373 373 370 373 0,13%
Setiembre 377 373 373 395 392 395 377 373 375 378 374 376 379 375 378 0,53%
Octubre 395 392 393 420 414 4200 39 392 395 39 393 394 397 392 39 -0,13%
Noviembre 418 416 417| 437 430 437 424 417 422) 421 418 421 425 419 425 0,83%
Diciembre 435 432 432 461 456 461 446 438 443] 441 440 441 443 443 443 0,91%
Abril 526 525 526
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electronico): 15.352 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 3.107
MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES
Ajuste de la Operatoria en délares billete En dolares por tonelada
destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 2/09/02 3/09/02 4/09/02 5/09/02 6/09/02  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inmediata 129,00 130,00 130,00 132,00 135,00 4,65%
Disponible 129,00 130,00 130,00 132,00 135,00 4,65%
Septiembre 130,00 131,00 131,00 132,00 135,00 3,85%
Enero 94 253 108,20 109,40 110,30 112,60 116,40 7,98%
Marzo 9 12 111,50 112,20 113,00 115,50 119,20 7,58%
Mayo 122,00
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en délares billete

En dolares por tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 2/09/02 3/09/02 4/09/02 5/09/02 6/09/02  var.semanal
MAIZ
Entrega Inmediata 78,00 79,00 80,00 80,00 80,00 2,56%
Disponible 78,00 79,00 80,00 80,00 80,00 2,56%
Enero 86,50 88,00 89,00 89,00 89,00 2,89%
Abril 7 79 84,50 86,00 87,70 87,50 88,50 4,73%
GIRASOL
Entrega Inmediata 173,00 173,00 173,00 173,00 174,00 0,58%
Disponible 173,00 173,00 173,00 173,00 174,00 0,58%
Septiembre 170,00 170,00 170,00 170,00 171,00 0,59%
Noviembre 1 179,00 179,00 179,00 179,00 180,00 0,56%
Marzo 6 159,00 160,00 160,00 160,00 166,00 4,40%
Rosario
TRIGO
Enero 74 107,30 108,00 109,50 112,00 116,00 8,92%
MAIZ
Disponible 78,00 79,00 80,00 80,00 80,00 2,56%
SOJA
Entrega Inmediata 154,00 156,00 158,00 159,00 160,00 3,90%
Disponible 154,00 156,00 158,00 159,00 160,00 3,90%
Septiembre 69 66 155,00 157,50 159,50 160,00 160,50 3,22%
Octubre 3 3 158,50 159,50 161,50 162,00 162,50 2,85%
Noviembre 158,50
Febrero 154,00 155,00 157,00 158,00 158,00 2,60%
Mayo 50 172 137,40 138,50 140,00 141,20 142,50 3,64%
Julio 1 140,00 141,00 143,00 144,00 145,00 3,57%
GIRASOL
Entrega Inmediata 173,00 173,00 173,00 173,00 174,00 0,58%
Disponible 173,00 173,00 173,00 173,00 174,00 0,58%
Marzo 1 159,00 160,00 160,00 160,00 166,00 4,40%
Abril 2 160,00 160,00 160,00 160,00 166,00 3,75%
Quequén
TRIGO
Entrega Inmediata 138,00 139,00 140,00 142,00 145,00 5,84%
Disponible 138,00 139,00 140,00 142,00 145,00 5,84%
Setiembre 29 11 140,50 141,20 143,00 143,50 145,00 4,09%
Enero 3 12 108,50 109,50 110,00 112,00 116,50 7,37%
Marzo 1 111,00 112,50 113,00 115,00 119,50 7,66%
ITA
Enero 108,50 108,50 109,00 111,50 114,00 6,05%
Marzo 111,50 111,50 112,00 115,50 118,00 6,79%
Operaciones en dolares billete En délares por tonelada
destino/ 2/09/02 3/09/02 4/09/02 5/09/02 6/09/02 var.
prod./pos. max  min dltima max min dtima max min Uima max min dtma max  min dltima sem.
Darsena
TRIGO
Enero 1082 108,0 1082 1094 1090 1094 1103 1100 110,3 1126 111,5 1126 1164 1150 1164  7,98%
Marzo 1125 1122 1122 1192 1189 1192  7,58%
Mayo 1220 1220 1220
MAIZ
Abril 86,0 86,0 86,0 875 875 875
Rosario
SOJA
Septiembre 1550 1550 1550 1575 1575 1575 1595 159,5 159,5 160,0 160,0 1600 161,0 1605 1605  3,22%
Octubre 1620 162,0 1620 163,0 1625 1625  2,85%
Febrero 1374 1374 1374 1385 1385 1385 140,0 1398 140,0 1415 1412 1412 1430 1423 1425  3,64%
Quequén
TRIGO
Setiembre 139,3 1393 139,3
Enero 1102 110,0 110,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB diciembre'02 v 138,00 v 140,00 143,00 143,00 151,00 v 138,00 9,42%
Precio FAS 100,68 102,19 104,45 104,45 110,47 100,68 9,72%
Precio FOB Enero'03 v 140,00 v 142,00 v 140,00
Precio FAS 102,19 103,70 102,19
Quequén
Precio FOB agosto'02 v 188,00 v 187,00 v 189,00 191,00 197,00 v 188,00 4,79%
Precio FAS 136,49 135,74 137,24 138,75 143,28 136,49 4,97%
Bahia Blanca
Precio FOB agosto'02 186,00 185,00 v 189,00 191,00 197,00 v 186,00 5,91%
Precio FAS 134,98 134,23 137,24 138,75 143,28 134,98 6,15%
Maiz Up River
Precio FOB septiembre'02 101,37 103,64 105,70 106,30 106,69 104,52 2,08%
Precio FAS 75,13 76,98 78,47 78,93 79,24 77,56 2,17%
Precio FOB Octubre'02 105,90 108,76 111,02 111,81 112,89 106,69 5,81%
Precio FAS 78,63 80,83 82,58 83,19 84,03 79,24 6,04%
Precio FOB Noviembre'02 v 109,44 v 111,91 113,78 114,86 108,46 5,90%
Precio FAS 81,34 83,27 84,71 85,55 80,60 6,14%
Precio FOB Diciembre'02 v 111,02 v 113,48 109,44
Precio FAS 82,58 84,48 81,37
Precio FOB Abril'03 110,63 112,79 114,37 115,05 116,33 110,63 5,15%
Precio FAS 82,28 83,95 85,17 85,70 86,69 82,28 5,36%
Bahia Blanca
Precio FOB septiembre'02 v 105,51 v 107,97 v 109,64 v 110,43 v 111,51
Precio FAS 76,32 78,22 79,52 80,13 80,96
Precio FOB Octubre'02 111,02 111,81 112,89
Precio FAS 80,58 81,19 82,03
Sorgo Up River
Precio FOB septiembre'02 v 98,62 v 99,21 v 99,60
Precio FAS 73,75 74,21 74,52
Precio FOB Abril'03 v 105,31 v 106,89 v107,57 v108,46
Precio FAS 78,97 80,20 80,74 81,43
Soja
Precio FOB septiembre'02 v 220,37 v 218,45 219,55 v220,37 -0,37%
Precio FAS 160,98 159,54 160,36 160,98 -0,39%
Precio FOB Octubre'02 v 222,21 v 219,64 v 221,29 v 222,30
Precio FAS 162,35 160,43 161,66 162,42
Precio FOB mayo'03 189,60 191,44 192,63 194,65 196,31 189,60 3,54%
Precio FAS 138,04 139,41 140,30 141,81 143,04 138,04 3,62%
Girasol Up River
Precio FOB marzo'03 230,00 230,00 230,00 230,00 ¢ 225,00 230,00 2,17%
Precio FAS 149,70 149,70 149,70 149,70 146,33 149,70 -2,25%

Los precios estan expresados en dolares por tonelada.

Tipo de cambio de referencia

02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02  var.sem.

