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EL VALOR DE LAS TIERRAS
AGRICOLAS

n la ultima campana (2002/03) se sembraron 27,51 millones de
E hectéreas, segin datos del departamento de Estimaciones Agri-
colas de la SAGPyA. Esa superficie se distribuy6 entre los princi-
pales granos de la siguiente manera:
a) Soja: 12,6 millones de hectareas
b) Trigo: 6,15 millones de hectireas
¢) Maiz: 3,03 millones de hectireas
d) Girasol: 2,37 millones de hectareas
e) Sorgo granifero: 588 mil hectdreas
f) Avena: 1,37 millones hectireas
g) Cebada cervecera: 266 mil hectireas
h) Centeno: 339 mil hectareas
i) Otros granos: 737 mil hectdreas

Teniendo en cuenta que la soja de segunda se siembra sobre la
superficie dedicada al trigo, existe una duplicacién en aquellos na-
meros que estimamos en 2,3 millones de hectareas. Descontando
esa superficie nos queda un total de hectireas trabajadas de 25,2
millones.

Segun datos publicados en el articulo de Mario Arbolave "Campos
versus Departamentos" en "Margenes Agropecuarios" del mes de
marzo del corriente afno, y en otros nimeros de la misma publica-
cion, los precios de la tierra en délares por hectdrea habria sido en el
mes de febrero del corriente afo los siguientes:

a)Tierras maiceras: 3.500 dolares
b)Tierras trigueras: 1.300 ddlares

Partiendo de los mencionados valores podriamos estimar con al-
gun margen de error el valor total de la superficie sembrada con los
distintos cultivos:

* En primer lugar consideremos el valor de las tierras maiceras: en
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estas tierras consideramos la superficie sembrada con soja (12,6
millones de hectareas. Le descontamos los 2,3 millones menciona-
dos mas arriba, asi que nos quedan 10,3 millones) y la superficie
sembrada con maiz (3,03 millones de hectireas). Tenemos en total
13,33 millones de ha. Con respecto al valor de la tierra, los US$ 3.500
por ha no lo podemos considerar para todas las tierras. Hemos esti-
mado un 60% del total con ese valor. El 40% restante pertenece a
tierras marginales con un valor bastante menor (700 ddlares). Tene-
mos por lo tanto:

13,33 millones de ha x 60% x u$s 3.500 = u$s 28.000 millones

13,33 millones de ha x 40% x u$s 700 = u$s 3732 millones

* Tierras sembradas con trigo y cultivos similares: consideramos la
superficie sembrada con trigo (6,15 millones de ha), la superficie
sembrada con girasol (2,37 millones de ha), la superficie sembrada
con cebada cervecera (266 mil ha) y la superficie sembrada con
avena (1,37 millones de ha), en total 10,16 millones de ha. Estiman-
do un costo promedio de 1.000 ddlares la hectarea, tenemos:

10,16 millones de ha x u$s 1.000 = u$s 10.160 millones

= Tierras sembradas con otros cultivos: 1,72 millones de hecta-
reas, considerando un valor promedio de alrededor de 600 délares
la hectdrea. Tenemos:

1,72 millones de ha x u$s 600 = u$s 1.032 millones

= El valor total de las tierras implantadas con granos lo estimamos
en casi 43.000 millones de délares. El valor promedio de la tierra lo
estimamos en 1.703 ddlares por hectarea.

De un Semanario anterior estimamos que los ingresos brutos reci-
bidos por el productor habrian llegado el ano pasado a alrededor de
5.826 millones de dolares, es decir que la relacion ventas de granos/
valor tierra seria de 13,5%.

Es interesante hacer una comparacién con lo que pasa en EE.UU.,
pais que cuenta con datos estadisticos mas confiables. Hacemos no-
tar que en los datos siguientes, que extraemos de la publicacién del
USDA "Agricultural Outlook" de diciembre del ano pasado, se con-
signa en forma global que el valor de las tierras utilizadas por el
sector rural llega a 1,0087 billones de délares incluyendo otros
inmuebles. A su vez, por la venta de cosecha y animales el ingreso
cash de los productores estadounidenses fue de 196.500 millones
de délares, siendo la relacion ingreso/valor tierra de 19,5%.

Las tierras sembradas con granos en EE.UU. llegaron en la Gltima
campana (2002/03) a 249,2 millones de acres, lo que nos determina
una superficie sembrada de 100,85 millones de hectareas.
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De la publicacion del USDA "Agricultural Land Values", de agosto
de 2002, tenemos los siguientes datos sobre el valor de la tierra
(incluyendo inmuebles) en distintos estados y regiones para el 2002:
a)Estados del Noreste: el valor promedio es de 3.170 ddélares por

acre, es decir 7.833 ddlares por hectarea.
b)Estados de los Lagos: el valor promedio es de 1.770 ddlares por

acre, es decir 4.374 ddlares por hectarea.
c)Estados del Corn Belt (cintur6n maicero): el valor promedio es de
2.340 dolares por acre, es decir 5.782 ddlares por hectirea.
d)Estados de las Planicies del Norte: el valor promedio es de 719
ddlares por acre, es decir 1.777 ddlares por hectarea.
e)Estados de la region de los Apalaches: el valor promedio es de
2.400 dolares por acre, es decir 5.930 ddlares por hectirea.
f)Estados del Sudeste: el valor promedio es de 2.090 ddélares por
acre, es decir 5.165 délares por hectarea.
g)Estados del Delta: el valor promedio es de 1.150 ddlares por acre,
es decir 2.842 ddlares por hectirea.

h)Estados de las Planicies del Sur: el valor promedio es de 774 ddla-
res por acre, es decir 1.913 délares por hectirea.

i)Estados de la zona de Montana: el valor promedio es de 1.140
ddlares por acre, es decir 2.817 ddlares por hectirea.

j)Estados del Pacifio (California): el valor promedio es de 3.710 dé6-
lares por acre, es decir 9.168 ddlares por hectarea.

El promedio de los 48 estados de EE.UU., excluyendo Alaska y
Hawai es de 1.650 délares por acre, es decir US$ 4.077 por ha.

De las regiones mencionadas anteriormente, nos parecen relevan-
tes en materia granaria, los estados de los Lagos (US$ 4.373 por ha),
los del Corn Belt (US$ 5.782 por ha), los de las Planicies del Norte
(US$ 1.777 por ha) y los de las Planicies del Sur (US$ 1.913 por ha).
Si hacemos un promedio del valor de la tierra en esas regiones tene-
mos US$ 3.461 por hectirea.

Los 100,85 millones de hectireas mencionadas mas arriba, por
US$ 3.461 por ha nos arroja un valor total de 349.000 millones de
ddlares. Si consideramos que el ingreso por los cultivos de cereales,
oleaginosas y algodon se estima en 50.700 millones de ddélares, tene-
mos que la relacién ingreso por cultivos/valor de la tierra sembrada
es igual a 14,53%. No hemos considerado en estos nameros los sub-
sidios que aporta el gobierno. Como se puede advertir la relacién es
muy semejante a la de nuestro pais.

De la tabla 29 del "Agricultural Outlook" mencionada mas arri-
ba extraemos los siguientes datos para EE.UU.

a) Ingresos por la produccion de granos, vegetales, forestales y otros
servicios: 219.900 millones de ddlares.

b) Menos consumo de insumos: 126.000 millones.

¢) Mis transacciones netas con el gobierno: 9.300 millones (aqui
hay que considerar 17.000 millones de pagos gubernamentales
menos 7.100 millones de impuestos inmobiliarios y 500 millones
por licencia y registro de vehiculos.

d) Valor agregado bruto, que resulta de los item anteriores: 103.300
millones.

e) Menos consumo de capital: 20.900 millones.

f) Valor agregado neto: 82.400 millones.

g) Menos pago de los factores: 46.300 millones.

h) Ingreso neto del campo: 36.200 millones de dodlares.
El valor total de la tierra con los inmuebles (Real Estate) de EE.UU.

se estima en la tabla 32 de la

mencionada publicacién en

1.008.700 millones de ddlares,

cifra que ya mencionaramos arri-

ba. Si le sumamos otros activos,
como los siguientes:

a) Existencia de cabezas de ga-
nado y aves: 72.700 millones
de ddlares.

b) Maquinaria y vehiculos a mo-
tor: 91.800 millones.

c) Cosechas en silos: 25.100 mi-
llones.

d) Existencia de insumos: 4.200
millones.

e) Activos financieros: 57.800
millones.

Llegamos a un total de activos
del campo de US$ 1.260.300
millones. Los pasivos ascienden
2 196.500 millones y el patrimo-
nio neto a 1.063.800 millones.
Teniendo en cuenta que los in-
gresos netos del campo llegan a
US$ 36.200 millones, la relacion
ingresos netos/patrimonio es
igual al 3,4%.

Esta relacion para la Argenti-
na, y acotada exclusivamente a
los granos, la estimamos provi-
soriamente de la siguiente ma-
nera. Partimos del dato publica-
do en el Semanario N° 1088, ta-
bla 2, que nos mostraba un va-
lor de la produccién a precios
de tranquera recibidos por el
productor de US$ 6.473 millo-
nes durante el 2002. Pero ese
valor es para toda la produccion
granarias; de ahi que debemos
deducir la que no se comerciali-
z46 y que estimamos en un 10%
aproximadamente (semilla, con-
sumo en chacra, etc.). Asi llega-
mos a 5.826 milones. A este
monto le debemos deducir to-
dos los gastos (insumos, estruc-
tura, impuestos y un porcentaje
por arrendamiento), estimados
en el 73 % sobre US$ 6.473 mi-
llones. Tenemos:

6.473 millones x 73% = u$s

4.725 millones

5.826 millones - 4.725 millones

= 1.101 millones de délares
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A la mencionada utilidad le deducimos el 35% por el impuesto a las
gananciasy llegamos a una utilidad neta de 716 millones de ddlares.

Para determinar a cuanto asciende esa utilidad neta en relacién al
patrimonio neto, veamos:

En EE.UU. el valor de los otros activos en relacion al valor de la
tierra (incluido inmuebles) es de 25%. No hay duda de que los esta-
dounidenses estin mejor equipados en rodados, instalaciones de
silos, maquinarias y otros, por lo que estimamos que esos activos en
Argentina ascienden a un 10% del valor de la tierra. Tenemos, enton-
ces:

43.000 millones x 1,10 = u$s 47.300 millones.
716 millones dividido 47.300 millones = 1,5%.

Los nimeros anteriores son estimaciones que solo pretenden ofre-
cer una vision de conjunto. No esperamos que sean totalmente exac-
tos. Hemos hecho la estimacion del impuesto a las ganancias en dola-
res, sin tener en cuenta el 'insensato' mecanismo de cilculo que se va
a aplicar proximamente en nuestro pais y que no considera los efec-
tos de la depreciacion de la moneda, mecanismo por el cual los pro-
ductores terminaran pagando sobre ganancias 'ficticias'.

CALIDAD DE LOS TRIGOS
ARGENTINOS: POSIBLE
CLASIFICACION

(2° PARTE)

La calidad del trigo en el mundo

La demanda internacional es cada vez mas exigente: los trigos de
determinada calidad y aptitud industrial son necesarios para la ela-
boraciéon de algunos productos en los cuales repercute la calidad
final y la mayor aceptacién por parte del consumidor.

La calidad pas6 a ser un factor preponderante en toda transaccion
comercial.

Sin embargo, la oferta de granos de inferior calidad ha crecido
recientemente merced a la incorporaciéon al mercado de nuevos pai-
ses exportadores como ser los pertenecientes al ex bloque soviético
(Rusia, Ucrania, Kazajstan).

En el comercio internacional los trigos de calidad tienen un precio
diferencial por el costo de aplicar una adecuada tecnologia y manejo
de la produccioén, para lograr que llegue a la industria y a la exporta-
cién con la calidad que ha sido generado.

A su vez, los paises que no segregan los trigos tienen que aceptar
menores precios de mercado que generalmente estin cerca de los
valores del trigo forrajero.

Dado que el precio de mercado esta en funcién de la calidad del
grano, Argentina tiene trigos muy competitivos en esa materia que
podrian ser aprovechados ya que actualmente esa ventaja se pierde
al mezclarlos y se ofrece al mercado internacional como commodities.

La clasificacion de la produccion triguera por grupo de variedades
y proteina contribuiria a mejorar la rentabilidad de todos los
intervinientes de la cadena agroalimentaria, desde los productores

hasta la mejor satisfaccion de la
demanda de la industria y de la
exportacion. Es una forma de
aumentar la credibilidad y
confiabilidad de Argentina en el
comercio mundial de trigo como
pais exportador del cereal.

Argentina histéricamente ha
colocado su saldo exportable
por bajos precios y no por su
calidad. Como pais productor
debe competir con Canadi - que
es el productor de trigo de ma-
yor calidad del mundo-, con
EE.UU. y Australia, que clasifican
su produccién en diferentes cla-
ses y tipos segun la aptitud de
uso final, ofreciendo diversidad
y garantia de calidad.

A continuacién hacemos una
breve referencia a la clasifica-
ci6n de los mencionados paises:

1) AUSTRALIA

El énfasis de los programas de
mejoramiento en la calidad ha
limitado el incremento en los
rendimientos, estando el prome-
dio aproximadamente en 2.000
kg/ha.