Tipo de cambio comprador 3,530 3,540 3,550 3,530 3,530

vendedor 3,630 3,640 3,650 3,630 3,630
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,8240 2,8320 2,8400 2,8240 2,8240 45,94%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,7005 2,7081 27158 2,7005 2,7005 45,21%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 29193 29276 29359 29193 29193 38,98%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 28805 2,8886 2,8968 2,8805 2,8805 38,69%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2.8240 28320 28400 2,8240 2,8240 38,26%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,8646 28727 2,8808 2,8646 2,8646 38,57%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 28487 2,8568 2,8649 2,8487 2,8487 38,45%

* El factor de convergencia fue derogado por Decreto 191/2002, con vigencia desde el 29/01/02.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Tl’igo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén B.Blanca
Ag/Nv.02 Dc/JI.03 dic-02 ene-03 feb-03 sep-02 sep-02 sep-02 oct-02
Promedio Junio 114,85 164,90 164,90 136,13
Promedio Julio 169,72 131,00 130,43 136,00 167,54 168,12 152,92
Promedio Agosto 180,24 138,86 137,90 140,81 142,86 183,05 181,48 165,56 173,59
Semana anterior 185,00 144,00 138,00 140,00 143,00 188,00 186,00 178,58 175,91
02/09 186,00 145,00 138,00 140,00 143,00 188,00 186,00 fer. fer.
03/09 186,00 145,00 140,00 142,00 145,00 187,00 185,00 180,42 178,95
04/09 186,00 145,00 143,00 187,00 185,00 184,82 185,65
05/09 187,00 146,00 143,00 191,00 191,00 186,57 186,57
06/09 192,00 146,00 151,00 197,00 197,00 193,74 193,74
Variacion semanal 3,78% 1,39% 9,42% 4,79% 5,91% 8,49% 10,13%
Chicago Board of Trade()
sep-02 dic-02 mar-03 may-03 jul-03 sep-03 dic-03 jul-04 sep-04
Promedio Junio 109,28 112,58 113,23 108,93 112,66 113,05
Promedio Julio 120,57 123,96 125,73 124,71 119,77 121,28 122,58 118,98
Promedio Agosto 127,56 131,70 134,31 131,57 124,98 125,14 126,88 119,79
Semana anterior 133,11 135,95 138,71 135,13 128,51 128,61 131,18 118,68
02/09 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09 134,85 137,52 139,54 136,51 129,16 129,71 132,10 118,68
04/09 139,26 141,93 143,58 139,35 131,36 132,10 134,67 117,58
05/09 142,02 144,41 146,43 141,28 133,93 134,48 136,96 117,95
06/09 148,26 150,65 153,78 145,69 137,61 138,16 139,63 119,42
Variacion semanal 11,39% 10,81% 10,86% 7,82% 7,08% 7,43% 6,44% 0,62%
Kansas City Board of Trade(s)
jul-02 sep-02 dic-02 mar-03 may-03 jul-03 sep-03 dic-03
Promedio Junio 113,78 115,05 116,72 116,65 116,54 115,00
Promedio Julio 128,13 130,22 131,78 131,06 127,87 125,11 127,64
Promedio Agosto 143,45 145,07 144,91 140,47 133,42 133,47
Semana anterior 155,43 152,77 151,39 145,32 134,21 134,48
02/09 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09 157,27 155,80 153,96 146,43 134,48 135,40
04/09 162,78 160,85 158,74 149,55 137,06 137,42
05/09 171,96 163,42 161,12 151,57 139,08 139,26 143,30
06/09 171,96 170,59 167,74 157,36 142,57 142,57 145,88
Variacion semanal 10,64% 11,67% 10,80% 8,28% 6,23% 6,01%
(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Sorgo Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. FOB Golfo de México()

JIFb.03 Mr/Jn.03 sep-02 abr-03 sep-02 oct-02 nov-02 dic-02 ene-03
Promedio Junio 99,16 100,79 102,85 104,60
Promedio Julio 85,43 91,71 105,06 106,62 108,40 110,05 110,08
Promedio Agosto 92,48 96,38 95,46 115,46 120,24 119,85 120,48 122,05
Semana anterior 94,00 102,00 110,03 116,33 116,33 116,33
02/09 94,00 103,00 fer. fer. fer. fer. fer.
03/09 94,00 103,00 105,31 115,84 122,14 122,14
04/09 96,00 104,00 111,91 123,81 123,81 123,81
05/09 99,00 106,00 99,21 107,57 124,21 124,21 124,21
06/09 99,00 106,00 99,60 108,46 i fli fli fli fli
Variacién semanal 5,32% 3,92% 12,89% 6,77% 6,77%
Maiz Délares por tonelada

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

Ag/Nv.02 sep-02 oct-02 nov-02 abr-03 sep-02 oct-02 nov-02 dic-02
Promedio Junio 94,60 101,74 94,09 95,90 98,65
Promedio Julio 94,88 99,85 103,64 105,75 102,47 102,29 105,16 109,05 111,00
Promedio Agosto 103,56 105,78 109,70 109,95 111,54 112,21 114,80 116,39 117,50
Semana anterior 104,00 104,52 106,69 108,46 110,63 112,79 113,78 115,35 116,53
02/09 103,00 101,37 105,90 109,44 110,63 fer. fer. fer. fer.
03/09 103,00 103,64 108,76 111,91 112,79 115,25 115,84 117,02 118,60
04/09 104,00 105,70 111,12 114,56 117,42 118,01 118,79 120,76
05/09 106,00 106,30 111,81 113,78 115,05 118,11 118,70 119,48 121,45
06/09 110,00 106,69 112,89 114,86 116,33 119,19 119,78 121,35 122,93
Variacién semanal 5,77% 2,08% 5,81% 5,90% 5,15% 5,67% 5,28% 5,20% 5,49%

Chicago Board of Trade(s)

sep-02 dic-02 mar-03 may-02 jul-03 sep-03 dic-03 jul-04 mar-04
Promedio Junio 86,67 90,44 93,43 94,52 95,60 86,67 94,00 98,46 96,63
Promedio Julio 92,60 96,50 98,80 100,10 101,10 92,99 95,06 98,98 98,39
Promedio Agosto 102,12 106,42 108,45 109,29 109,40 103,03 98,83 101,08 101,95
Semana anterior 102,16 105,51 107,77 109,05 108,66 102,56 98,52 101,57 100,59
02/09 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09 104,62 107,97 110,33 111,22 110,53 104,23 99,90 102,85 102,06
04/09 106,49 109,64 111,91 112,79 112,00 105,21 100,49 103,15 102,56
05/09 107,08 110,43 112,79 113,48 112,50 105,70 100,59 103,15 102,56
06/09 107,48 111,51 113,78 114,37 113,09 105,80 100,19 102,75 102,16
Variacién semanal 5,20% 5,69% 5,57% 4.87% 4,08% 317% 1,70% 1,16% 1,57%

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

EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amarillo estadounidense, entrega en depésitos autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPyA(1)|[FOB Arg. |SAGPyA(1)|FOB Arg. SAGPyA(1) FOB Arg.
Unico emb. mar-03 (nico emb. ago-02 sep-02 Ag/Fb.03 Mr/JI.03 sep-02 mar-03
Promedio Junio 230,00 85,00 84,00
Promedio Julio 230,00 84,71 85,00 565,00
Promedio Agosto 233,10 230,00 87,05 85,00 91,35 572,00 528,43 561,30 522,30
Semana anterior 235,00 230,00 90,00 545,00 525,00 540,00 530,00
02/09 235,00 230,00 90,00 543,00 523,00 540,00 530,00
03/09 235,00 230,00 90,00 91,00 542,00 523,00 540,00 530,00
04/09 235,00 230,00 90,00 91,00 540,00 520,00 540,00 530,00
05/09 235,00 230,00 90,00 91,00 541,00 519,00 537,00 515,00
06/09 235,00 225,00 90,00 91,00 538,00 522,00 532,50 515,00
Var.semanal 0,00% 2,17% 0,00% -1,28% -0,57% -1,39% -2,83%
Rotterdam
Pellets(6) Aceite(y)
sep-02 Oc/Dc.02 En/Mr.03 Ab/Jn.03 JI/St.03 sep-02 oct-02 Oc/Dc.02  En/Mr.03
Promedio Junio 103,62 104,05 97,71 585,00 556,40 565,89
Promedio Julio 107,17 106,86 107,00 99,41 103,00 592,97 566,25 573,57
Promedio Agosto 113,74 114,95 114,95 104,32 108,52 615,34 585,00 581,25 584,66
Semana anterior 114,00 117,00 115,00 103,00 108,00 590,00 567,50 567,50
02/09 114,00 117,00 114,00 102,00 108,00 595,00 570,00 570,00
03/09 115,00 117,00 113,00 102,00 108,00 595,00 570,00 575,00
04/09 115,00 117,00 113,00 102,00 107,00 595,00 570,00 570,00
05/09 115,00 117,00 113,00 102,00 107,00 590,00 577,50 567,50 565,00
06/09 115,00 118,00 112,00 104,00 108,00 585,00 570,00 565,00 565,00
Var.semanal 0,88% 0,85% -2,61% 0,97% 0,00% -0,85% -0,44% -0,44%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1 FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)
Ag/Mr.03 Ab/JI.03 sep-02 oct-02 may-03 sep-02 oct-02 nov-02 dic-02
Promedio Junio 197,09 189,51 189,14
Promedio Julio 202,67 183,33 202,57 218,61 208,20 205,36
Promedio Agosto 211,90 187,76 212,49 193,14 220,86 215,30 213,69 215,48
Semana anterior 213,00 187,00 220,37 189,60 219,09 215,41 214,50 214,95
02/09 216,00 189,00 220,37 222,21 189,60 fer. fer. fer. fer.
03/09 216,00 189,00 218,45 191,44 220,28 217,16 216,24 216,79
04/09 217,00 190,00 219,92 192,91 222,67 219,36 217,711 218,26
05/09 220,00 193,00 221,29 194,65 222,58 220,56 219,09 219,92
06/09 222,00 195,00 219,55 222,30 196,31 223,59 221,57 220,10 221,29
Var.semanal 4,23% 4,28% -0,37% 3,54% 2,05% 2,86% 2,61% 2,95%

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

FOB Paranagu4, Br. FOB Rio Grande, Br.

ago-02 sep-02 oct-02 mar-03 abr-03 may-03 ago-02 sep-02 oct-02
Promedio Junio 189,68 191,85 183,44 175,28 193,29
Promedio Julio 201,24 203,94 202,46 191,63 191,10 200,32 203,80
Promedio Agosto 213,89 209,13 212,66 200,88 192,88 192,13 210,89 206,82 210,14
Semana anterior 213,94 218,54 202,00 194,01 194,01 208,80 210,64
02/09 219,55 224,14 208,25 200,72 200,72 214,40 216,24
03/09 215,69 220,28 203,56 195,85 195,85 210,55 212,38
04/09 223,31 222,40 204,02 197,04 197,04 219,64 217,80
05/09 224,97 224,05 206,87 199,25 199,25 221,29 222,21
06/09 225,24 225,06 207,70 200,72 200,72 fli fli fli
Variacion semanal 5,28% 2,98% 2,82% 3,46% 3,46% 5,98% 5,49%

Chicago Board of Trades)

sep-02 nov-02 ene-03 mar-03 may-03 jul-03 ago-03 sep-03 nov-03
Promedio Junio 179,19 176,59 177,31 178,01 178,52 174,91 175,55
Promedio Julio 198,33 192,83 192,97 192,73 194,27 191,95 186,80 183,95
Promedio Agosto 206,55 199,83 200,26 200,14 199,19 198,52 197,46 187,89
Semana anterior 205,40 200,17 200,62 201,08 200,26 199,52 198,05 198,05 190,34
02/09 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09 205,68 201,91 202,46 202,65 202,09 201,91 200,07 200,07 192,54
04/09 206,96 203,10 203,66 204,02 203,29 203,10 201,18 201,18 194,01
05/09 207,79 204,76 205,59 205,95 205,31 205,13 202,83 202,83 194,84
06/09 207,61 205,77 206,96 207,33 206,96 206,87 205,03 205,03 195,20
Variacion semanal 1,07% 2,80% 3,16% 3,11% 3,35% 3,68% 3,53% 3,53% 2,56%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica9) No transgénica(i0)

oct-02 dic-02 feb-03 abr-03 jun-03 oct-02 dic-02 feb-03 abr-03
Promedio Junio 235,32 225,92 225,50 224,94 225,22 241,82 237,75 238,39 237,16
Promedio Julio 253,91 241,86 241,61 241,93 242,51 259,60 252,74 253,96 253,50
Promedio Agosto 257,40 244,59 244,47 24415 244,66 259,78 251,62 255,27 254,87
Semana anterior 250,89 241,96 243,13 242,63 242,88 256,65 248,39 252,06 252,06
02/09 255,60 244,87 246,21 246,04 246,97 257,78 251,49 255,69 254,68
03/09 253,20 242,06 242,89 243,30 244,04 255,51 249,07 252,54 251,96
04/09 254,48 243,97 244,39 243,80 244,05 256,82 249,89 253,31 252,65
05/09 259,34 247,52 248,11 247,69 248,19 262,05 253,60 257,65 257,06
06/09 257,48 245,80 246,80 246,55 246,88 259,98 252,22 256,48 255,73
Variacion semanal 2,63% 1,59% 1,51% 1,62% 1,65% 1,30% 1,55% 1,75% 1,46%

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

Kanagawa, Chiba y Saitama.

26

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 06/09/02



PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

ago-02 sep-02 Oc/Dc.02 En/Mr.03 ago-02 sep-03 Oc/Dc.02 En/Mr.03 My/St.03
Promedio Junio 184,95 187,19 172,29 174,52 154,75
Promedio Julio 185,31 178,50 192,61 192,50 174,00 166,00 179,59 179,91 171,76
Promedio Agosto 189,00 189,68 192,86 193,77 173,77 173,73 179,68 182,36 172,98
Semana anterior 195,00 193,00 194,00 194,00 177,00 176,00 179,00 182,00 166,00
02/09 196,00 196,00 197,00 196,00 179,00 178,00 181,00 184,00 168,00
03/09 197,00 196,00 197,00 197,00 178,00 178,00 182,00 184,00 168,00
04/09 197,00 195,00 197,00 196,00 179,00 179,00 183,00 185,00 168,00
05/09 198,00 197,00 198,00 199,00 178,00 178,00 183,00 187,00 171,00
06/09 198,00 197,00 198,00 199,00 178,00 179,00 183,00 187,00 171,00
Variacion semanal 1,54% 2,07% 2,06% 2,58% 0,56% 1,70% 2,23% 2,75% 3,01%

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

sep-02 oct-02 Oc/Dc.02 Ag/Mr.03 sep-02 oct-02 nov-02 may-03 1°Pos.
Promedio Junio 160,35 152,82 167,44 182,54 155,64 170,08
Promedio Julio 159,29 160,23 155,45 173,36 177,20 160,58 171,52
Promedio Agosto 153,95 154,68 160,42 152,25 173,02 177,23 174,86 160,21 167,61
Semana anterior 150,02 159,94 161,71 155,00 178,68 180,89 177,69 159,50 169,31
02/09 155,20 165,67 168,43 156,00 180,00 186,62 186,07 169,42 170,63
03/09 161,49 160,38 157,00 179,12 181,33 178,79 162,15 169,75
04/09 162,15 162,70 161,00 180,67 181,71 182,71 168,21 176,53
05/09 162,37 161,82 162,00 181,22 184,41 185,52 169,42 179,01
06/09 162,37 161,00 180,00 184,96 186,34 173,28 ffi
Var.semanal 1,52% 3,87% 0,74% 2,25% 4.87% 8,64% 5,73%
Harina de SO] a Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

sep-02 oct-02 dic-02 ene-03 mar-03 may-03 jul-03 ago-03 sep-03
Promedio Junio 178,84 174,32 172,48 171,62 169,51 167,00 166,81 166,27 165,86
Promedio Julio 194,30 187,44 185,55 184,42 182,81 180,81 180,82 179,12 177,15
Promedio Agosto 198,51 190,46 188,35 187,74 186,26 183,84 183,68 181,89 179,97
Semana anterior 200,18 190,81 187,61 186,84 185,63 182,65 183,53 181,33 179,89
02/09 fer.
03/09 200,62 192,35 189,81 189,15 187,61 185,30 185,30 183,64 181,88
04/09 201,06 193,01 191,25 190,70 189,70 188,05 188,05 185,74 184,19
05/09 201,61 195,44 194,33 194,00 193,01 191,47 191,80 189,70 188,05
06/09 201,50 196,54 195,99 195,55 194,44 192,57 192,35 189,37 187,39
Var.semanal 0,66% 3,00% 4,47% 4,66% 4,75% 5,43% 4,80% 4,44% 4,17%