La comercializacién se realiza
a través de la Australian Wheat
Board (AWB) que es una com-
pania privada controlada por
productores, luego de comple-
tarse su proceso de privatizacion
en agosto de 2001. Es el Gnico
oferente del trigo de calidad aus-
traliano al mundo. Ha desarro-
llado marcas de trigo australia-
no para cada uso especifico de
la harina y dichas marcas ofre-
cen a los consumidores mds de
50 productos diferentes, cada
uno destinado al uso especifico
de un producto final.

El trigo australiano se clasifica
en:

-Prime bard.: trigo blanco co-
rrector de excelente calidad, con
garantia de un nivel minimo de
proteina de 13% y 14%.

-Hard: trigo blanco que se se-
grega a un nivel minimo de
11,5% de proteina.

-Premium white: es una mez-

4 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 21/03/03




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

cla de variedades seleccionadas,
con garantia de un nivel minimo
de 10% de proteina

- Noodle: trigos adecuados
para la produccién de fideos sa-
linos blancos, mezcla para la ex-
portacién a mercados japoneses
y surcoreanos.

- Soft Wheat: mezcla de varie-
dades de trigo blandas, segrega-
do para garantizar un nivel maxi-
mo de proteina de 9,5%

-Durum: variedades seleccio-
nadas de trigo de color dmbar y
vitreo con un nivel de proteina
minimo de 13%.

La AWB realiza la
categorizacion de las variedades
de trigo segun el tipo comercial
y atendiendo a las aptitudes del
uso final del cereal. La proteina
es uno de los parimetros que
considera para clasificar la va-
riedad del trigo.

Cada trigo que se recibe es
testeado, segregado y se paga
por parametros de calidad de
acuerdo a la demanda del mer-
cado. Se analiza peso
hectolitrico, humedad, proteina
y el uso comercial para estable-
cer el grado. El productor esta
obligado a declarar la variedad
que estid siendo entregada y se
clasifica dentro de la clase y gra-
do que corresponde, mezclin-
dose con otras de caracteristi-
cas semejantes. Al productor se
le paga el precio de mercado por
su proteina.

2)CANADA

El trigo canadiense es el pro-
ducto de una combinacion: de
cultivos que satisfacen las nece-
sidades del mercado, de exdme-
nesy registracion de variedades,
de un adecuado manejo de los
productores y de la adhesion a
un estricto estindar de calidad
de los molinos, panaderos y
otras industrias.

El sistema de calidad del trigo
que segrega las variedades en
clases es una respuesta a los re-
querimientos de los consumido-

res finales del cereal.

El trigo canadiense se clasifica en:

-Canada Western Extra Strong: es un trigo duro rojo de primavera
con gluten mas fuerte con propdsito de mezcla y panes especiales.

-Canada Western Red Spring: es un trigo duro con calidad supe-
rior para panaderia y pasteleria. Se garantizan distintos niveles de
proteina minima: 12,5%, 13,5% y 14,5%. Es el de mayor volumen
exportado.

-Canada Western Red Winter: es un trigo duro que provee niveles
de proteina de bajo a medio y gluten de fuerza mediana.

-Canada Western Amber Durum: es un trigo duro con altos rindes
de semolina para la produccion de pasta.

-Canada Prairie Spring Red: es un trigo semiduro con proteina
promedio de entre 11y 12%.

-Canada Prairie Spring White: es un trigo blanco con altos rendi-
mientos y niveles de proteina entre 10,5% y 11,5%. El mercado es
desarrollado en Asia.

-Canada Western Soft White Spring: es un trigo blando con bajo
contenido de proteina (entre 9%y 10%) para la produccion de galle-
titas.

-Canada Western Feed: es un trigo con alta calidad para forraje,
alto contenido de proteina

Las distintas clases de trigo referenciadas a su vez tienen diversos
grados de comercializacion.

El sistema de clasificacién de trigo canadiense por su calidad es el
mais eficiente y sofisticado del mundo. La consistencia y la uniformi-
dad ha caracterizado a la calidad del trigo de Canada. El sistema de
inscripcion de variedades y de reconocimiento visual de las clases de
trigo hicieron posible esta consideracion a nivel mundial.

A los productores se les paga en base a grados y también reciben
un premio en dinero por alcanzar ciertos niveles de proteina. El
contenido de proteina de la muestra es la base para el pago de la
bonificacién.

3) EE.UU.

El 4rea agricola estadounidense difiere en topografia, humedad y
clima, permitiendo que los tipos de trigo que creceny la calidad de
los mismos varien de una region a otra. De esta forma, los importadores
y el consumo doméstico obtienen el tipo de trigo que necesitan por
medio de la seleccién adecuada de la clase de cereal.

Las diversas variedades de trigo de invierno y primavera se agru-
pan en ocho clases oficiales. Las clases de cada variedad se determi-
na por su dureza, el color de su grano y la época de siembra. Cada
clase de trigo tiene sus propias caracteristicas uniformes en relacion
a la molienda, panaderia u otros usos alimenticios, a saber:

- Hard Red Winter: es un importante trigo panadero que represen-
ta el 40% de la produccién y exportacion americana. Tiene un conte-
nido moderadamente alto de proteina; generalmente el promedio
estd entre 11y 12%.

-Hard Red Spring: es un trigo panadero con el mayor contenido de
proteina, generalmente se mantiene entre 13 y 14%. Representa el
20% de las exportaciones americanas. Tiene tres subclases segun la
oscuridad, la durezay el vitreo del grano.

-Hard White: es la clase mas nueva que se produce. Es usado prin-
cipalmente en el mercado doméstico americano para la elaboracién
de fideos.
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CALIDAD INDUSTRIAL DE VARIEDADES DE TRIGO PAN

Categorizacion del Comité de Cereales de Invierno de la CONASE (Comision Nacional de Semillas)

\ GRUPO 1 GRUPO 2 GRUPO 2
Trigos correctores Trigos para panificacion tradicional Trigos para panificacion directa
panificacion industrial (+ 8 horas de fermentacion) (-8 horas de fermentacion)

ACA 302 * AGROVIC 2000 * KLEIN DON ENRIQUE BAGUETTE 10 *
BONAERENSE PASUCO ACA 223 KLEIN ESCORPION BAGUETTE SUR5 *
BUCK PONCHO ACA 301* KLEIN ESCUDO * BAGUETTE SUR 15 *
BUCK PRONTO ACA 303 * KLEIN CHAJA * BUCK GUARANI
BUCK PANADERO BAGUETTE PREMIUM 13 * KLEIN JABALI * GUCK CHAMBERGO
BUCK ARRIERO BON. PERICON MALAMBO BUCK HALCON
BUCK YATASTO BUCK CHARRUA PROINTA PUNTAL COOPERACION MILLAN
BUCK FAROL BUCK ARRAYAN PROINTA FEDERAL COOPERACION NANIHUE
BUCK GUAPO * BUCK OMBU PROINTA IMPERIAL KLEIN PEGASO
BUCK SURENO BUCK CATRIEL PROINTA BON. CAUQUEN KLEIN DRAGON
BUCK BRASIL * BUCK GUATIMOZIN * PROINTA BON. REDOMON KLEIN CACIQUE
BUCK BIGUA * BUCK RAUDAL * PROINTA ELITE KLEIN MARTILLO *
CAUDILLO BUCK PINGO * PROINTA MILENIUM LONA
COOPERACION LIQUEN BUCK MATACO * PROINTA DON UMBERTO PROINTA QUINTAL
KLEIN DELFIN * COOPERACION NAHUEL PROINTA GRANAR THOMAS CHAPELCO *
KLEIN SAGITARIO * COOPERACION CALQUIN PROINTA GAUCHO * TRIGUERO 100
PROINTA BON. ALAZAN COOPERACION HUEMUL TRIGUERO 230
PROINTA AMANECER GREINA TG 306 *
PROINTA 5 CERROS INIAPLUS 14 *
PROINTA COLIBRI INIA TIJERETA *
PROINTA HUENPAN INIA CHURRINCHE *
PROINTA MOLINERO KLEIN BRUJO
PROINTA REAL KLEIN ESTRELLA
PROINTA BON. HURON KLEIN VOLCAN

* Categorizacion provisioria seglin la informacion provista por el obtentor. Mayo de 2002.

-Soft White: es utilizado para panes livianos, galletitas y fideos. Es
un trigo de baja proteina, generalmente con un nivel de 10%. Existen
tres subclases.

-Soft Red Winter: es el trigo de mayor rendimiento, pero con rela-
tivamente baja proteina, generalmente de 10%.

-Durum: es el trigo mas duro que provee semolina para la produc-
cion de pasta. De color dmbar. Existen tres subclases

-Unclassed Wheat: toda otra variedad no incluida en los otros cri-
terios, cualquier otro trigo cuyo color sea distinto al rojo o blanco.

-Mixed Wheat: cualquier mezcla de trigo que consiste en menos de
90 por ciento de una clase y mas del 10 por ciento de otra.

Todas las clases de trigo mencionadas tienen una tabla de grados
segun requerimientos especificos en materia de peso, defectos (gra-
nos danados, quebrados, etc.) y materias extrafias. Los grados segun
los estandares americanos varian del N° 1 al 5.

Los EE.UU. estdn en continua mejora en la produccién y la calidad
de sus trigos. Los programas de desarrollo de nuevas variedades se
realizan en estaciones experimentales que se mantienen en diversos
estados productores como parte de los sistemas educativos agrico-
las.

Las nuevas variedades no solo siguen las necesidades de los pro-
ductores de mayores rendimientos con resistencia a las sequias y las
enfermedades, sino también los requerimientos de calidad de la

molienda interna y externa.

Conocidas las clasificaciones
de los trigos de los principales
competidores de Argentina en el
comercio mundial del cereal,
vale recordar que la
comercializacién en Canadi y
Australia se realizan a través de
juntas (CWB- Canadian Wheat
Board: es una junta de produc-
tores con un tercio de sus direc-
tores representando al gobierno
federal - y AWB - Australian
Wheat Board), que adquieren el
grano, lo clasifican de acuerdo
con la calidad y negocian en el
mercado internacional.

En EE.UU. la comercializacién
del cereal se realiza entre empre-
sas privadas pero el Estado in-
terviene en el mercado agricola
por medio de programas de ayu-
da con efectos en el mercado del
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trigo, principalmente en los re-
sultados de los productores. Por
la Ley Agricola los productores
tienen acceso a pagos directos,
ayudasy préstamos subsidiados,
asi como también a seguros agri-
colas subsidiados.

La clasificacion del
trigo en Argentina

En Argentina no existe un sis-
tema de clasificacién de trigos,
solo se puede mencionar distin-
tos tipos de trigo que se pueden
sembrar: trigo duro (trigo para
pan), trigo blando (trigo para
galletitas), trigo candeal (trigo
para fideos) y trigo forrajero.

Al ingresar al circuito comer-
cial se mezclan los tipos y se ob-
tiene un trigo falto de uniformi-
dad, cuya calidad se determina-
ra por ciertos parimetros como
ser alveogramas, farinogramas,
etc que estin contenidos en la
variedad.

La calidad de una variedad estd
determinada por la cantidad y
composicion de las proteinas de
reserva. Ante este evento €s po-
sible una diferenciacién de va-
riedades por Grupos de Calidad
(ver cuadro aparte) en base a
sus caracteristicas genéticas.

Las variedades del Grupo 1
son genéticamente correctoras
de otras de inferior calidad. Al
mezclarse con trigos débiles po-
tencian la calidad dando un ex-
celente volumen de pan. Las co-
rrespondientes al Grupo 2, son
variedades de muy buena cali-
dad panadera, que toleran lar-
gos tiempos de fermentacion.
Las variedades del Grupo 3 son
muy rendidoras pero de calidad
panadera deficitaria. A igual ni-
vel de proteinas las variedades
del Grupo 1 serin de mejor cali-
dad que las del Grupo 2y éstasa
su vez que las del Grupo 3.

Para la conformacién de los
grupos mencionados se tuvieron
en cuenta los siguientes

pardmetros: peso hectolitrico, proteina en grano, rendimiento de
harina, cenizas, % gluten hiumedo, W del alveograma, estabilidad
farinogrifica y volumen de pan.

Las variedades correspondientes a cada grupo presentan valores
dentro de un rango similar para los parimetros mencionados.

En la expresion de la calidad de una variedad hay una serie de
factores que influyen, ademads del aspecto genético, y éstos son la
fertilidad del suelo, la disponibilidad de agua durante el ciclo del
cultivo, temperaturas en el momento de la formacion y llenado del
grano, condiciones ambientales a la cosecha, etc. Asi, en anos de
altos rendimientos la proteina suele caer en forma significativa, debi-
do ala relacidn inversa que existe entre rendimiento y proteina.

Debido a la alta interaccion genotipo-ambiente para calidad indus-
trial y a la posibilidad de tener que modificar criterios, la categorizacion
de las variedades en grupos no es rigida y se actualiza anualmente.

Sobre la base de la categorizacién que realiza la CONASE, distintos
sectores oficiales y privados estdn trabajando en una propuesta de
clasificacion del trigo consensuada, incluso por molinos de Brasil,
que es promovida por AAPROTRIGO y el INTA y que contempla tres
clases de trigo:

TDA1 Superior (Trigo Duro Argentino 1 Superior): se define
como integrantes de esta clase a las variedades del GRUPO 1 de
calidad con tres bandas de proteina entre: 10,5% a 11,5%, 11,6% a
12,5% y mas de 12,5%.

TDAZ2 Especial (Trigo Duro Argentino 2 Especial): clase forma-
da por las variedades del GRUPO 1y 2 con tres bandas de proteina
entre: 10% a 11%, 11,1% a 12% y mas de 12%.

TDA3 Standard (Trigo Duro Argentino 3 Standard): clase inte-
grada por las variedades del GRUPO 3 con dos bandas de proteina
entre: 10% a 11% y mas de 11%.

Estas clases a su vez se agrupan en tres regiones trigueras: Norte,
Sureste y Suroeste.

"El sistema de clasificacion por Bandas de Proteinas se viene reco-
mendando desde el INTA de Marcos Juarez hace muchos anos", se-
gun lo indica la Ing. Qca. Martha Cuniberti, técnica del Laboratorio
de Calidad de Cereales y Oleaginosas del INTA de Marcos Juirez.

Esta clasificacion agregard valor a la produccion y le permitira al
pais satisfacer una demanda mais variada y competir con mejores
precios en el mercado internacional.

Para poner en practica la clasificacion el productor debe:

1)Determinar con seguridad la variedad del trigo a clasificar y
buscarlo en la tabla de los tres grupos. Ejemplo: Prointa Federal
(pertenece al grupo 2)

2)Determinar el nivel de proteina de la variedad. Ejemplo: 10,8%
de proteinas

3)Determinar las condiciones del trigo utilizando la tabla de las
Normas de Comercializacidén para averiguar el grado. Ejemplo: Gra-
do1

4)El trigo clasificado seria:

Tipo: Trigo duro

Clase: TDA 2

Banda proteica: de 10% a 11%

Grado: 1

Para que la clasificacion sea efectiva es necesario que el sistema
esté instalado en todos los intervinientes de la cadena agroalimentaria.
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Tanto el industrial local como la
demanda externa debe conocer
el mecanismo para exigir la cali-
dad del cereal necesaria en su
actividad.

Argentina dispone de la
genética varietal para llevar ade-
lante este nuevo desafio. Vender
el trigo sin identidad ni garantia
de calidad coloca al pais en des-
ventaja frente a la modalidad
operativa de los paises competi-
dores que categorizan su pro-
duccion en clases y tipos segin
la aptitud industrial de los dis-
tintos trigos.

Escuchar a la
demanda

Nuestro pais tiene las condi-
ciones para clasificar sus trigos
en clases. Los sectores relacio-
nados con la investigacion, pro-
duccién, industrializacién y
comercializaciéon del trigo son
quienes se deben comprometer
y promover la calidad del trigo
argentino.

La controversia se presenta
porque entre los participantes
existen dos posturas: una en la
que se promociona la segrega-
ci6én inmediata de los trigos lo-
cales para acceder a otros mer-
cados y mejores precios, mien-
tras que otros afirman que pri-
mero se debe analizar la deman-
da para conocer quienes esta-
rian dispuestos a pagar mas por
el trigo clasificado.

Argentina exporta entre el 65
y 68 por ciento de su produc-
cion, de las cuales el 65% tiene
como destino Brasil, y el resto
se consume internamente.

Muchas veces la demanda in-
terna encuentra que los trigos
recibidos no cuentan con la ap-
titud industrial necesaria, afec-
tando la calidad final de sus pro-
ductos. Algunos molinos llegan
a bonificar el buen trigo con un
10% sobre el precio de pizarra.

Para el mercado externo, sien-

do Brasil nuestro principal comprador, las caracteristicas del cereal
deben responder mayoritariamente los requerimientos de nuestro
vecino. Recientemente se hizo circular dentro de la OMC un proyec-
to de reglamento técnico de identidad y calidad para clasificacién del
trigo en Brasil. En el mismo se establece una doble clasificaciéon por
clase (2) y por tipo (3) de trigo, debiéndose informar en un Certifica-
do de Clasificacion.

La realizacién de una clasificacién del trigo argentino tiene que
tomar en cuenta esos requerimientos para poder continuar satisfa-
ciendo la demanda de Brasil y sin olvidar que en el resto del mundo
se comenzd a comercializar mayor cantidad de trigo de Europa Orien-
tal con una calidad muy baja pero a precios mds competitivos.

La actual propuesta de clasificacion estaria dentro de los
pardmetros que estableceria el nuevo reglamento técnico brasilefio
dado que se realizaron consultas a los molineros brasilefios sobre el
tema.

Es el mercado, en primera instancia, quien decide sobre los
parametros de calidad a unificar y con un consenso relativamente
generalizado de toda la cadena de trigo.

El evento de segregar los trigos por calidad no garantiza la obten-
cién de mejores precios, el tiempo y los mercados son la clave. Para
ganar mercados primero se debe satisfacer adecuadamente a los
clientes actuales y generarles confianza en nuestros productos para
que reciban el cereal que demandaron apto para sus necesidades.

Hoy lo exportado por Argentina es mayormente mezcla de diferen-
tes calidades, s6lo algunos negocios puntuales han requerido el cum-
plimiento de parametros de calidad.

En el futuro se espera que Argentina pueda cambiar la estrategia
comercial interna y hacia el mundo, brindando la posibilidad de sa-
tisfacer la demanda de trigo para sus mas variados usos finales.

TRIGO

Baja de Chicago por el clima

Los precios en Chicago comenzaron la semana con bajas, presio-
nados por las lluvias registradas en el drea productora de las Gran-
des Planicies de EE.UU. Las mejores condiciones climiticas en Kansas
y Nebraska, donde algunos cultivos necesitan elevar su nivel de hu-
medad, hizo que las cotizaciones futuras estuvieran siguiendo conti-
nuamente la evolucién de los prondsticos.

Asimismo, la guerra entre Estados Unidos e Irak en el Golfo Pérsico
comenz6 presionando negativamente sobre los precios ante un posi-
ble impacto sobre la comercializacién de granos, para luego revertirse
cuando se confirm6 la ayuda alimenticia americana mediante la en-
trega de cereales.

El clima se presenta igualmente benéfico para el trigo como para el
resto de los cultivos americanos.Se estima que si se materializan los
prondsticos de lluvias para las planicies, se verd una drastica mejora
en el estado de los cultivos en las proximas semanas. El Servicio de
Estadisticas Agricolas de Kansas estimo el lunes que la cosecha de
trigo de Kansas se encuentra en un 29% en condiciones buenas a
excelentes, por debajo del 31% en esa categoria de la semana ante-
rior.
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Embarques de Trigo de los Puertos de Up River
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Con las lluvias caidas en los ultimos dias, el total de lo recibido
durante el mes de marzo en el estado de Kansas asciende a 50 mm.
Esto es mas de lo normal para la época, hace que los modelos mate-
maticos estén estimando rindes un 10% superiores al promedio si el
clima fuese normal de ahora en adelante. Ademas, el NOAA emitio su
prondstico de largo plazo en el que predijo para las planicies lluvias
superiores a lo normal en los préximos 30 dias.

Gran parte de las expectativas del mercado de trigo estan puestas
sobre los anuncios del USDA sobre sus planes de ayuda en Irak. Los
operadores esperan que el organismo muestre un plan alimentario
para después de la guerra, lo que daria un destino a los stocks estra-
tégicos que mantiene el gobierno de EEUU y generaria demanda
fresca para el grano.

Segun un organismo de ayuda alimentaria, el gobierno estadouni-
dense estaria preparando un anuncio para liberar hasta 1 millén de
tn de sus reservas de granos, incluyendo 300.000 a 800.000 tn para
donar a Irak después de la guerra.

Por otra parte, el USDA senal6 que las ventas de trigo en la semana
finalizada el 13/03 totalizaron 417.000 tn, superando el rango del
mercado de 250.000 a 350.000 tn . Egipto volvié a comprar 60.000
tn de trigo a EE.UU. pero también demandé 180.000 tn a Francia.
Exportadores estadounidenses dijeron que Brasil habia comprado
50.000 tn de trigo estadounidense.

Las ventas de trigo estuvieron en el maximo del rango esperado
por los analistas, un 48% mas que la semana pasada y un 83% mas
que el promedio del ultimo mes.

La mayor parte del mercado da por descontado que la guerra con
Irak tendrd un desenlace ripido y que una vez terminada aumentari
la demanda de trigo por la compra de paquetes de ayuda humanita-
ria. Pero con una guerra no hay nada seguro, por lo que cualquier
complicacidén que se presente en este campo podria tener un efecto
negativo sobre los precios.

Represalia de Brasil afectaria al trigo
argentino?

Esta semana el ministro de
Agricultura de Brasil, Roberto
Rodriguez, afirmé que su pais
tomara medidas contra Argenti-
na ante la Organizacién Mundial
de Comercio (OMC) por la deci-
sion del Senado argentino de
rever el veto presidencial a una
ley que prevé el cobro de tasas
adicionales a la importacién de
azucar.

Inicialmente el mandatario
habia indicado que la represalia
de su gobierno caeria sobre el
trigo argentino, pero luego sos-
tuvo que Brasil puede imponer
algin arancel a la importacién
de productos elaborados con
azacar argentino, como dulces,
tortas y bizcochos.

El gobierno de Lula Da Silva
estudia la posibilidad de deman-
dar a la Argentina ante la OMC
por la violacion del principio de
libre comercio del Mercosur.

A pesar que las medidas ofi-
ciales del gobierno brasilefio
contra la postura argentina fren-
te al aztcar no afectarian las ex-
portaciones de trigo locales a
Brasil, la Asociacion Brasilera de
la Industria de Trigo (Abitrigo)
estd trabajando en la aprobaciéon
de un proyecto de ley que inclu-
ye el trigo en la lista de produc-
tos con arancel cero para impor-
tacion.

Un diputado brasilefo estd
recogiendo firmas en el Congre-
so Nacional para aprobar su pro-
yecto de decreto-ley bajo un ré-
gimen de emergencia. El proyec-
to prevé colocar el trigo en un
régimen de excepcidn para que
Brasil pueda importar produc-
tos de otras origenes como Esta-
dos Unidos, Canada o de Euro-
pa del Esta con tarifa cero de
importacion.

La aprobacién se realizaria
con la salvedad de que durante
la cosecha del trigo brasilefio (en
julio en el centro-oeste y agosto
en el sur) la tarifa vuelva a los
niveles iniciales (actualmente del
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10,5%) para no perjudicar a la
produccién brasilena.

La medida seria una venganza
de Brasil contra el Congreso ar-
gentino, que aprob6 en la ulti-
ma semana una sobretasa del
16% sobre el azacar brasileno.

Segun Abitrigo, Brasil produ-
cira 4,5 millones de tn de trigo
en el corriente afio para un con-
sumo cercano a los 10 millones
de tn, debiendo llegar las impor-
taciones a volumenes cercanos
alas 5,5 millones de tn.

Ante igualdad de condiciones
sin la existencia de tarifas exter-
nas, el trigo argentino debe com-
petir con los provenientes de
EE.UU. y Canada.

Los procesadores de Brasil
habrian comprado esta semana
trigo estadounidense por un to-
tal de 50.000 toneladas. Las fuen-
tes sefalaron que uno de los car-
gamentos contendria 25.000 tn
de trigo blando de invierno y
otro de 25.000 tn de trigo duro
de invierno, ambos de la nueva
cosecha que se recolectard en
junio.

Estas compras se fundamen-
tan por el hecho de que los pre-
cios argentinos son superiores a
los de la mercaderia estadouni-
dense. El trigo duro de invierno
de Estados unidos para embar-
car en abril esta negocidndose
u$s 8 por tonelada por debajo
del cereal argentino, mientras
que a su vez el trigo duro de in-
vierno americano se cotiza por
arriba del trigo blando de invier-
no.

Caida del trigo en Argentina

Los efectos de la guerra toda-
via no tuvieron repercusion en
los mercados locales, la presion
sobre los valores del trigo argen-
tino estan dados por las noticias
que llegan desde Brasil.

Con lareduccién de la deman-
da externa durante la semana,
solo se registraron negocios por
550 tn de trigo segun el informe

de las DJVE, los precios locales actuaron en consonancia mostrando
una importante caida.

La semana previa el Gltimo precio negociado por la exportacion en
los puertos de Rosario fue de $ 350, mientras que el dltimo valor
negociado durante la presente semana fue de $310. Los precios
mostraron una caida del 12% o $ 40 por la falta de interés compra-
dor tanto de la exportacién como de la molineria.

Por parte de la oferta, el volumen que se observa negociado en el
recinto de la Bolsa de Comercio se mantiene estable y escaso, se
estiman operaciones por 1.000 toneladas diarias.

También el retroceso del ddlar respecto de la moneda local mues-
tra una baja de los valores del trigo en délares. Los precios interna-
cionales acompanan esa caida tanto por los precios futuros como los
precios FOB.

Durante la semana los precios FOB del trigo argentino se mostra-
ron ofrecidos sin la presencia de los demandantes para cerrar un
precio estimativo para negociar el cereal al exterior. Para embarque
mais cercano el precio ofrecido se mantuvo entre u$s 150 y u$s 148
en los puertos del up river.