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

Ag/Mr.03 Ab/JI.03  Emb.Unico | Ag/Oc.02 sep-02 oct-02 Nv/En.03  Fb/Ab.03 My/JI.03
Promedio Junio 414,00 407,00 419,11 417,99 409,02
Promedio Julio 405,50 400,00 431,88 429,58 443,42 481,48
Promedio Agosto 472,52 428,76 470,90 469,10 483,01 477,36 483,52
Semana anterior 483,00 430,00 505,32 495,51 495,51 495,51
02/09 484,00 434,00 513,27 505,49 502,58 502,58 502,58
03/09 484,00 434,00 515,98 515,98 515,98
04/09 486,00 436,00 505,26 505,26 500,30
05/09 486,00 437,00 496,65 496,65 496,65
06/09 480,00 433,00 490,55 488,59 472,89
Var.semanal -0,62% 0,70% -2,92% -1,40% -4,56%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

sep-02 oct-02 sep-02 oct-02 nov-02 abr-03 may-03 sep-02 oct-02
Promedio Junio 413,54 402,78 393,51
Promedio Julio 408,56 409,02 428,30 428,33 405,97 399,27 428,45 443,87
Promedio Agosto 428,73 429,58 477,13 475,09 484,50 437,19 437,14 477,78 490,03
Semana anterior 489,20 488,32 490,30 490,52 485,45 440,26 440,26 491,40 490,52
02/09 483,91 483,02 485,01 485,23 480,60 437,61 437,61 486,11 485,23
03/09 486,44 485,78 485,89 485,23 479,50 432,76 432,76 486,99 485,23
04/09 486,66 486,00 487,21 486,55 479,50 438,27 438,27 487,21 485,45
05/09 477,18 477,40 478,84 475,75 468,69 430,78 430,78 481,04 481,26
06/09 477,29 476,41 476,41 47343 44257 442,57 fli fli
Var.semanal -2,43% -2,44% -2,88% -2,48% 0,53% 0,53% 2,11% -1,89%

Chicago Board of Trade(1)

sep-02 oct-02 dic-02 ene-03 mar-03 may-03 jul-03 ago-03 oct-03
Promedio Junio 404,04 405,91 410,88 413,92 417,38 420,62 422,31 424,82
Promedio Julio 426,86 429,10 434,16 436,16 438,51 440,13 440,91 44519 437,79
Promedio Agosto 453,62 454,19 456,07 455,63 455,63 455,50 455,10 451,15 44242
Semana anterior 455,03 455,25 456,79 456,79 458,99 458,99 458,99 455,25 44577
02/09 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09 450,62 449,96 450,84 450,84 451,06 451,50 451,72 450,40 442,02
04/09 450,84 450,18 450,84 451,06 452,16 452,60 452,82 451,50 444,66
05/09 444,66 444,89 445,55 446,43 447,53 448,41 449,29 448,41 44378
06/09 449,74 449,96 451,94 453,04 455,03 456,35 457,01 454,59 451,94
Var.semanal -1,16% -1,16% -1,06% -0,82% -0,86% -0,58% -0,43% -0,15% 1,38%

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

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 04/09/02 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha| Potenciales Efectivas semana Total comprado ~ Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (¥)
afio comercial
02/03 94,7 4333 30,5 1,5
Trigo pan 12.000,0 (1.000,0) (2.090,8) (137,5) (20,2)
(Dic-Nov) 01/02 10.500,0 10.000,0 50,6 9.802,7 964,9 912,8 8.760,1
11.000,0 (10.750,0) (10.097,5) (911,5) (831,6) (9.333,3)
02/03 55,7 3223 74,2 6,0
Maiz (1.562,7) (75,4) (3,0)
(Mar-Feb) 01/02 9.300,0 7.240,0 170,4 7.604,4 1.546,5 1.076,7 5.995,2
10.000,0 (8.645,0) (8.501,1) (1.724,9) (1.454,2) (7.091,2)
02/03 17,2 89,3 31,5
Sorgo (123,8)
(Mar-Feb) 01/02 500,0 350,0 11,0 4442 39,1 374 2274
(480,0) (460,0) (449,3) (67,6) (56,7) (430,8)
02/03 254 1644
Soja (674,3) 0,3) 0,3
(Abr-Mar) 01/02 6.500,0 5.200,0 1217 7.080,6 1.774,0 1.348,9 5.142,5
(7.500,0) (7.300,0) (7.642,8) (1.764,4) (1.489,8) (7.127,7)
02/03 03
Girasol (08)
(Ene-Dic) 01/02 330,0 330,0 0,6 308,6 53,2 422 37,7
(100,0) (75,0) (85,1) 9.0) (5,0) (71,5)
(*) Embarque mensuales hasta JUNIO y desde JULIO estimado por Situacién de Vapores.
Compras de Ia IndUStria En miles de toneladas
Al 07/08/02 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan 01/02 3.376,0 3.207,2 881,1 692,4
(3.635,9) (3.444,6) (992,7) (846,1)
Soja 01/02 10.737,1 10.737,1 4.206,6 2.269,5
(13.650,9) (13.650,9) (3.962,9) (3.120,5)
Girasol 01/02 2.280,1 2.280,1 766,4 366,7
(2.517,8) (2.517,8) (1.093,8) (824,1)
Al 03/07/02
Maiz 01/02 518,9 467,0 184,6 88,4
(929,4) (836,5) (315,5) (154,2)
Sorgo 01/02 35,2 317 11,4 78
(65,2) (58,7) (10,0) (3,0

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para el trigo el 95%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el 100%,
en ambas cosechas. Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en igual fecha.
Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 06/09/02

29



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: AGOSTO 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

Argentina 2001/02 (act.) 0,59 15,50 0,01 16,10 10,80 4,75 0,55 11,58%
2002/03 (ant.) 0,55 14,00 0,01 14,56 9,30 4,60 0,66 14,35%
2002/03 (act.) 0,55 14,00 0,01 14,56 9,30 4,60 0,66 14,35%
Variacion 1/
Variacion 2/ -6,8% -9,7% -9,6% -13,9% -3,2% 20,0%

Australia 2001/02 (act.) 4,63 24,00 0,05 28,68 16,50 7,00 5,18 74,00%
2002/03 (ant.) 518 23,00 0,05 28,23 17,00 6,63 4,60 69,38%
2002/03 (act.) 518 20,00 0,05 2523 15,50 6,63 3,10 46,76%
Variacion 1/ -13,0% -10,6% -8,8% -32,6%
Variacion 2/ 19%  -167% -120% 6,1% 53%  402%

Canada 2001/02 (act.) 9,52 21,30 0,30 31,12 16,50 8,07 6,55 81,16%
2002/03 (ant.) 6,55 23,00 0,20 29,75 15,00 8,25 6,50 78,79%
2002/03 (act.) 6,55 18,00 0,20 2475 12,00 8,65 4,10 47,40%
Variacion 1/ 21,7% -16,8% -20,0% 4,8% -36,9%
Variacion 2/ -31,2% -15,5% -33,3% -20,5% -27,3% 72% -37,4%

Unién Europea 2001/02 (act.) 13,38 91,73 9,00 114,11 10,00 91,93 12,18 13,25%
2002/03 (ant.) 12,18 108,61 3,50 124,29 13,50 94,60 16,19 17,11%
2002/03 (act.) 12,18 107,66 3,50 123,34 15,00 94,60 13,74 14,52%
Variacion 1/ -0,9% -0,8% 11,1% 15,1%
Variacion 2/ -9,0% 17,4% 61,1% 8,1% 50,0% 2,9% 12,8%

China 2001/02 (act.) 56,47 93,87 1,30 151,64 1,51 112,60 37,53 33,33%
2002/03 (ant.) 37,54 92,00 2,00 131,54 1,00 110,00 20,54 18,67%
2002/03 (act.) 37,53 92,00 2,00 131,53 1,00 110,00 20,53 18,66%
Variacion 1/ 0,0% 0,0% 0,0%
Variacion 2/ -33,5% -2,0% 53,8% -13,3% -33,8% -2,3% -45,3%

Norte de Africa 2001/02 (act.) 5,10 12,68 16,30 34,08 0,25 28,53 5,31 18,61%
2002/03 (ant.) 5,26 12,28 16,20 33,74 0,25 28,53 4,96 17,39%
2002/03 (act.) 531 12,28 16,00 33,59 0,20 28,43 4,96 17,45%
Variacion 1/ 1,0% -1,2% 04% -20,0% 0,4%
Variacion 2/ 41% -3,2% -1,8% -14% -20,0% 0,4% -6,6%

FSU-12 2001/02 (act.) 5,38 91,28 3,89 100,55 13,14 68,86 18,55 26,94%
2002/03 (ant.) 18,30 80,39 417 102,86 10,66 70,84 21,35 30,14%
2002/03 (act.) 18,55 82,29 397 104,81 11,66 71,94 21,20 29,47%
Variacion 1/ 1,4% 2,4% -4,8% 1,9% 9,4% 1,6% -0,7%
Variacion 2/ 244,8% -9,8% 2,1% 4.2% -11,3% 4,5% 14,3%