Desde los puertos cercanos a Rosario los embarques realizados
con el cereal fueron inferiores en la presente campana respecto de
los afnos anteriores. Las ventas desde estos puertos tienen como des-
tino los paises de Medio Oriente y Africa, compradores que actual-
mente no estin demandando cereal argentino.

Los compromisos de exportaciéon de trigo de Argentina 2002/03
aumentaron levemente a 3,875 millones de tn desde las 3,83 millo-
nes de la semana previa, segin datos al 13/3 de la SAGPyA. En los
ultimos dias y hasta la fecha mencionada sélo se report6 una venta
de 45.000 tn a Brasil.

A igual fecha de la temporada precedente se habian reportado
ventas por 8,48 millones de tn. La abrupta caida en los compromisos
de exportacién obedece a la menor produccién local, la competen-

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: 20/03/03

Productos principales Cosecha/ Prod. Registro de la semana Acumulado
TRIGO PAN 2002/03 550 3,876,477
2001/02 7,677,466

MAIZ 2002/03 222,113 3,879,213
2001/02 56 9,326,823

SORGO 2002/03 8,000 518,500
2001/02 337,240

HABA DE SOJA 2002/03 32,950 3,417,426
2001/02 5,356,204

SEMILLA DE GIRASOL 2002/03 848 182,683
2001/02 54 293,864

ACEITE DE GIRASOL 2003 15,000 407,003
2002 849,438

ACEITE DE SOJA 2003 1,000 648,278
2002 44 3,398,974

PELLETS DE GIRASOL 2003 351,420
2002 866,899

PELLETS DE SOJA 2003 120,720 2,867,608
2002 18,112 14,909,124

Nota: El volumen de pellets de soja incluye a la harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPy A.

10 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 21/03/03




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

cia de los paises de Europa Oriental y a la merma de las ventas a
Oriente Medio, Irdn, Irak, Egipto y Emiratos Arabes-, que a igual fe-
cha- de la temporada previa sumaban mds de 2,5 millones de tn.

A su vez, esta semana la SAGPyA mantuvo sin cambios sus estima-
ciones sobre la cosecha de trigo local 2002/03 en 12,5 millones de
toneladas. Estos nimeros se ubican también en linea con las previ-
siones del gobierno estadounidense. Las proyecciones muestran una
drastica caida de la produccion desde las 15,3 millones de toneladas
recolectadas en 2001/02.

MAIZ

El aumento de produccion argentina es
acompanada por la demanda

El cereal argentino esta siendo activamente demandado en el mer-
cado mundial del grano.

Las exportaciones argentinas de maiz de la campana 2002/03 su-
maban al 13 de marzo 3,5 millones de toneladas contra las 3,25
millones que registraban en igual fecha del ciclo pasado, segun infor-
mo la Secretaria de Agricultura en su primer reporte de la tempora-
da.

Egipto es el pais que lidera las compras del cereal argentino con
450.000 toneladas, seguido de Oman, Sudifrica y Arabia Saudita,
con 250.000 toneladas cada uno.

De acuerdo con el dltimo informe de la temporada 2001/02, que
fue publicado la semana pasada por el organismo oficial, las ventas
externas habian cerrado en torno a las 10,9 millones de toneladas.

El volumen de compromisos de la presente campana continua
aumentando a buen ritmo semanal. Segun las declaraciones juradas
de ventas al exterior al 19/03 se registraron 3,82 millones de tn com-
prometidas al exterior, mostrando un aumento semanal cercano a
las 300.000 tn.

A su vez, se informé que Taiwan habria comprado 56.000 tn mas
de maiz argentino durante la semana, noticia que repercuti6 en las
cotizaciones americanas por la pérdida de nuevos negocios.

El aumento de las ventas que se observa estd motivado por los
precios mas competitivos del cereal local frente a los competidores
americanos y brasilenos. El precio FOB del maiz argentino estaba a
u$s 94 por tonelada para embarque mas cercano, mientras que el
americano estaba cotizindose a u$s 108.

El efecto de una mayor demanda se traslada a los precios internos,
que si bien mostraron una baja semanal cercana a los $ 25 atribuida
a la mayor oferta del cereal por parte de los productores y a la
mejora de la moneda local frente al délar, muestra mejores resulta-
dos que la campana pasada.

El maiz para la exportacion en San Martin comenzo la semana
negociindose a $ 210 con descarga para terminar operindose a
$200 con un gran volumen ante la importante confluencia en el
mercado de vendedores y compradores.

Las opciones para negociar la mercaderia disponible difiere en la
entrega, dado que muchos puertos se encuentran abarrotados de
camiones para la descarga. Las ofertas de los exportadores son con

descarga, sin descarga o con fe-
cha cierta.

Para entrega mas diferida, en
abril, la oferta empez6 la sema-
na a u$s 72 para San Martin y
Rosario y terminé a u$s 71 para
los mismos puertos.

La caida de los precios locales
es consecuencia del avance de
la cosecha con muy buenas ren-
dimientos y mejores perspecti-
vas para los lotes por recolectar.
El aumento de la oferta se trasla-
da al circuito comercial ante la
preferencia de almacenar mis
soja en el futuro que maiz.

Se estima que al 18/03 se lleva
cosechado el 30 por ciento de la
superficie sembrada con un ren-
dimiento promedio bastante alto
y superior al obtenido a igual
fecha del ano anterior, cuando
el drea recolectada era inferior.

Las lluvias de la semana parali-
zaron temporariamente la trilla.
Segun la Bolsa de Cereales de
Buenos Aires los rindes del culti-
vo temprano en el centro norte
de Santa Fe promediaban los 72
qqg/ha, siendo menores en el ex-
tremo norte, aumentando hacia
la region central de la provincia.
Los de siembra tardia sembra-
dos en diciembre, cuentan con
excelente humedad para desa-
rrollar normalmente.

En el centro sur de Santa Fe

Ventas MAIZ argentino 2002/03

(En miles de toneladas) Al13/03/2003
PAISES 2002/2003 2001/2002

ARABIA SAUDITA 250 250
ARGELIA 150 100
COLOMBIA 125 100
COREA DEL SUR (%) 105 400
CHILE 120 150
EGIPTO 450 300
EMIRATOS ARABES 200 150
ESPANA 200 500
JAPON 200 150
JORDANIA 115 100
MARRUECOS 70 120
OMAN 250 50
PERU 125 100
PORTUGAL 70 100
SUDAFRICA 250 150
TAMWAN () 100 N
TUNEZ 75 80
OTROS 650 450
TOTAL 3,505 3,250

FUENTE: SAGPYA. (**) Venta opcional.
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entregan excelentes productividades unitarias, entre 80 y 90 qq/ha
promedio, al igual que en el nordeste de Cérdoba. En la regién nu-
cleo maicera, si bien el clima himedo ralentizé la cosecha en el este
de Cérdoba (Marcos Judrezy Uniodn), el progreso semanal sigue dan-
do elevados rindes, ubicindose por encima de los 90 quintales. En el
norte de Buenos Aires son algo menores, entregando alrededor de
los 85 qqg/ha.

En sintesis, a medida que avanza la cosecha se afirman los buenos
niveles productivos, sosteniendo elevados rindes unitarios y perfi-
lando una produccién de grano, que en condiciones climiticas nor-
males, arrojaria un volumen de 14,8 millones de toneladas a partir de
un rendimiento medio superior a los 63 qq/ha.

La estimacion previa resulta inferior a la informada esta semana
por la Secretaria de Agricultura que espera la producciéon de maiz en
nuestro pais en 15 millones de tn. El nimero se aumento de los 14,5
millones estimados el mes pasado, a causa de los buenos rindes que
se estdn observando en los primeros lotes cosechados. Este guaris-
mo también es superior a los 14,5 estimados por el USDA

En EE.UU. aumentan las exportaciones

pEro con Competencia

En el mercado de Chicago nuevamente las cotizaciones del maiz
estuvieron oscilantes sin un rumbo definido ante los mismos facto-
res de las semanas previas que guian los precios.

La calma exportadora de Estados Unidos y los pronésticos de llu-
vias para ese pais influyen negativamente sobre el mercado. En la
semana los valores mostraron bajas de 1,3% en promedio.

El clima en EEUU es uno de los principales factores de presion para
este mercado. Se esperan muy buenas lluvias durante esta semanay
la préxima en todo el cordén maicero, lo que hace suponer que los
cultivos serdn sembrados a tiempo y con buena reserva de humedad
en el suelo.

El clima es claramente bajista para este mercado. En Argentina se
presenta seco, permitiendo que la cosecha continué avanzando a
buen ritmo, mientras que en EEUU se esperan algunas lluvias que
mejoran las condiciones de los lotes para las siembras. Si estas ocu-

rren permitirian una siembra
temprana del maiz, lo que elimi-
naria parte de la prima climdtica
y al mismo tiempo podria refle-
jarse en un aumento del drea a
sembrar.

Por otra parte, el USDA infor-
mo que las ventas de maiz en la
semana finalizada el 13/03 tota-
lizaron 1.169.300 tn, superando
el rango del mercado de
650.000 a 850.000 tn. Esta noti-
cia sirvié como un pequeno so-
porte pero las ganancias se limi-
taron por las condiciones
climaticas en el Medio Oeste.

Parece que finalmente la baja
de precios observada en los ulti-
mos tiempos estd teniendo efec-
to y se aprecia un aumento en
las ventas de los exportadores
americanos. Sin embargo, en el
mercado mundial contintdan
bastante activos China y Argen-
tina.

OLEAGINOSOS

Sigue reticente la
venta de soja

La cercania de la recoleccion
y la baja en las primas FOB ar-
gentinas prestan debilidad al
mercado interno, al igual que la
flojedad del d6lar estadouniden-
se que retrocedié un 3% al tér-
mino de la semana, con respec-
to a la anterior.

Asi, los $ 465 pagados por la
soja disponible mostraron una
pérdida algo mayor al 5%, obe-
deciendo 3 puntos de su pérdi-
da exclusivamente a la fortaleza
de nuestra moneda frente a la
estadounidense.

En cuanto a la cercania de la
recoleccién, lo cierto es que no
necesariamente se ve en un ma-
yor volumen de negocios, que
estuvo dentro de los tonelajes de
la semana pasada.

Mientras tanto, el ingreso de
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camiones a las instalaciones por-
tuarias y plantas aledanas a este
mercado aumento casi un 60%
con respecto a la semana pasa-
da, repartidas las descargas efec-
tuadas de soja'y maiz casi en mi-
tades iguales.

Gran parte de esta descarga
es grano de la vieja campana que
el productor estd vendiendo en
procura de espacio para la nue-
va cosecha. Estimamos que ya
estarian vendidas 28,5 millones
de toneladas de soja 2001/02.

De la comparacién con el ano
pasado, podemos ver que los
precios que hoy estin en el mer-
cado para la oleaginosa son muy
buenos -los mejores con respec-
to a otros granos- desde el mo-
mento que equivalen a 156 dé6-
lares la tonelada, 10% mas que
lo registrado el ano pasado para
esta misma fecha.

Y aun teniendo en cuenta el
90% que recibe el productor por
su venta, quedando pendiente el
resto para cobrar a los 120 dias,
los pesos recibidos por la soja
hoy equivalen a algo mas de 140
délares por tn, apenas un 1% por
debajo del afo pasado, cuando
va la soja tenia retenciones del
13,5%, pero atn no estaba apli-
cado el 23,5% vigente hoy dia.

Con los negocios hechos para
pagoy entrega en abril, las dife-
rencias con respecto al disponi-
ble oscilaban entre 2 y 3 ddla-
res, quedando al cierre de esta
semana a u$s 154. Para mayo se
estuvo ofreciendo 1 délar me-
nos, y sobre el jueves y viernes
la brecha quedé en 2 ddlares,
pagandose u$s 152 por ese
forward, pero en la medida que
la demanda continuaba mads o
menos firme y renuente la ven-
ta, mayo no cayo.

De hecho, en el frente exter-
no, las primas FOB del poroto
de soja para las posiciones de
embarque mayo y junio se mos-
traron firmes, mientras que para
abril no hay precios vendedores.

A las primas vigentes el precio de exportacién de nuestra soja equiva-
le a US$ 203,80 la tn, valor que deduciéndole los gastos de fobbing
determinan un FAS teérico inferior a lo que se esta pagando efectiva-
mente en el mercado, 147,20 dolares.

Sin embargo, habria que decir que distinto es el caso de la industria
exportadora.

Las primas FOB, tanto del aceite como del pellets de soja, han
estado retrocediendo, particularmente en el caso del aceite, dejando
un valor equivalente en precio FOB de 485,70 ddlares por tonelada.
En cuanto al pellets, las primas determinan un FOB de 152,80 dé6la-
res. Entre ambos productos, el FAS tedrico asciende a 157 dodlares,
con lo que la industria tiene un margen neto de 5 délares con respec-
to a lo que se estd pagando en el mercado.

Las primas FOB sudamericanas estaban comenzando a sentir la
cercania de la recoleccion, si bien resultan primas inusualmente fir-
mes debido a un interés demandante que se mantiene firme.