1/Relacion entre estimacion actual y anterior campaiia 2002/03. 2/Relacion entre esta campana y campaia 01/02. 3/Relacion stock final/utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Maiz por Pais
Proyeccion de: AGOSTO 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
FSU-12 2001/02 (act.) 1,50 6,77 0,68 8,95 0,36 7,14 1,45 20,31%
2002/03 (ant.) 1,45 7,55 0,93 9,93 0,36 8,57 1,00 11,67%
2002/03 (act.) 1,45 6,55 0,93 8,93 0,36 7,67 0,90 11,73%
Variacion 1/ -13,2% -10,1% -10,5% -10,0%
Variacion 2/ -3,3% -3,2% 36,8% -0,2% 74% -37,9%
China 2001/02 (act.) 81,13 114,00 0,05 195,18 7,00 124,00 64,18 51,76%
2002/03 (ant.) 64,68 125,00 1,00 190,68 6,00 127,00 57,68 45,42%
2002/03 (act.) 64,18 125,00 0,10 189,28 8,00 127,00 54,28 42,74%
Variacion 1/ -0,8% -90,0% -0,7% 33,3% -5,9%
Variacion 2/ -20,9% 9,6% 100,0% -3,0% 14,3% 2,4% -15,4%
Sudafrica 2001/02 (act.) 0,49 9,10 0,60 10,19 1,60 7,90 0,69 8,73%
2002/03 (ant.) 1,43 9,00 0,20 10,63 1,30 8,00 1,33 16,63%
2002/03 (act.) 0,69 9,50 0,20 10,39 1,80 8,00 0,59 7,38%
Variacion 1/ -51,7% 5,6% -2,3% 38,5% -55,6%
Variacion 2/ 40,8% 4,4% -66,7% 2,0% 12,5% 1,3% -14,5%
Union Europea 2001/02 (act.) 3,38 38,81 2,75 44,94 0,05 41,60 3,29 7,91%
2002/03 (ant.) 3,29 39,19 2,50 44,98 0,05 41,70 3,23 7,75%
2002/03 (act.) 3,29 39,19 2,50 44,98 0,05 41,70 3,23 7,75%
Variacion 1/
Variacion 2/ 2,1% 1,0% 9,1% 0,1% 0,2% -1,8%
Argentina 2001/02 (act.) 0,64 14,40 0,02 15,06 9,50 4,85 0,70 14,43%
2002/03 (ant.) 0,70 11,00 0,02 11,72 6,30 480 0,62 12,92%
2002/03 (act.) 0,70 11,00 0,02 11,72 6,30 480 0,62 12,92%
Variacion 1/
Variacion 2/ 9,4% -23,6% -22,2% -33,7% -1,0% -11,4%
México 2001/02 (act.) 2,17 19,60 5,00 26,77 0,02 25,00 1,75 7,00%
2002/03 (ant.) 1,75 19,00 6,00 26,75 0,02 25,50 1,24 4,86%
2002/03 (act.) 1,75 19,00 6,00 26,75 0,02 25,50 1,24 4,86%
Variacion 1/
Variacion 2/ -19,4% -3,1% 20,0% -0,1% 2,0% -29,1%
Sudeste de Asia 2001/02 (act.) 1,46 14,99 3,73 20,18 0,30 18,61 1,27 6,82%
2002/03 (ant.) 1,37 14,70 413 20,20 0,30 18,56 1,33 717%
2002/03 (act.) 1,27 14,70 4,03 20,00 0,30 18,51 1,18 6,37%
Variacion 1/ -7,3% -2,4% -1,0% -0,3% -11,3%
Variacion 2/ -13,0% -1,9% 8,0% -0,9% -0,5% -7,1%

1/Relacion entre estimacion actual y anterior campafia 2002/03. 2/Relacién entre esta campafia y campaiia 01/02.  3/Relacion stock final/utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccion de: AGOSTO 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campania Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
FSU-12 2001/02 (act.) 6,05 62,13 1,02 69,20 6,50 51,52 11,19 21,72%
2002/03 (ant.) 11,09 54,56 1,47 67,12 5,92 52,30 8,90 17,02%
2002/03 (act.) 11,19 54,16 1,47 66,82 6,72 51,45 8,65 16,81%
Variacion 1/ 0,9% 0,7% -0,4% 13,5% -1,6% -2,8%
Variacion 2/ 85,0% -12,8% 441% -3,4% 3,4% -0,1% -22,7%
Union Europea 2001/02 (act.) 16,88 105,71 4,26 126,85 4,84 102,29 19,73 19,29%
2002/03 (ant.) 19,73 108,11 2,67 130,51 6,06 101,95 22,49 22,06%
2002/03 (act.) 19,73 108,11 2,69 130,53 6,06 102,00 22,46 22,02%
Variacion 1/ 0,7% 0,0% 0,0% -0,1%
Variacion 2/ 16,9% 2,3% -36,9% 2,9% 25,2% -0,3% 13,8%
Europa Oriental 2001/02 (act.) 2,08 51,72 1,76 55,56 4,40 46,76 4,41 9,43%
2002/03 (ant.) 4,32 49,31 1,25 54,88 3,26 47,31 4,30 9,09%
2002/03 (act.) 4,41 46,18 1,55 52,14 3,11 45,44 3,58 7,88%
Variacion 1/ 2,1% -6,3% 24,0% -5,0% -4,6% -4,0% -16,7%
Variacion 2/ 112,0% -10,7% -11,9% 6,2% -29,3% -2,8% -18,8%
Japon 2001/02 (act.) 2,33 0,21 19,93 22,47 20,08 2,39 11,90%
2002/03 (ant.) 2,39 0,23 19,39 22,01 19,79 2,22 11,22%
2002/03 (act.) 2,39 0,23 19,39 22,01 19,79 2,22 11,22%
Variacion 1/
Variacion 2/ 2,6% 9,5% 2,7% -2,0% -1,4% -1,1% 14,65%
Argentina 2001/02 (act.) 1,22 18,45 0,03 19,70 10,22 8,26 1,21 14,65%
2002/03 (ant.) 1,21 14,77 0,03 16,01 6,82 8,09 1,10 13,60%
2002/03 (act.) 1,21 14,77 0,03 16,01 6,82 8,09 1,10 13,60%
Variacion 1/
Variacion 2/ -0,8% -19,9% -18,7% -33,3% -2,1% 9,1%
Canada 2001/02 (act.) 4,28 22,89 3,27 30,44 2,51 24,70 3,22 13,04%
2002/03 (ant.) 3,04 27,67 1,11 31,82 3,25 25,07 3,50 13,96%
2002/03 (act.) 3,22 2347 2,11 28,80 2,25 23,717 2,78 11,70%
Variacion 1/ 5,9% -15,2% 90,1% -9,5% -30,8% -5,2% -20,6%
Variacion 2/ -24,8% 2,5% -35,5% -5,4% -10,4% -3,8% -13,7%
China 2001/02 (act.) 81,63 122,41 2,38 206,42 7,03 134,66 64,73 48,07%
2002/03 (ant.) 65,23 133,40 3,53 202,16 6,02 137,98 58,16 42,15%
2002/03 (act.) 64,73 133,40 2,63 200,76 8,02 137,88 54,86 39,79%
Variacion 1/ -0,8% -25,5% -0,7% 33,2% -0,1% 5,7%
Variacion 2/ -20,7% 9,0% 10,5% 2,7% 14,1% 2,4% -15,2%

1/Relacion entre estimacion campafia 2002/03 y anterior. 2/Relacion entre esta campafia y camparia 00/01 3/Relacion stock final/utilizacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: AGOSTO 2002

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
Argentina 2001/02 (act.) 7,93 29,50 0,40 37,83 7,00 21,38 9,44 44,15%
2002/03 (ant.) 8,89 30,00 0,20 39,09 8,50 22,78 7,82 34,33%
2002/03 (act.) 9,44 30,00 0,20 39,64 10,60 23,03 6,02 26,14%
Variacion 1/ 6,2% 1,4% 247% 1,1% -23,0%
Variacion 2/ 19,0% 1,7% -50,0% 4,8% 51,4% 7,7% -36,2%
Brasil 2001/02 (act.) 8,38 43,50 0,90 52,78 16,20 26,18 10,40 39,72%
2002/03 (ant.) 10,65 47,00 0,90 58,55 20,20 28,33 10,02 35,37%
2002/03 (act.) 10,40 48,00 0,90 59,30 22,20 28,33 7,77 27,43%
Variacion 1/ 2,3% 2,1% 1,3% 9,9% -22,5%
Variacion 2/ 24,1% 10,3% 12,4% 37,0% 8,2% -25,3%
Unién Europea 2001/02 (act.) 1,21 1,21 20,34 22,76 1,80 19,87 1,09 5,49%
2002/03 (ant.) 1,09 0,99 20,86 22,94 1,60 20,40 0,93 4,56%
2002/03 (act.) 1,09 0,99 20,86 22,94 1,60 20,40 0,93 4,56%
Variacion 1/
Variacion 2/ 9,9% -18,2% 2,6% 0,8% -11,1% 2,7% -14,7%
Japén 2001/02 (act.) 0,59 0,27 5,00 5,86 5,19 0,67 12,91%
2002/03 (ant.) 0,67 0,28 4,90 5,85 5,14 0,70 13,62%
2002/03 (act.) 0,67 0,28 4,90 5,85 5,14 0,70 13,62%
Variacion 1/
Variacion 2/ 13,6% 3,7% -2,0% -0,2% -1,0% 4.5%
China 2001/02 (act.) 4,91 15,41 10,50 30,82 0,25 28,28 2,29 8,10%
2002/03 (ant.) 2,59 15,60 14,00 32,19 0,20 29,35 2,64 8,99%
2002/03 (act.) 2,29 15,60 14,00 31,89 0,28 29,35 2,26 7,70%
Variacion 1/ -11,6% -0,9% -14,4%
Variacion 2/ -53,4% 12% 33,3% 3,5% 12,0% 3,8% -1,3%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.