No hay demoras sustanciales en la cosecha sudamericana

En Brasil, hubo algunas demoras en la recoleccién por exceso de
Iluvias sobre las regiones del centro-oeste y el nordeste, pero el feno6-
meno no alcanza a representar un serio obstdculo para la cosecha.
En Mato Grosso, por ejemplo, llovieron unos 200 mm en los segun-
dos diez dias de marzo, con lo que la recoleccién sélo habia cubierto
el 47% de la superficie cosechable cuando el ano pasado estaba
trabajado el 52%. Esta trabando el normal flujo de mercaderia hacia
los centros de negocios, lo que, sumado a los niveles de precios que
no conforman ni a compradores ni a vendedores, muestra un pano-
rama de transacciones relativamente escasas.

De acuerdo con la informacion de Safras & Mercado, a este viernes
21 estaba cosechado el 32% del area cultivable con soja en todo
Brasil, retrasado respecto del 34% del ano pasado y comparable con
el 31% de la media histérica.

En cuanto a nuestra cosecha, ain no se habria llegado al 10% del
drea cosechable con soja 2002/03, si bien las condiciones climdticas
de esta semana permitieron continuar con las labores iniciadas.

La dltima estimacion mensual hecha por la Secretaria de Agricultu-
ra menciona la posibilidad de que la produccion fluctGe entre 34 y
35 millones de toneladas, pero siempre partiendo de 12,6 millones
de hectdreas de superficie sembrada.

En el caso del girasol, la SAGPyA estimé que se habrian terminado
sembrando en forma efectiva 2,37 millones de hectareas, las que
estan arrojando resultados mejores a lo esperado en donde se inicia-
ron las labores y con buen aspecto en los cultivos en pie. Esto da
lugar a las expectativas oficiales de que la produccién esté, finalmen-
te, superando los 3,8 millones de toneladas, contrario a lo que se
comenta en otras esferas, donde se tiende a trabajar con nimeros
inferiores. Oil World, por ejemplo, elabora sus andlisis a partir de una
cosecha de 3,65 millones de toneladas. Hasta el Gltimo informe ofi-
cial, estaba cosechado el 45% del drea cubierta con girasol.

Se sembraria mas girasol en el 2003/04

Los analistas de Oil World estdn vaticinando que habrd una mayor
superficie destinada a girasol en la proxima campana 2003/04 mer-
ced a que habrad un desplazamiento desde cultivos de invierno hacia
los de primavera y que los agricultores de Rusia, Ucrania y Europa
Oriental sembrardn mds ante los ingresos que lograron en el ciclo
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precedente.

En el caso de Argentina, como
el primer productor de esta
oleaginosa, OW no menciona
proyecciones de superficie pero
implicitamente, a partir de los
4,30 millones de tn que prevé
para el préximo ciclo, no esta
contemplando grandes variacio-
nes enelareaysiunavueltaala
normalidad en el rendimiento.

Lo mas interesante por desta-
car es lo que se plantea como un
patrén estacional distinto para
la campana en curso, en donde
se daria un fuerte aumento de la
industrializacién en el actual tri-
mestre enero / marzo. Gran par-
te de ello se deberd a que el pro-
ductor argentino esta liquidan-
do el remanente de girasol de la
campana precedente y el indus-
trial apresura la originacion an-
tes del ingreso de la gran cose-
cha de soja argentina que se an-
ticipa. Por lo tanto, es de espe-
rar una caida en el crushing en
el trimestre siguiente y, por ende,
disminuira la presion bajista so-
bre los precios del aceite de gi-
rasol en el mismo periodo.

Las compras de los
fondos impulsan al
aceite de soja en
CBOT

Con un 4% a 5% de suba en
los futuros de Chicago, el aceite
de soja fue el producto que
lider¢ la actividad de precios en
este mercado durante la sema-
na. Este accionar, en el que mu-
cho tuvieron que ver los fondos,
permiti6é que los futuros de soja
no cayeran y quedaran en el te-
rreno positivo, aunque apenas
con un medio por ciento de
suba. La harina, por el contra-
rio, sald6 la semana con bajas
de entre el 1% y 2,5%, siendo
mas acentuada la pérdida en las
posiciones mas cercanas.

La noticia de que finalmente

Primas FOB del Aceite de Soja Argentino

(embarque mas cercano)
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el Ministerio de Agricultura de China extendi6 los permisos para el
ingreso de embarques de soja brasilena tuvo un efecto negativo so-
bre el mercado de Chicago, si bien para los traders y productores de
Brasil represent6 un gran alivio.

Respecto del inicio de las hostilidades en Irak, los comentarios y
analisis son de lo mis variados, pero lo cierto es que esta historia
hace algun tiempo que estaba escrita y excepto por una ligera baja
del volumen de negocios no parece haber ningun otro efecto inme-
diato sobre estos mercados.

El spread entre cosechas que se observa en los futuros de soja
Julio / Noviembre de Chicago es digno de seguir ya que estamos
hablando de una brecha inusual superior a los 20 délares por tone-
lada.

A esta altura a nadie sorprende que estemos en un fin de tempora-
da de soja estadounidense con escasa mercaderia, pero lo que sigue
siendo inquietante es que la demanda continta presionando por
mdas mercaderia pese a que estamos ya en el umbral de la cosecha de
soja sudamericana. Sin embargo, en el balance de la oferta y la de-
manda estadounidense, esta mayor demanda externa estd siendo
contrarrestada por un nivel de utilizacién interno en baja para la soja
que se destina a la industria aceitera.

El ultimo informe semanal del USDA de ventas de exportacion
exhibi6 ventas netas por 338.200 toneladas al 13/3, apenas algo por
encima del rango esperado (300 a 500 mil toneladas). Asi, los com-
promisos acumulados llegaban a 25,62 millones de toneladas, que-
dando pendientes de exportacién 3,37 millones de tn. Lo mds impor-
tante de todo es que China sigui6é comprando y que ese pais suma
7,30 millones de toneladas comprometidas, de las cuales 6,68 millo-
nes ya fueron despachadas y quedan pendientes 622.000 toneladas
por embarcar.

En vista de esto, habra dos temas por seguir y que, definitivamen-
te, dardn un caricter volitil a los precios de los futuros de soja en
Chicago hasta, al menos, el fin de la temporada 2002/03 estadouni-
dense: uno, el clima en EE.UU. y dos, la posibilidad de cancelacién de
ventas por parte de China.
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¢Es negocio la cria vacuna?

“Infobae”, 21/03/03

Visto de la siguiente manera no parece mal: uno
compra una vaca con garantia de prefiez en $800,
que unos meses después pare un ternero que se
vende al destete con 200 kg y en 400 pesos.

Esta cuenta es la que atrae hoy a una serie de
potenciales inversores que cuentan con un capital
que no quieren tenerlo en el colchén ni en los
bancos, y que les gustaria verlo rendir en un buen
negocio.

Un consultor privado comentaba a Infochacra
que en un proyecto de inversidon que hizo para un
cliente del exterior la rentabilidad de la cria en
capitalizacion fue de 12% anual sobre el capital
invertido, incluida la amortizacién del rodeo. El
ndmero es atractivo, pero el negocio tiene sus be-
moles.

Por empezar, es necesario conseguir un campo
donde poner las vacas, y esos campos escasean y
hay que pagarlos. En principio, hay tres formas
que son las mas frecuentes para colocar la hacien-
da:

1) Alquilar el campo.

2) Hacer un contrato de capitalizacion.

3) Pagar por el pastoreo.

Antes de empezar con las cuentas hay que consi-
derar que una vaca con garantia de prenez tiene
por delante seis meses hasta que pare, y que de ahi
hay que sumar seis u ocho meses mas hasta el des-
tete, lo cual implica que los ingresos vienen
desfasados doce a catorce meses de la compra de
la vaca de cria.

Hecha esta salvedad, hay que ver las alternati-
vas. En el primer caso, lisa y llanamente se alquila
un campo donde se coloca la hacienda y quien lo
arrienda, es decir, el dueno de las vacas, se ocupa
del manejo. Hoy se puede hablar de que un campo
de cria se alquila en 5 kg de novillo por hectirea y
por mes, es decir unos 10 pesos. Considerando
una carga de una vaca por hectirea, el costo de
mantener esa vaca hasta el destete ronda los 120 a
140 pesos.

En el caso de la capitalizacion, lo usual es repar-
tir 50/50 el destete entre el propietario del campo
y el de las vacas. Estos porcentajes pueden variar
algo (55/45), pero mucho mas lo es la forma en
que se reparten los animales. Uno se puede que-
dar con los machosy el otro con las hembras; uno
puede elegir y el otro no, etcétera.

Por ultimo, el pago del pastoreo suele hacerse
cuando el lote de vacas se agrega al que ya estd

manejando el dueno del campo, quien a su vez se
encarga del manejo del rodeo en su conjunto. Para
mantener una vaca de cria el costo puede ser hoy
de $14/mes, o sea $170 para todo el periodo de la
inversion. El pastoreo de los terneros cotiza mas
barato: $8/mes.

“El problema es que hoy no se consigue campo
para poner las vacas”, opina Victor Carrillo, titular
de la empresa agropecuaria Nueve Leguas, en
Pehuajé. La razén es que todo campo que tenia
alguna aptitud agricola ya estd sembrado con cul-
tivos, de manera que se redujo la oferta de campos
ganaderos.

Por otra parte, las inundaciones en el Salado han
afectado mayoritariamente las dreas de cria y eso
restringié ain mads la oferta. “En Buenos Aires no
hay nada”, dijo un consultor. “Yo estoy apuntando
al norte de Entre Rios o Corrientes.”

“Para empezar en el negocio ganadero, digamos
que es el mas sencillo”, opina Fernando Palazzo,
médico veterinario y productor en el partido bo-
naerense de Brandsen. “Mucho mis complicado
para el nuevo es largarse a comprar terneros para
engordarlos en un feedlot o en una invernada”,
agrega. “Pero el problema real es donde conseguis
un campo hoy para poner la hacienda.”

Palazzo comenta que le han llegado numerosas
ofertas de gente conocida, interesada en comprar
vacas de cria y colocarlas en capitalizacién en su
campo. De hecho, mantiene un pequeno rodeo de
cincuenta madres bajo esta modalidad, pero se
debe a un hecho circunstancial que es la baja car-
ga animal que estaba manejando con su propia
hacienda.

Precisamente, una de las recomendaciones que
hace Carrillo es hacer el negocio de capitalizacion
con gente de confianza. “Hay que tener cuidado
porque el dueno de un campo puede aceptar mas
vacas de las que puede sostener, y el que sale per-
diendo es el dueno de los animales en capitaliza-
cion”, advierte este médico veterinario. “La alter-
nativa es arrendar el campo y hacerse cargo uno
del manejo de la hacienda.”

China dice que otorga
permisos de importacion
de soja brasilena

El Ministerio de Agricultura de China dijo el miér-
coles que habia entregado los largamente espera-

dos permisos para importar soja de Brasil, resol-
viendo un espinoso conflicto que complicé un
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comercio bilateral que totaliza 600 millones de
dolares.

"Hemos otorgado los permisos y vamos a seguir
haciéndolo con las firmas que completen los re-
quisitos", dijo un funcionario del Ministerio de GMO
sin dar mds detalles.

Los granos brasilenos tuvieron problemas para
entrar a China porque el pais sudamericano no
admite que existan cultivos transgénicos entre sus
plantaciones de soja, pese a que estd muy difundi-
do que en algunas areas crecen variedades de la
oleaginosa disenadas por biotecnologia.

En los puertos de Brasil, el segundo productor
mundial de la oleaginosa con China como su prin-
cipal comprador, los barcos estin siendo carga-
dos con soja, que esta en plena temporada de co-
secha.

El primer barco se espera que llegue a China en
abril.

China comenz6 a aceptar solicitudes para otor-
gar licencias a principios de febrero, en el marco
de las dltimas disposiciones para la importacion
de cultivos transgénicos.

En junio de 2001, Beijing aplicé una serie de
normas para las variedades modificadas a nivel
genético que frend el comercio de soja con los
principales productores del mundo, como Esta-
dos Unidos, Brasil y Argentina, cuyo valor ronda
los 2.800 millones de ddlares por afno.

El marco regulatorio requiere que los proveedo-
res de soja atraviesen un largo proceso para solici-
tar los permisos de importacion.

Pero la protesta que realizaron los paises
exportadores condujo al gobierno a implementar
una medida temporaria que simplifico el sistema
de aprobacion.

La norma provisoria originalmente caducaba el
20 de diciembre, pero fue extendida nueve meses
al 20 de septiembre del 2003 para asegurar la con-
tinuidad del comercio.

EE.UU. lleva a Canada ante
la OMC

Estados Unidos solicit6 ayer el establecimiento
de un grupo especial en la Organizacion Mundial
de Comercio (OMC) que arbitre en su disputa con
Canadd por supuestas pricticas discriminatorias
de la Junta Canadiense del Trigo en las importacio-
nes y exportaciones de ese cereal.

Estados Unidos considera que ese organismo,
que controla las exportaciones de trigo canadien-
se, funciona como un monopolio y afirma que sus

actividades en los sectores de exportacion e im-
portacién son incompatibles con varios articulos
del Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y
Comercio (GATT).

Segun Washington, los privilegios de la Junta in-
cluyen el derecho exclusivo de comprar trigo del
Canadai occidental para la exportacion y el consu-
mo nacional a un precio que determinan el gobier-
noy el Consejo, asi como el de venderlo.