Mercado de Valores

de Rosario S. A.

Cordoba 1402, Entrepiso
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Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

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

Administracién: mervaros@bcr.com.ar
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION NABSA
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 272.904.112
Renta Fija 1.109.708.201
Cauciones 533.314.243
Opciones 430.201
Pases 0
Plazo 16.166.200
Rueda Continua
Renta Fija 414.105.478
Acciones 0
Var. Sem Var. Mens.
MERVAL 371.88 -0,87% -0,87%
GRAL 20.731,00 -1,17% -1,17%
BURCAP 1.525,00 -0,43% -0,43%

El feriado del lunes en los Estados Unidos puso en evidencia que
sin el aporte de las empresas extranjeras los volimenes en la Bolsa
local son por estos tiempos totalmente inexpresivos; argumento que
luego se afirmé con los volimenes récord de negociacion en lo que
va del ano, alcanzados en su mayoria por operaciones con Cedear’s,
producto de una reestructuracién de carteras en los fondos. Tanto
los Fondos Comunes de Inversion como las AFJP colocan sus activos
en Cedear’s para resguardar su valor.

El mercado se mostré muy volitil, influenciado por el comporta-
miento de las bolsas referentes, y ni siquiera la noticia de que el
Fondo Monetario Internacional acept6 refinanciar el vencimiento
por 2.700 millones de ddlares que operaba el préximo 9 de setiem-
bre, llegd a modificar la tendencia de los precios. Por el contrario, los
analistas reiteraron que la falta de profundidad del mercado bursatil
«es un claro reflejo del escaso interés de participar bajo la actual
incertidumbre econémicay politica».

Asimismo el organismo informé que escribird un plan econémico
para Argentina, luego de criticar un paquete de medidas que le envid
el pais en sus esfuerzos por obtener una ayuda financiera para tratar
de revivir su economia.

Una de las principales objeciones del FMI hacia Argentina es la falta

Evolucion del Merval y volumen operado
(desde 1/08/01 hasta 6/09/02)
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de acuerdo entre sus dirigentes
politicos, que se han enfrascado
en una dura campana electoral
con vistas a las elecciones presi-
denciales de marzo, en la que
abundan consignas contra el or-
ganismo financiero.

Mientras tanto, el FMI aprob6
el viernes un paquete de rescate
de 30.400 millones de délares
para Brasil para aplacar la crisis
de confianza generada por los
temores de que un candidato de
izquierda gane las elecciones
presidenciales de octubre en el
pais.

Ante las preocupaciones de los
mercados de que el proximo
gobierno pudiera abandonar la
actual disciplina fiscal y declarar
un incumplimiento de deuda, el
FMI anunci6 el mes pasado que
otorgaria el masivo paquete de
rescate.

Las bolsas de Nueva York ini-
ciaron la actividad de septiem-
bre en medio de pesimismo y
con fuertes recortes arrastradas
por las pérdidas que registraban
empresas del calibre de Intel y
Citigroup y por el informe sobre
el indice de actividad manufac-
turera (ISM) que mostré en
agosto el mismo nivel que en ju-
lio pasado, 50,1 puntos, cuando
los analistas esperaban una lec-
tura de 51,6 puntos.

Otro de los factores que acre-
cento las pérdidas en sus princi-
pales indices fue la preocupacion
por una posible guerra contra
Irak, y por el grave atentado su-
frido el jueves en Afganistan.

A pesar de ello, una inespera-
da caida en la tasa de desempleo
de Estados Unidos, que lleg6 a
su nivel mds bajo en cinco me-
ses, y un moderado aumento de
los puestos de trabajo, se com-
binaron para apaciguar los temo-
res de que la economia estado-
unidense podria recaer en una
recesion y ayudo a recortar pér-
didas acumuladas en la semana.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02 semanal semanal

Titulos Publicos
Valor Nom. 41.000,00 41.000,00
Valor Efvo. ($) 35.567,50 35.567,50
Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom. 250,00 250,00 12.400,00 12.900,00
Valor Efvo. ($) 487,50 487,50 3.348,00 4.323,00

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom. 252.200,00 252.200,00
Valor Efvo. ($) 42.230,70 42.230,70
Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (§)

Cauciones
Valor Nom. 89.781,00  2.163.614,24 230.357,89 78.241,00 23.600,00 2.585.594,12 72,7%
Valor Efvo. ($) 176.718,60 946.229,04 164.516,08 33.088,43 15.809,88 1.336.362,03 62,8%
Vir Efvo. (u$s)

Totales
Valor Efvo. ($) 177.206,10 988.947,24 164.516,08 68.655,93 19.157,88 1.418.483,23 72,5%
Vir Efvo. (u$s)

Fondos Comunes de Inversion

Valor Cuotas Partes
(por cada 1.000 cuotas partes)

Entidad 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 672,802 667,515 674,061 678,350 663,529 676,495 -1,92%
Independien. 2.343,220 2.322,480 2.347,670 2.366,222 2.345,822 2.357,952 -0,51%
Univalor 1,503 1,462 1,509 1,531 fli 1,531

Cantidad de Cuotas Partes Emitidas

Entidad 02/09/02 03/09/02 04/09/02 05/09/02 06/09/02 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0
Independien. 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7
Univalor 41.019.000,0  41.019.0000  41.019.000,0  41.019.000,0 fli 41.019.000,0
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacioén sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac.  general  periodo ejercicio no asignado integrado neto
Acindar 0,320 3112 B.G. -85.777.854 -199.723.918 278.804.518 131.412.250
Agraria 2,300 30/06 1ro. -104.743 1.408.650 3.000.000 5.981.532
Agritech Inversora 2,270 31/03 B.G. -2.320.812 -3.687.963 4.142.969 12.962.220
Agrometal 1,020 3112 2do. -7.609.373 -6.120.602 10.850.000 22.336.808
Alpargatas * 0,058 3112 1ro. -338.627.114 -95.429.544 46.236.713 -333.560.300
Alto Palermo 1,150 30/06 2do. -21.840.706 -4.805.473 70.000.000 307.169.674
American Plast 1,350 31/05 3ro. -12.939.039 -12.939.039 4.700.474 4617
Astra 1,950 3112 B.G. 44.319.000 228.085.000 580.000.000 958.440.000
Atanor 2,380 3112 2do. 15.925.000 88.903.000 71.000.000 249.055.000
Bs.As. Embotelladora ** 5,000 30/09 3ro. -56.420.535 -56.420.535 29.618.690 32.356.077
Banco del Suquia 0,495 30/06 B.G. 3.629.000 38.371.000 106.023.038 216.904.000
BanSud 0,820 30/06 B.G. -112.867.000 -112.867.000 64.410.000 66.176.000
Banco Hipotecario 2,000 3112 B.G. 84.613.000 -282.090.000 1.500.000.000 2.042.068.000
B.G.H. 5,300 30/06 B.G. 17.223.107 104.077.788 39.696.962 166.714.451
Bod. Esmeraldas 2,500 31/03 B.G. 4.906.597 12.791.246 19.059.040 32.875.354
Boldt 0,800 31110 1ro. -450.500 9.162.196 50.000.000 62.243.505
Canale 2,763 3112 3ro. -16.156.012 56.963.567 47.051.474 71.963.882
Caputo 0,520 3112 3ro. -459.580 1.644.227 12.150.000 15.088.301
Carlos Casado 1,240 3112 1ro. 29.926.181 32.606.254 18.000.000 53.500.320
Capex 2,000 30/04 2do. 13.817.730 71.352.588 47.947.275 274.164.028
Celulosa Argentina * 1,050 31/05 3ro. -41.468.582 -49.123.630 75.974.304 26.850.674
Central Costanera 0,900 3112 1ro. -43.225.019 -6.564.831 146.988.378 297.725.343
Central Puerto 0,450 3112 B.G. -10.598.690 151.616.536 69.228.361 370.672.409
Central Termoeléctrica BsAs 0,505 3112 3ro. -1.587.005 13.896.180 42.290.000 57.175.153
Ceramica San Lorenzo 0,057 3112 1ro. -54.379.482 -33.700.193 71.118.396 56.319.115
Cinba 0,780 30/09 2do. -20.494 437 -3.660.063 25.092.701 50.614.471
Telefénica Holding de Arg. 3,200 3112 2do. -23.389.907 13.711.400 500.000.000 902.940.425
Colorin * 0,350 31/03 B.G. -4.957.000 -4.957.000 1.458.000 103.000
Comercial del Plata 0,169 3112 B.G. 11.427.000 -131.993.000 260.431.000 162.795.000
Com Rivadavia 20,000 3112 2do. -311.195 23.252 270.000 645.332
Cresud 1,690 30/06 3ro. -1.125.227 -1.122.874 119.672.102 174.681.718
Della Penna 0,465 30/06 2do. -1.117.619 -9.922.723 18.480.055 11.757.332
Domec 1,170 30/04 B.G. 3.584.803 3.661.065 15.000.000 20.342.752
Dycasa 0,750 3112 B.G. 5.226.660 42.436.064 30.000.000 77.340.718
Estrada, Angel 1,050 30/04 3ro. -69.219.380 -73.085.316 11.220.000 -49.257.272
Ferrum 0,780 30/06 1ro. -3.129.447 -1.022.483 42.000.000 56.245.203
Fiplasto 1,130 30/06 3ro. -1.500.184 -1.500.184 12.000.000 18.624.189
Bco. Francés 2,080 30/06 B.G. -14.114.000 156.652.000 209.631.000 941.763.000
Frig. La Pampa 0,400 30/06 3ro. -607.798 -607.798 6.000.000 5.411.263
Bco. Gallicia y Bs. As. 0,450 30/06 B.G. 21.774.000 315.774.000 468.662.000 1.402.491.000
Gas Natural Ban 0,500 3112 B.G. 30.225.803 12.225.803 325.539.966 394.279.476
Garcia Reguera 1,250 31/08 3ro. -454.361 -675.315 2.000.000 3.682.159
Garovaglio y Zorraq. 0,255 30/06 2do. -32.296.308 -32.296.308 42.593.230 24.559.100
Grafex 0,290 30/04 B.G. -5.176.626 -5.176.626 2.547.630 2.992.358
Grimoldi 0,280 31/05 1ro. -7.095.148 -12.260.999 8.787.555 20.696.121
Decker Indelqui SA * 0,100 30/06 1ro. -2.805.625 -38.695.889 45.500.000 44.439.921
Grupo Conc. Del Oeste 2,370 3112 2do. 125.120.665 181.908.782 80.000.000 346.277.624
Heredia 1,800 30/06 2do. 108.577 108.577 1.450 5.994.317
Hulytego 0,500 3112 B.G. -2.273.757 -5.576.121 858.800 597.924
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac.  general  periodo ejercicio no asignado integrado neto
. y E. Patagonia 5,000 30/06 3ro. -91.058.217 14.279.093 23.000.000 159.728.264
Inalruco 0,400 3112 1ro. -24.547 -5.936.612 5.000.000 163.900
Ind.Sid.Grassi ** 0,120 30/06 1ro. -1.514.208 -27.171.612 10.478.387 -6.355.644
Solvay Indupa 1,930 30/06 1ro. 94.055.000 -10.086.000 269.284.000 339.574.000
Cia. Industrial Cervecera 1,200 3112 3ro. -14.117.754 -45.029.101 31.291.825 112.430.867
Ing. Tabacal * 1,500 3112 B.G. -9.915.649 -9.915.649 19.967.119 10.051.470
Instituto Rosenbusch 5,250 31112 1ro. 4.562.860 5.657.061 10.109.319 17.121.945
Cia. Introductora Bs.As. 1,720 30/06 B.G. 2.933.418 3.769.567 26.765.119 35.694.592
IRSA 1,740 30/06 3ro. -340.943.000 -339.338.000 207.412.000 149.822.000
Minetti, Juan 0,325 3112 B.G. -57.624.880 -57.624.680 202.056.899 316.999.722
Ledesma 2,300 31/03 B.G. 48.239.054 43.785.805 428.800.000 508.990.467
Longvie 0,660 31112 1ro. -408.704 14.293.032 21.800.000 38.750.764
Macro Banco 4,100 3112 3ro. 9.427.000 55.049.000 35.500.000 116.248.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 30/06 1ro. -23.215 -330.085 50.000 2.550.473
Massuh * 0,500 30/06 2do. 21.816.624 0 63.355.984 91.080.348
Merc.Valores BsAs 1.400.000,00 30/06 3ro. 47.283.979 46.914.430 15.921.000 155.797.079
Merc.Valores Rosario 16.000,000 30/06 1ro. 46.495 56.829 500.000 897.692
Metrogas 0,360 3112 B.G. 27.127.000 -6.788.000 569.171.208 581.623.000
Midland 1,540 31/03 B.G. -214.240 -211.830 600.000 923.985
Molinos J.Semino 0,650 31/05 3ro. -719.513 1.017.566 12.000.000 22.642.462
Molinos Rio 5,550 3112 2do. -164.534.000 9.155.000 250.380.000 691.156.000
Morixe 0,340 31/05 3ro. -7.106.529 -9.522.129 9.800.000 2.308.445
Negocios y Participaciones 2,310 3112 B.G. -5.663.641 1.636.411 22.191.800 32.856.601
Nobleza-Piccardo 4,000 3112 1ro. 40.214.263 47.004.132 45.000.000 158.710.744
Nougués ** 0,150 30/06 2do. 287.298 -91.105 10.999.457 10.908.895
Papel Prensa 0,925 3112 1ro. 8.231.018 78.626.380 72.472.890 217.931.518
Massalin Particul. 8,000 3112 3ro. 63.905.692 63.973.293 81.252.292 182.231.599
Pérez Companc 4,850 3112 2do. -928.000.000 -341.000.000  2.132.000.000  4.424.000.000
Perkins 0,250 30/06 2do. -5.289.409 -9.642.788 7.000.000 -742.788
Plavinil ** 0,400 30/06 2do. -830.827 -5.421.605 1.126.844 -5.125.588
Polledo 0,620 30/06 3ro. 3.636.386 -12.633.631 125.048.204 118.433.874
Quimica Estrella 0,850 31/03 B.G. -46.167.277 -39.152.573 70.500.000 57.493.228
Renault Argentina (exCiadea) 0,520 3112 B.G. -325.726.156 -287.645.930 264.000.000 132.826.624
Rigolleau 0,780 30/11 2do. -6.122.738 -4.579.753 24.178.244 24.438.212
Banco Rio de la Plata 2,500 3112 B.G. -10.208.000 -10.208.000 346.742.000 1.061.468.000
S.A. San Miguel 9,800 3112 2do. -103.074.427 -19.235.305 7.625.000 116.951.531
Sevel * 0,624 31112 especial -110.321.529 -110.321.529 222.674.506 112.352.977
Siderca 3,200 31/03 1ro. 440.770.104 588.773.099  1.000.000.000  2.894.959.053
Siderar 6,800 30/06 1ro. -19.101.985 -118.767.828 347.468.771 529.911.413
Sniafa 0,380 30/06 1ro. -709.095 5.407.994 8.461.928 14.725.736
Sol Petréleo 0,245 30/06 3ro. 2.204.076 -35.319.704 61.271.450 35.523.114
Telecom 0,700 30/09 ro.  -2.257.000.000  -1.843.000.000 984.380.978 113.000.000
Telefonica de Arg. 1,030 30/09 1ro.  -2.484.000.000  -2.507.000.000  1.746.052.429 188.000.000
Transp.Gas del Sur 0,925 3112 1ro. -515.567.000 -359.614.000 794.495.000 587.245.000
Vassalli ** 12,500 30/06 B.G. 4.141.003 -23.600.918 491 4.185.987
YPF 44,750 3112 B.G. 819.000.000 2.713.000.000 3.933.000.000 8.482.000.000
Zanella 0,095 30/06 2do. -10.064.501 -10.111.729 282.478 -8.111.729
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Servicios de Renta y Amortizacion