Los representantes estadounidenses también
mencionan las garantias otorgadas por el gobier-
no canadiense a las operaciones financieras de la
Junta, que incluyen el endeudamiento contraido
por la misma, sus ventas a crédito a compradoras
extranjeros y sus pagos iniciales a los agricultores.

En la peticion del grupo especial, que fue recha-
zada por Canada, Estados Unidos sefala que ese
pais estd obligado a garantizar que su Consejo del
Trigo comercialice el producto de forma no
discriminatoria seguin sus obligaciones en el mar-
co de la Organizacién Mundial de Comercio.

"El sector canadiense del trigo y sus politicas de
transporte son totalmente consistentes con las re-
glas y obligaciones de la Organizacién Mundial del
Comercio", dijo el embajador de Canada, Sergio
Marchi, para justificar su rechazo.

El representante de Canada recordd, sin embar-
g0, que entre 1990 y el 2002, el Gobierno de los
Estados Unidos llevo a cabo nueve investigaciones
sobre la politica canadiense en ese sector, estudios
que demostraron, dijo, "que son consistentes con
sus obligaciones multilaterales".

La segunda vez que los Estados Unidos reclame
en el 6rgano de solucion de disputas comerciales
de la OMC la constitucion del grupo especial, Ca-
nada no podri oponerse.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 140303 170303 180303 190303 2000303 | romedio  Promedoafio Diferencia afio
semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro 350,00 340,00 325,00 311,70 310,00 327,34 337,28 -2,9%
Maiz duro 277,10 211,50 206,60 204,40 208,50 221,62 261,90 -15,4%
Girasol 482,00 481,50 480,00 479,80 474,00 479,46 607,07 -21,0%
Soja 489,90 465,00 468,70 460,00 465,00 469,72 485,62 -3,3%
Mijo
Sorgo 155,00 150,00 146,50 150,00 150,38 182,58 -17,6%
Bahia Blanca
Trigo duro 370,00 370,00 351,00 350,00 350,00 358,20 336,24 6,5%
Maiz duro 230,00 230,00
Girasol 480,00 480,00 480,00 475,00 470,00 477,00 602,18 -20,8%
Soja
Cordoba
Trigo Duro 351,70 353,90 342,10 326,80 319,40 338,78 327,07 3,6%
Soja
Santa Fe
Trigo 252,94
Sorgo 171,56
Buenos Aires
Trigo duro 360,69
Maiz duro 225,00 210,00 200,00 200,00 205,00 208,00 258,22 -19,4%
Girasol 480,00 479,50 478,30 473,30 473,00 476,82 612,72 -22,2%
Soja
Trigo Art. 12 385,00 382,00 376,30 367,00 359,00 373,86 381,60 -2,0%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 365,00 370,00 350,00 349,00 350,00 356,80 351,13 1,6%
Maiz duro
Girasol 480,00 480,00 480,00 476,00 470,00 477,20 602,18 -20,8%
Soja
* 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 17/0303  18/03/03 190303 200303 21033 | Somana  Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (5)
"0000" 782,0 782,0 782,0 782,0 782,0 782,0
"000" 649,0 649,0 649,0 649,0 649,0 649,0
Pellets de afrechillo (5)
Disponible (Exp) 140,0 140,0 130,0 130,0 130,0 140,0  -7,14%
Aceites ($)
Girasol crudo 1.330,0 1.330,0 1.330,0 1.300,0 1.300,0 1.330,0 -2,26%
Girasol refinado 1.590,0 1.590,0 1.590,0 1.560,0 1.560,0 1.590,0 -1,89%
Lino
Soja refinado 1.470,0 1.470,0 1.470,0 1.425,0 1.425,0 1.470,0 -3,06%
Soja crudo 1.280,0 1.280,0 1.280,0 1.240,0 1.240,0 1.280,0 -3,13%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 230,0 220,0 220,0 220,0 220,0 2300 -4,35%
Soja pellets (Cons Dérsena) 490,0 490,0 490,0 475,0 475,0 490,0 -3,06%
(Dna) Dérsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 17/03/03 18/03/03 19/03/03  20/03/03  21/03/03
Trigo
Mol/Rosario C/Desc. Cdo.1 1% fusarium 300 ofrecido
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 MIE 310,00
Exp/SM Cl/Desc. Cdo.1 M/E 310,00 310,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 MIE 345,00 300 ofrecido 315,00 305,00
Maiz
Exp/Ros-AS C/Desc. Cdo.1 M/E 210,00 200,00 200,00
Exp/SM Cl/Desc. Cdo.1 M/E 210,00 200,00 200,00 200,00 200,00
Exp/SP C/Desc. Cdo.1 M/E 200,00 205,00
Exp/Villa C/Desc. Cdo.1 M/E 205,00
Exp/Ros Desde22/3 Cdo.1 M/E 205,00
Exp/Ros Desde24/3 Cdo.1 M/E 213,00 205,00 205,00
Exp/Ros Desde25/3 Cdo.1 MIE 208,00
Exp/AS Desde27/3 Cdo.1 M/E 210,00
Exp/PA Desde27/3 Cdo.1 M/E 215,00
Exp/Ros Desde27/3 Cdo.1 M/E 207,00
Exp/AS S/Desc. Cdo.1 M/E 215,00 210,00 210,00 215,00 218,00
Exp/SM S/Desc. Cdo.1 M/E 217,00 210,00 210,00 215,00 218,00
Exp/SN S/Desc. Cdo.1 M/E 208,00
Exp/SP S/Desc. Cdo.1 M/E 217,00
Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 68 us
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 72 u$s 71 u$s 70 u$s 69 u$s
Exp/SM-Ros Marzo/Abril Cdo.1 M/E 72 u$s 71 u$s 70 us 71 u$s 72 u$s
Sorgo
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 150,00
Exp/AS C/Desc. Cdo.1 M/E 145,00
Exp/Ros Desde 24/3 Cdo.1 M/E 150,00 150,00
Exp/Ros Desde 25/3 Cdo.1 M/E 150,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 M/E 150,00
Exp/Ros Abril Cdo.1 M/E 50u$s 50u$s 50u$s
Soja
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 153u$s 154u$s 153u$s 155u$s 154u$s
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 154u$s 153u$s
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 470,00 460,00 465,00
Exp/SM Desde 27/3 Cdo.1 M/E 465,00
Fca/Ricardone-SM C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 467,00 460,00 465,00 460,00
Fca/SL C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 467,00 460,00 465,00 460,00
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 467,00 460,00 465,00 460,00
Fca/SM-SL Abril Cdo.1 M/E 151u$s 152u$s 152u$s 154u$s 154u$s
Fca/Rosario-GL Abril Cdo.1 M/E 151u$s 152u$s 152u$s 154u$s 153u$s
Exp/SM Abril Cdo.1 M/E 151u$s 153u$s 152u$s 154u$s 153u$s
Fca/GL - SM Mayo Cdo.1 M/E 150u$s 152u$s 151u$s 152u$s 152u$s
Exp/SM-SL Mayo Cdo.1 M/E 150u$s 152u$s 151u$s 152u$s 152u$s
Girasol
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 480,00 480,00 475,00 470,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 480,00 480,00 475,00 470,00 470,00
FcalRic C/Desc. Cdo.1 M/E 480,00 480,00 475,00 475,00 470,00
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 480,00 480,00 480,00 475,00 475,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.1 M/E 480,00 480,00 475,00 470,00 470,00
FcalT.Lauquen-Chivilcoy C/Desc. Cdo.1 M/E 470,00 470,00 465,00 460,00 460,00
FcalLincoln-Villegas Cl/Desc. Cdo.1 M/E 470,00 470,00 465,00 460,00 460,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 90% Pago contado a los 5 dias, IVA normal, y 10% a los 120 dias. (FIt/Cnfit) 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

En tonelada

destino/prod/pos. | vol.sem.est. open int.| 17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03  variac.seman.
FUTURUS GUN ENTREGA - USS
TRIGO
Marzo 24 113,0 111,0 108,0 107,0 107,0 5,31%
Julio 36 116,5 115,0 113,0 11,5 111,5 -4,46%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abril \ 271] 72,8 71,0 71,0 71,0 71,0 -4,70%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Abril 68 32 154,0 154,0 154,0 153,0 153,0 -1,80%
Mayo 235 4501 150,0 152,0 152,1 153,0 153,0 0,99%
Julio 12 12 153,5 155,0 154,5 154,0 154,0 -0,65%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Marzo 15.162 10.041 3,100 3,040 3,020 3,025 3,025 -3,97%
Abril 19.043 11.400 3,150 3,090 3,075 3,060 3,060 -4,67%
Mayo 7.430 3.248 3,220 3,145 3,110 3,100 3,100 -5,49%
Junio 2.737 1.512 3,300 3,230 3,180 3,145 3,145 -6,12%
Julio 441 509 3,375 3,320 3,260 3,205 3,205 -6,83%
Agosto 899 835 3,440 3,410 3,360 3,300 3,300 -5,71%
Octubre 33 23 3,730 3,700 3,500 3,440 3,440 -8,75%
Enero'4 5 32 3,920 3,880 3,750 3,700 3,700 -6,80%
EURO (FUTUROS DE EURO) - $
Marzo 15 3,380 3,310 3,210 3,220 3,220 -1,74%
Abril 10 15 3,460 3,380 3,260 3,270 3,270
REAL (FUTUROS DE REAL - §
Marzo 0,920 0,920 0,910 0,880 0,880 -5,38%
Abril 0,940 0,940 0,930 0,910 0,910
Total 46.075 32.506
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio  opcion estimado | 17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03
DLR - mar.03 3,00 put 30 0,030 0,035
3,10 put 180 0,036 0,065 0,080
DLR - mar.03 3,10 put 30 0,060
DLR - mar.03 3,00 call 10 0,040
DLR - abr.03 3,10 call 20 0,050
open interest ISR Puts 112 ISR Calls 376
DLR Puts 232 DLR Calls 185
IMR Puts 14 IMR Calls 342
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 tonelada
destino/ 17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03 Var.
prod./posic. méx  min dlima] max  min dlima] max  min dltima] max min 0lima] méx  min dlfima)  Sem.
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Abril 152,1 151,0 1521
Mayo 151,0 1494 150,0| 152,0 151,8 152,0 153,0 153,0 153,0{ 153,0 153,0 153,0/ 0,99%
Julio 1550 1550 1550 1545 1545 1545
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Marzo 3,13 310 3,10 3,08 3,04 3,04 303 300 302/ 305 3,02 302] 305 302 302] -413%
Abril 319 315 315 313 3,09 3,09 310 305 307 310 3,05 306 3,10 3,05 3,06 -467%
Mayo 325 322 322 319 315 315 313 310 311 315 3,08 311 3,15 3,08 311 -534%
Junio 332 330 330 325 323 323 320 317 318 319 314 314| 319 314 314 -642%
Julio 326 323 326 326 321 321 326 321 321
Agosto 344 344 344) 341 340 341 338 336 336 335 330 330 335 330 330 -571%
Octubre 350 350 350
Enero'4 370 370 370/ 370 370 3,70
EURO (FUTUROS DE EURO) - $
Abril | \ | 321 320 321] \
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electronico): 46.345 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 33.767
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en délares billete

En ddlares por tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 125,00 124,00 121,00 120,00 120,00 -2,44%
Marzo 10 125,00 124,00 121,00 120,00 120,00 -2,44%
Mayo 23 262 121,00 120,00 118,00 117,50 118,10 -2,40%
Julio 50 322 122,80 122,20 119,90 119,60 120,30 -2,75%
Setiembre 3 124,50 124,00 121,50 121,30 121,50 -2,80%
Enero'04 4 6 105,00 105,30 104,50 104,50 103,00 -2,37%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 70,00 70,50 70,00 71,00 71,00 -0,70%
Abril 46 127 70,70 71,00 70,10 71,00 70,50 -2,22%
Mayo 1 72,50 72,80 72,50 72,90 72,90 -1,22%
Junio 33 51 73,70 74,20 73,90 74,50 74,50 -0,80%
Agosto 8 76,50 77,00 77,00 77,50 77,50 -1,27%
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 151,00 151,00 151,50 151,50 152,50 0,99%
Marzo 5 151,00 151,00 151,50 151,50 152,50 0,99%
Mayo 1 155,00 155,00 156,00
Rosario
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 70,00 70,50 70,00 71,00 71,00 -0,70%
SOJA
Entrega Inm/Disp. 151,00 151,50 151,00 153,00 153,00 -3,16%
Marzo 2 1 151,00 151,50 151,00 152,50 153,00 -3,77%
Abril 4 13 150,50 152,00 151,00 152,50 153,50 0,33%
Mayo 232 1.578 149,50 151,50 150,20 151,70 151,60 -0,13%
Julio 9 152,00 153,00 152,00 153,50 154,50 0,65%
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 155,00 155,00 155,00 155,00 161,00 3,87%
Marzo 17 155,00 155,00 155,00 155,00 161,00 3,87%
Abril 158,00 158,00 158,00 158,00 159,00 0,63%
Mayo 2 162,00 162,00 162,00 162,00 163,00 0,62%
Julio 2 167,00 167,00 167,00 167,00 168,00 0,60%
Quequén
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 118,00 118,00 116,00 116,00 115,50 -2,12%
Marzo 1 4 119,00 118,00 116,50 116,50 115,50 -1,70%
Mayo 2 120,50 120,00 117,50 117,50 116,50 2,10%
Operaciones en délares billete En ddlares por tonelada
destino/ L 17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03 var.
producto posicion max min dtma max min Ofima max min Ulima max min dltma max  min dltima  sem.
Darsena
TRIGO  Marzo 1240 124,0 124,0
Mayo 1208 120,0 1200 1180 1180 1180 1175 1171 1175 1181 1175 1181 -2,40%
Julio 1228 1222 1222 1205 1199 1199 1198 1190 1198 1195 1195 1195 -3,40%
Enero'04 1045 1045 1045 103,0 103,0 103,0
MAIZ Abril 705 700 705 705 70,0 705 710 7,0 71,0 705 705 705 -222%
Junio 735 730 735 730 730 730 745 745 745 745 745 745 -0,80%
Agosto 770 770 770 775 7715 7715
GIRASOL Mayo 155,0 155,0 155,0
Rosario
SOJA  Entnm. 151,0 151,0 151,0 153,0 153,0 153,0 -3,16%
Marzo 151,0 1510 151,0
Abril 1505 150,65 150,5 151,0 151,0 151,0
Mayo 1498 1494 1495 1520 151,0 1515 1511 150,2 150,2 151,8 151,2 151,7 1520 1516 1516 -0,13%
Quequén
TRIGO  Marzo 1210 1210 121,0 1155 1155 1155
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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 17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03 sem.ant.  var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB marzo'03 v 149,00 v 149,00 v 149,00 v 148,00 fli v 150,00 -1,33%