Fechas de pago Servicio de Nro. de servicio Lamina min. residual #
TITULOS renta  amortizac. renta*  amortiz.** renta amortizac. valor % s/ valor
BGA2 u$s % uss
Bonos del Gobierno Nacional 9% 16/10/01 -
2001-2002 16/04/02 16/04/02 - 100 1 100
BOHI1 %u$s %u$s u$s
Bonos de Consolidacion de d 04/03/02 d 04/03/02 - 0,84 39 39 0,6724 67,24
Regalia de Hidrocarburos d 02/04/02 d 02/04/02 - 0,84 40 40 0,6604 66,04
BOGWS uls % u$s
Bonos Externos de la Rep. Arg. 25/02/00 25/02/19 60,625 100 2 1.000 100
2019 (Warrants) 25/08/00 60,625 3 1.000 100
BT02 / BTX02 us u$s ufs
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo 09/05/02 09/05/02 39.916 100 10
BT03/BTX03 u$s u$s uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
del Tesoro a Mediano Plazo 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s u$s uss
Bonos Externos 1992 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50
15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
CEHE1 u$s uss uss
Cédulas Hipotecarias 03/04/01 03/04/01 0,05654 0,14 7 4 0,44 44
Especiales - 1° Serie 01/04/02 01/04/02 0,03284 0,14 8 5 0,30 30
CHIY3/ CHIX3 % u$s % u$s u$s
Cédulas Hipotecaria Arg. 3° Serie 07/02/02 07/08/06 5,3125 100 11 1.000 100
07/08/02 53125 12 1.000 100
CY06
Cupon Fijo de Letras Externas 28/05/06 100
(LX61 Vt0.2028) Vito. 28/5/2006
LX61
Cupon Fijo Letras Externas RA Euros 28/05/28 100
1998-2028 (Vt0.2028) Vito. 28/5/2026
DISD u$s u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Flotante 30/11/00 30/03/23 4,003 100 16 1.000 100
de la Rep. Arg.- Vio. 2023 en u$s 30/11/01 2,446 17 1.000 100
(Bonos con descuento)
DISM % DMK % DMK DMK
Bonos Garant. A Tasa Flotante de 30/11/00 31/03/23 1,3820 100 16 5.000 100
la Rep. Arg.- Vito. 2023 en DM 30/11/01 1,3503 17 5.000 100
(Bonos de Descuento)
ED04 % Euro % Euro
Bonos de la Republica Argentina 07/12/00 07/12/04 10 100 1 1.000 100
en Euros al 10,00% - 2004 07/12/01 10 2 1.000 100
EEO07 Euros u$s Euro
Bonos de la Republica Argentina 26/01/01 26/01/07 102,50 100 1 1.000 100
en Euros 10,25% - 2007 28/01/02 102,50 2 1.000 100
EF07 Euros Euros Euro
Letras de la Republica Argentina d 22/02/02 22/02/07 100 100 1.000 100
en Euros al 10% 2001-2007-Serie 73
ES07 Euros Euros Euro
Bonos de la Republica Argentina 07/09/01 10 1 1.000 100
en Euros 10% 2000-2007 07/09/02 07/09/07 100 1.000 100
EV04 Euros % Euros Euro
Letras Ext. Rep. Arg. en Euros-Libor 24/12/01 22/12/04 22,25 100 7 1.000 100
+5,10%-Serie 68 (LEX68) 1999-2004  |d 22/03/02 20,64 8 1.000 100
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Servicios de Renta y Amortizacion

Fechas de pago Servicio de Nro. de servicio Lamina min. residual #

TITULOS renta  amortizac. renta*  amortiz.** renta amortizac. valor % s/ valor
EY28 Euros % Euro
Letras Ext.de la Republica Argentina 28/05/01 28/05/28 100 1 1.000 100
en Euros de Cupén Fijo 1998-2028
FERB1 % u$s % u$s uss
Ferrobonos 01/10/01 20 1 100

d 01/04/02 21 1 100
FRB/FRN u$s uss uss
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Dolares Estadounidenses 28/03/02 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 uss % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 - 11,75% 09/04/02 58,75 6 1.000 100
GD03 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 - 8,375% 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GD05 u$s % uss
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,04 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/17 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 - 11,375% 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s ufs
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2000-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % ufs
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02112 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
Argentina 2019-Sin opcion de compra  |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GF20 u$s % uss
Bonos Externos Globales de la 01/08/01 01/02/20 60 100 3 1.000 100
Rep. Argentina 2000-2020 (12%) 01/02/02 60 4 1.000 100
GJ15 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 - 11,75% 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 % u$s uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GL30 u$s % u$s uss
Bonos externos globales de la 21/07/01 21/07/30 51,25 100 2 1.000 100
Rep. Argentina en u$s - 10,25% 21/01/02 51,25 3 1.000 100
GM10 u$s % uss
Bonos externos globales de la 15/03/01 56,88 100 3 1.000 100
Rep. Argentina 2000-2010 (11,375%) 17/09/01 15/03/10 d  56.88 4 1.000 100
G006 u$s % u$s u$s
Bonos externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
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Servicios de Renta y Amortizacion

Fechas de pago Servicio de Nro. de servicio Lamina min. residual #
TITULOS renta  amortizac. renta*  amortiz.** renta amortizac. valor % s/ valor
GPS8 $ % $ $
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/09/01 19/09/08 25 100 1 1.000 100
en $(2001-04) 10% - (2004-08) 12%) 19/03/01 d 25 2 1.000 100
GAS27 uss % ufs ugs
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) 19/03/01 d 4875 9 1.000 100
L107 % u$s uss
Letras del Tesoro dblares vto.19/4/02 - d 19/04/02 100 1 100
L110 % $ $
Letras del Tesoro dolares vto.14/5/02 14/05/02 100 1 100
MV02 uls % $ $
Bonos con Spread de la Re. Arg. 31/05/01 30/11/02 71,22 100,00 6 1.000 100
de Margen Ajustable - Vto. 2002 30/11/01 71,25 7 1.000 100

d 31/05/02 71,25 8 1.000 100

PARD % u$s % u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 31/05/01 3 17 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (A la Par) 30/11/01 30/03/03 3 100 18 1.000 100
PARM % DMK % DMK DMK
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/00 1,4675 7 5.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en DM (A la Par) 30/11/01 31/03/23 1,4675 100 8 5.000 100
PRE3 % $ % $ $
Bonos Consolidacion de Deudas d 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie d 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas d 01/06/02 d 01/02/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie d 03/07/02 d 01/03/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ % $ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 2° Serie
PRE6 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 2° Serie
PRO1 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en Mo- d 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
neda Nacional - 1° Serie d 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
u$s - 1° Serie d 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en d 28/03/02 d 28/03/02 0,84 15 15 0,8740 87,40
Moneda Nacional - 2° Serie d 28/04/02 d 28/04/02 0,84 16 16 0,8656 86,56
PRO4 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie d 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0073105 4 13 5 0,80 80
PRO6 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,005346 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,003620 4 13 5 0,80 80

\* Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este tltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Gltimo caso se indica con signo %. #\ Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) En pesos, incluye CER.
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Bolsa de Comercio de Rosario-BCR

CAMARA ARBITRAL DE CEREALES

SEMILLAS

SERVICIOS DE ANALISIS

TARIFAS * COMUNES FORRAJERAS
® Poder Germinativo $13 $17
m Poder Germinativo (¢/ funguicida) $15 -
® Energia

-Sustrato arena (arveja, maiz, soja y girasol) $13 -

-Sustrato papel (adicional de P.G. en otras semillas) $ 4 -
® Pureza $12 $15
m Peso de 1000 semillas $12 -
® Viabilidad (tetrazolio) $18 $26
® Festucosis - $26
® Ensayo de Peroxidasa $9

m Diferenciacién de mezclas forrajeras $19
= Ensayos de vigor:

-Colt test $25 -
-Envejecimiento acelerado $25 -
-Vigor en semillas curadas $ 26 -
= Carbones en trigo:
-Hediondo $19 -
-Volador $26 -
= Dafos en semillas de soja $19 -
m |[dentificacion de patégenos en soja $26 -
SERVICIOS ADICIONALES

= Envio diario de muestras a través de Correo Argentino (sin cargo)
= Adelanto de los resultados de analisis por Fax o Correo Electréonico

* Nota: Las tarifas corresponden a precios finales exentos de IVA.

CONTACTO

Camara Arbitral de Cereales de la Bolsa de Comercio de Rosario
Cordoba 1402, 2° Piso - S200AWYV Rosario

Teléfonos: Linea directa Laboratorios (0341) 4211000

Fax: (0341) 4210549 - Interno 2211

e-mail: camara@bcr.com.ar - web: www.bcr.com.ar