Precio FAS 105,97 106,01 106,07 105,46 106,76 -1,22%

Precio FOB mayo'03 v 154,00 v 154,00

Precio FAS 109,74 109,87

Precio FOB junio'03 v 155,00 v 155,00

Precio FAS 110,47 110,60

Ptos del Sur

Precio FOB abril'03 v 152,00 v 152,00 v 153,00 v 153,00 v 154,00 -0,65%

Precio FAS 111,29 111,23 112,32 112,32 112,72 -0,35%
Maiz Up River

Precio FOB marzo'03 v 94,39 v 93,20 v 93,1 v 93,99 95,27 -1,34%

Precio FAS 67,98 67,48 67,54 68,36 69,44 -1,56%

Precio FOB abril'03 93,89 93,20 v 94,29 v 95,57 96,06 -0,51%

Precio FAS 67,61 67,48 68,44 69,56 70,05 -0,70%

Precio FOB mayo'03 v 95,96 v 95,96 95,67 96,16 v 97,63 -1,51%

Precio FAS 69,17 69,58 69,49 70,01 71,25 -1,74%

Precio FOB junio'03 v 97,34 v 97,14 v 99,11

Precio FAS 70,21 70,48 72,38

Ptos del Sur

Precio FOB mayo'03 v 97,14 v 97,14 v 97,83 v 98,72 v 98,82 -0,10%

Precio FAS 69,46 69,38 69,85 70,56 70,74 -0,25%
Sorgo Up River

Precio FOB abril'03 v 76,67 v 78,64 v 79,33 v 78,24 v 77,95 0,37%

Precio FAS 56,09 57,65 58,20 57,36 57,09 0,47%
Soja Up River

Precio FOB abril'03 €202,92 € 205,03 €203,75 € 205,22 c204,48 0,36%

Precio FAS 146,82 148,46 147,07 148,20 147,64 0,38%

Precio FOB mayo'03 201,45 203,47 202,37 203,84 203,20 0,31%

Precio FAS 145,73 147,31 146,05 147,18 146,69 0,33%

Precio FOB junio'03 202,92 205,13 204,02 205,49 205,03 0,22%

Precio FAS 146,82 148,53 147,27 148,40 148,05 0,24%
Girasol Up River

Precio FOB 15-mar'03 v 235,00 v 230,00 v 235,00 v 233,00 232,00 0,43%

Precio FAS 155,02 150,99 154,55 153,03 152,92 0,07%

Los precios estan expresados en délares por tonelada.

Tipo de cambio de referencia

17/03/03 18/03/03 19/03/03 20/03/03 21/03/03  var.sem.

Tipo de cambio comprador 3,000 2,960 2,910 2,930 2,920 -3,31%
vendedor 3,100 3,060 3,010 3,030 3,030 -2,88%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,4000 2,3680 2,3280 2,3440 2,3360 -3,31%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,2950 2,2644 2,2262 22415 2,2338 -3,31%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,4810 24479 2,4066 2,4231 24148 -3,31%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,4480 24154 2,3746 2,3909 2,3827 -3,31%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,4000 2,3680 2,3280 2,3440 2,3360 -3,31%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,4345 2,4020 2,3615 2,3777 2,3696 -3,31%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,4210 2,3887 2,3484 2,3645 2,3564 -3,31%

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

Trigo Doélares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river |Quequén FOB Golfo México(2)
Unico Emb. Mar-03 Abr-03 Mar-03 Abr-03 Mar-03 Abr-03 May-03 Jun-03
Promedio Diciembre 139,12 167,79 171,71 163,96
Promedio Enero 142,09 138,93 143,75 145,38 155,13 154,79 154,12 153,66
Promedio Febrero 146,80 147,03 149,77 148,16 150,25 151,48 150,45 149,65 149,15
Semana anterior 153,00 150,00 154,00 147,35 147,35 147,35 147,35
17/03 153,00 149,00 152,00 144,77 144,77 144,77 144,77
18/03 152,00 149,00 152,00 145,42 145,05 144,68 143,95
19/03 153,00 149,00 154,00 153,00 145,05 144,68 144,31 143,95
20/03 151,00 148,00 154,00 153,00 146,06 144,96 144,22 144,96
21/03 151,00 ffi fli ffi ffi ffi ffi ffi ffi
Variacion semanal -1,31% -1,33% -0,65% -0,87% -1,62% -2,12% -1,62%
Chicago Board of Trade@)

Dic-02 Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04
Promedio Diciembre 127,97 129,35 125,10 113,69 115,00 118,77 120,54 116,54
Promedio Enero 117,40 116,31 114,42 115,66 119,35 120,72 115,93
Promedio Febrero 119,66 119,44 117,09 118,56 122,45 123,22 115,71
Semana anterior 114,28 110,05 108,67 110,42 114,00 115,74 115,74
17/03 107,57 106,38 108,12 112,16 114,28 114,28
18/03 108,76 107,84 109,68 113,45 115,01 114,09
19/03 108,30 107,39 109,41 113,36 115,19 112,62
20/03 108,30 108,40 110,42 113,82 115,56 110,60
21/03 105,09 105,55 107,39 111,06 112,99 110,97
Variacién semanal -4,51% -2,87% 2,75% -2,58% -2,38% -4,13%

Kansas City Board of Trade()

Sep-02 Dic-02 Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04
Promedio Diciembre 147,28 141,98 134,44 124,54 124,24 127,92 130,21
Promedio Enero 129,41 124,84 121,71 121,31 124,72 126,76
Promedio Febrero 130,59 126,91 123,72 124,28 127,60 127,82
Semana anterior 128,97 121,62 117,58 119,33 122,45 123,09
17/03 119,05 114,55 116,57 120,06 121,26
18/03 118,23 114,18 116,76 120,06 121,26
19/03 118,23 114,92 116,94 119,97 121,16
20/03 119,24 115,65 117,58 120,98 122,36
21/03 117,58 114,18 116,48 119,60 122,36
Variacién semanal -3,32% -2,89% -2,39% -2,33% -0,60%

(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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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPYA(1)FOB Arg. FOB Golfo de México(2)
Unico Emb. Mar-03 Abr-03 May-03 Feb-03 Mar-03 Abr-03 May-03 Jun-03
Promedio Diciembre 96,65 95,96 96,50 98,15 117,62 117,45 117,66 117,66
Promedio Enero 92,82 92,19 91,86 114,47 113,74 115,94 115,25 115,25
Promedio Febrero 92,90 91,92 92,46 111,28 111,37 112,37
Semana anterior 83,00 v 77,95 107,87 108,56
17/03 83,00 v 76,67 106,59 110,43
18/03 83,00 v 76,67 106,59 110,43
19/03 83,00 v 79,33 107,28 110,62
20/03 82,00 v 78,24 108,16 111,41
21/03 82,00 fli ffi ffi ffi ffi ffi ffi ffi
Variacién semanal -1,20% 0,37% 0,27% 2,63%
Maiz Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-Up river FOB Golfo de México()

oc/nv.02 Mar-03 Abr-03 May-03 Jun-03 Mar-03 Abr-03 May-03 Jun-03
Promedio Diciembre 103,88 99,50 97,53 99,37 109,24 108,02 108,40
Promedio Enero 100,95 96,57 96,89 98,41 101,94 107,26 106,03 106,26 106,34
Promedio Febrero 99,74 98,93 99,13 100,74 101,77 107,24 106,21 105,69 106,42
Semana anterior 96,00 95,27 96,06 97,63 99,11 107,87 105,70 104,13 104,23
17/03 95,00 94,39 93,89 95,96 97,34 106,59 104,43 102,85 102,85
18/03 94,00 94,39 93,89 95,96 97,34 106,59 104,82 102,85 102,65
19/03 94,00 93,11 94,29 95,67 107,28 105,31 103,54 103,24
20/03 94,00 93,99 95,57 96,16 108,17 106,20 104,43 104,03
21/03 95,00 fli fli fli fli fli fli fli fli
Variacién semanal -1,04% -1,34% -0,51% -1,51% 0,27% 0,47% 0,28% -0,19%

Chicago Board of Trade(s)

Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Dic-04
Promedio Diciembre 94,19 95,15 96,17 95,20 94,53 96,67 97,53 97,84 94,29
Promedio Enero 92,84 93,99 95,17 94,90 94,95 97,09 97,95 98,40 94,84
Promedio Febrero 93,02 94,04 94,92 94,96 95,32 97,38 98,48 99,04 94,58
Semana anterior 90,55 91,73 92,42 93,01 93,70 95,67 97,14 97,63 94,19
17/03 90,45 91,04 91,53 92,22 94,29 95,76 96,26 93,70
18/03 90,45 90,84 91,43 91,93 93,89 95,47 96,06 93,80
19/03 91,14 91,43 92,02 92,22 94,48 96,26 96,85 93,99
20/03 92,02 92,22 92,61 93,01 95,27 96,95 97,34 94,39
21/03 91,14 91,33 91,63 92,22 94,58 96,06 96,55 94,09
Variacién semanal -0,64% 117% -1,48% -1,58% -1,13% -1,11% 1,11% -0,10%

(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 amerillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPYA(1) [FOB Arg. SAGPyA(1) [FOB Arg. |SAGPyA(1) | FOB Arg.
(nico emb. Mar-03 Abr-03 Gnico emb. Abr-03 Unico emb. Mar-03 Abr-03 May-03
Promedio Diciembre 253,41 254,44 73,88 556,12 551,22
Promedio Enero 251,30 253,25 71,96 69,57 555,71 554,31 557,25
Promedio Febrero 247,68 246,94 241,88 70,63 70,10 544,42 539,06 534,88
Semana anterior 232,00 232,00 69,00 70,00 515,00 517,50 521,25 525,00
17/03 232,00 235,00 69,00 70,00 520,00 517,50 522,00 524,00
18/03 232,00 235,00 69,00 66,50 525,00 517,50 521,00 524,00
19/03 232,00 235,00 69,00 66,50 525,00 517,50 521,00 524,00
20/03 232,00 233,00 69,00 63,00 523,00 517,50 521,00 524,00
21/03 232,00 fli fli 69,00 fli 525,00 fli fli fli
Var.semanal 0,00% 0,43% 0,00% -10,00% 1,94% 0,00% -0,05% -0,19%
Rotterdam
Pellets() Aceite@)
Feb-03 Mar-03 ab/jn.03 jlIst.03 oc/dc.03 Abr-03 my/jn.03 jIfst.03 Oc/Dc.03
Promedio Diciembre 93,13 97,25 619,69 630,36
Promedio Enero 95,53 95,47 94,64 97,73 101,77 613,61 622,73 619,25
Promedio Febrero 95,80 95,35 96,05 97,95 101,50 590,33 600,88 586,88
Semana anterior 96,00 92,00 95,00 96,00 99,00 570,00 590,00 580,00
17/03 95,00 92,00 95,00 96,00 99,00 577,50 597,50 582,50
18/03 95,00 92,00 95,00 96,00 99,00 570,00 590,00 575,00
19/03 95,00 92,00 95,00 96,00 99,00 577,50 582,50 595,00 580,00
20/03 92,00 93,00 95,00 99,00 572,50 587,50 570,00
21/03 92,00 93,00 95,00 99,00 570,00 590,00 575,00
Var.semanal 0,00% 2,11% -1,04% 0,00% 0,00% 0,00% -0,86%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)
ag/mr.03 ab/jl.03 Abr-03 May-03 Mar-03 Abr-03 May-03 Jun-03 Jul-03
Promedio Diciembre 226,24 195,29 195,58 224,09 221,01 218,55 213,11
Promedio Enero 226,64 197,77 200,90 198,55 224,77 221,94 220,44 218,28 217,52
Promedio Febrero 223,80 200,90 201,62 201,86 225,46 223,87 223,25 222,39 221,94
Semana anterior 207,00 202,00 204,48 203,20 228,29 22543 224,69 224,69 224,69
17/03 207,00 203,00 202,92 201,45 225,81 223,13 222,40 222,40 222,40
18/03 206,00 201,00 202,92 201,45 227,52 224,88 224,14 224,23 224,23
19/03 206,00 203,00 203,75 202,37 225,98 223,59 222,86 223,13 223,13
20/03 204,00 202,00 205,22 203,84 227,19 224,88 224,32 224,60 224,60
21/03 206,00 204,00 fl fli fl fl fli fi fli
Var.semanal -0,48% 0,99% 0,36% 0,31% -0,48% -0,24% -0,16% -0,04% -0,04%

(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 detalla y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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SOja Délares por tonelada
FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.
mr/ab.03 Abr-03 ab/my.03 May-03 Jun-03 Jul-03 mr/ab.03 Abr-03 May-03

Promedio Diciembre 203,75 199,18 199,14 201,85 199,51

Promedio Enero 208,70 201,57 201,36 205,65 201,23

Promedio Febrero 211,51 205,69 207,24 204,64 207,19 212,75 203,59

Semana anterior 212,75 211,83 209,44 208,71 209,26 210,91 206,14

17103 210,45 209,54 207,15 206,41 206,96 208,62 203,84

18/03 214,77 213,85 212,75 210,36 209,35 212,57 208,71

19/03 212,57 211,65 208,43 208,62 208,62 210,73 206,60

20/03 212,38 211,10 208,62 209,35 209,35 210,91 207,33

21/03 fli fi fli fli fli fl fli fli fii

Variacién semanal 0,26% 0,79% -0,04% 0,04% 0,58%
Chicago Board of Trade(s)

Mar-03 May-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Nov-03 Ene-04 Nov-04 Mar-04

Promedio Diciembre 206,55 203,55 202,40 199,32 199,32 186,96 188,19 178,30 189,24

Promedio Enero 207,65 205,84 204,65 202,02 196,32 191,15 192,24 182,30 193,07

Promedio Febrero 209,62 209,08 208,31 204,94 198,99 193,21 193,97 183,97 194,91

Semana anterior 212,29 211,10 209,99 205,68 197,04 189,05 190,15 183,17 191,16

17/03 208,80 207,70 203,47 195,30 187,30 188,32 182,34 189,60

18/03 210,91 209,90 205,49 196,95 188,59 189,51 182,62 190,34

19/03 209,63 208,80 204,67 196,40 188,50 189,60 182,99 190,70

20/03 211,10 210,27 205,86 197,41 189,79 190,98 185,38 191,99

21/03 211,92 210,91 206,50 197,96 189,97 191,16 185,19 192,72

Variacién semanal 0,39% 0,44% 0,40% 0,47% 0,49% 0,53% 1,10% 0,82%
Tokyo Grain Exchange
Transgénica9) No transgénica(io)

Abr-03 Jun-03 Ago-03 Oct-03 Dic-03 Abr-03 Jun-03 Ago-03 Oct-03

Promedio Diciembre 251,96 250,68 250,07 247,84 290,18 282,47 277,10

Promedio Enero 272,72 269,27 268,43 262,90 254,30 310,75 303,75 299,46 296,24

Promedio Febrero 267,12 258,04 258,07 257,00 252,24 290,80 285,90 285,39 283,95

Semana anterior 271,76 252,85 257,41 256,65 248,54 281,55 269,48 276,40 275,90

17/03 272,09 251,94 256,75 255,23 247,05 279,85 267,54 274,11 272,51

18/03 263,73 242,81 247,79 24411 23717 270,27 259,65 264,06 261,77

19/03 268,86 248,40 254,64 250,98 243,33 277,34 266,03 270,19 269,19

20/03 273,52 249,82 255,22 252,81 24541 276,93 265,29 270,78 269,45

21/03 270,25 246,83 252,17 249,79 242,47 273,62 262,12 267,54 266,23

Variacién semanal -0,55% -2,38% -2,03% -2,67% -2,44% -2,82% 2,73% -3,21% -3,51%

(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 depdsitos autorizados de Tokio,

Kanagawa, Chiba y Saitama.
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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(1) Rotterdam(12)

Mar-03 Abr-03 my/st.03 oc/dc.03 Mar-03 Abr-03 my/st.03 oc/dc.03 en/mr.04
Promedio Diciembre 179,88 179,88 167,50 162,53 167,28
Promedio Enero 192,20 183,45 178,36 182,34 182,55 172,41 165,91 169,55
Promedio Febrero 203,90 192,00 183,38 184,30 191,05 178,85 170,08 170,95
Semana anterior 204,00 189,00 185,00 194,00 189,00 175,00 172,00 176,00
17/03 213,50 204,00 189,00 185,00 194,00 189,00 175,00 172,50 176,00
18/03 212,00 200,00 185,00 182,00 192,00 188,00 172,00 169,00 173,00
19/03 201,00 187,00 182,00 193,00 191,00 173,00 170,00 175,00
20/03 210,00 198,00 184,00 181,00 191,00 187,00 171,50 168,00 173,00
21/03 198,00 186,00 182,00 192,00 189,00 173,00 169,50 174,50
Variacion semanal -2,94% -1,59% -1,62% -1,03% 0,00% -1,14% -1,45% -0,85%

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

Mar-03 Abr-03 my/st.03 ag/mr.03 ab/jl.03 mr/ab03 Abr-03 May-03 1° Posic.
Promedio Diciembre 153,21 137,55 158,65 144,12 158,83 172,96
Promedio Enero 158,87 139,38 163,00 146,09 163,74 160,89 174,74
Promedio Febrero 169,93 154,08 142,16 169,55 151,25 189,54 172,63 166,35 184,65
Semana anterior 171,19 165,67 144,07 168,00 155,00 190,20 184,96 173,39 184,41
17/03 164,24 163,14 141,09 168,00 155,00 186,01 180,78 169,20 180,22
18/03 166,01 165,45 141,87 165,00 152,00 178,13 178,13 171,52 177,58
19/03 163,36 162,26 140,43 165,00 153,00 173,83 167,77 168,87
20/03 163,25 139,66 163,00 151,00 174,27 168,21 168,21
21/03 fli fli fli 163,00 153,00 fli fli fli fli
Var.semanal -1,46% -3,06% -2,98% -1,29% -5,78% -2,99% -8,79%
Harina de Soja Dolares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

May-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04
Promedio Diciembre 180,68 179,95 177,41 173,97 169,47 169,34 168,67 169,44 170,97
Promedio Enero 184,45 183,02 179,77 176,55 172,21 171,21 170,94 172,64 172,65
Promedio Febrero 190,75 188,84 184,54 180,16 173,88 172,60 172,37 173,08 174,19
Semana anterior 193,78 191,14 185,52 178,79 170,75 169,64 169,97 170,41 170,63
17/03 189,59 187,83 182,87 176,37 168,65 167,66 167,77 169,20 169,53
18/03 191,36 189,37 184,52 177,69 169,86 168,76 168,76 169,42 169,75
19/03 188,71 186,84 182,21 176,26 168,87 168,10 168,21 169,31 170,30
20/03 189,70 187,94 182,87 176,59 169,53 168,76 168,98 170,30 171,41
21/03 188,93 187,72 182,76 176,59 168,98 168,32 168,54 170,19 171,96
Var.semanal -2,50% -1,79% -1,49% -1,23% -1,03% -0,78% -0,84% -0,13% 0,78%

(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) Crigen 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/jl.o3 Mar-03 Abr-03 May-03 my/jl.03 agloc.03 nv/en04 fb/ab.04
Promedio Diciembre 530,12 487,29 521,61 520,10
Promedio Enero 495,39 478,00 503,90 506,96 505,48
Promedio Febrero 494,26 483,58 519,76 515,44 505,76 510,27 518,14
Semana anterior 493,00 486,00 522,17 525,47 532,06 538,66
17/03 493,00 486,00 536,46 518,87 522,17 527,66 533,16
18/03 493,00 484,00 527,66 532,06 536,46 543,05
19/03 491,00 482,00 526,12 508,13 507,07 512,36 520,83
20/03 491,00 482,00 526,33 515,70 510,38 515,70 521,02
21/03 491,00 482,00 525,27 518,89 514,64 516,76 518,89
Var.semanal -0,41% -0,82% -1,44% -1,66% -2,48%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Mar-03 Abr-04 May-04 jnfjl.03 mr/ab03 Abr-03 May-03 Jun-03 1° Posic.
Promedio Diciembre 507,88 487,26 506,94 494,88 548,57
Promedio Enero 487,75 484,24 476,52 475,94 479,75 475,43 496,49
Promedio Febrero 494,68 490,02 481,64 477,26 499,78 491,02 483,63 478,76 494,12
Semana anterior 490,30 490,30 484,24 475,97 495,81 495,81 486,99 480,38 496,91
17/03 48743 487,43 483,02 475,31 496,25 496,25 487,43 480,82 497,35
18/03 488,98 488,98 485,67 478,62 494,49 494,49 488,98 479,72 493,39
19/03 490,96 484,90 483,25 492,06 487,65 482,14 493,17
20/03 491,73 485,67 481,26 496,69 492,28 485,67 497,80
21/03 fli fli fli fli fli fli fli fli fli
Var.semanal 0,29% 0,30% 1,11% 0,18% 1,09% 1,10% 0,18%

Chicago Board of Trade(14)

May-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 Jul-04
Promedio Diciembre 47413 469,37 463,66 457,65 448,62 444,31 434,81 433,03 428,48
Promedio Enero 455,58 455,77 453,22 450,88 442,13 439,79 438,14 437,91 427,85
Promedio Febrero 453,49 455,32 453,38 450,50 442,26 439,85 438,85 439,32 430,43
Semana anterior 458,33 460,54 458,55 453,04 445,77 439,59 437,83 438,71 426,37
17/03 458,77 460,98 458,55 453,92 447,09 440,70 439,81 440,26 427,03
18/03 463,62 465,39 463,18 458,11 449,96 443,34 442,02 441,36 425,49
19/03 466,71 468,92 466,27 461,86 453,70 446,43 445,33 442,46 426,59
20/03 471,34 472,44 469,58 463,62 455,25 449,07 446,65 443,56 426,59
21/03 479,28 479,72 476,63 469,80 461,20 453,70 449,74 443,56 436,51
Var.semanal 4,57% 4,16% 3,94% 3,70% 3,46% 3,21% 2,72% 1,11% 2,38%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo

Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 19/03/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (¥)
afio comercial
02/03 7.500,0 3.876,5 113,5 3.496,9 1150 4104 2466,5
Trigo pan (10.500,0) (8.460,0) (8.244,9) (928,0) (745,6) (5.387,8)
(Dic-Nov) 01/02 10.200,0 9.505,0 10.301,3 1.028,7 989,6 9.505,2
(11.000,0) (10.700,0) (10.809,9) (966,5) (908,5) (10.688,8)
02/03 9.200,0 3.823,8 521,0 4.158,2 2044,8 240,2 857,5
Maiz (7.000,0) (3.800,0) (4.079,3) (1.013,2) (206,8) (1.177,7)
(Mar-Feb) 01/02 10.900,0 10.765,0 11,0 11.042,5 2.320,2 1.999,4 10.727,5
(10.000,0) (9.650,0) (9.718,8) (1.830,0) (1.749,8) (9.562,7)
02/03 700,0 518,5 6,8 4896 39,1 477
Sorgo (500,0) (350,0) (228,8) (14,5) (0,9) 30
(Mar-Feb) 01/02 500,0 350,0 4825 40,4 379 314,0
(460,0) (460,0) (454,4) (65,2) (65,1) (438,8)
02/03 9.000,0 3.3924 2528 3.731,0 1616,1 39,5
Soja (7.500,0) (2.100,0) (1.822,8) (617,5) (19,1)
(Abr-Mar) 01/02 6.500,0 6.200,0 6.364,8 1.290,4 1.139,8 6.168,4
(7.600,0) (7.500,0) (6.973,4) (1.868,0) (1.735,9) (7.448,5)
02/03 400,0 182,2 42 123,6 41 0,5 20,2
Girasol (150,0) (100,0) (134,3) (24,2) (7,1) (36,7)
(Ene-Dic) 01/02 330,0 330,0 320,3 53,0 425 3112
(100,0) (75,0) (83,6) (9,0) (5,6) (69,1)
(*) Embarque mensuales hasta ENERO y desde FEBRERO estimado por Situacion de Vapores.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Al 19/02/03 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
02/03 1.755,2 1.667,4 718,3 203,0
Trigo pan (1.692,2) (1.607,6) (555,7) (281,6)
01/02 4.358,8 4.140,9 1051,8 9174
(4.432,5) (4.210,9) (1.121,8) (1.041,2)
02/03 3.051,6 3.051,6 1.186,8 419
Soja (1.132,8) (1.132,8) (311,9) (12,5)
01/02 21.540,6 21.540,6 7.189,3 6.727,8
(20.307,9) (20.307,9) (4.988,0) (4.501,3)
02/03 1.073,5 1.073,5 282,3 78,3
Girasol (824,7) (824,7) (75,2) (22,6)
01/02 3.203,4 3.203,4 *) 1.037,7 9194
(2.818,4) (2.818,4) (1.148,3) (1.061,2)
Al 01/01/03
Maiz 01/02 1.585,6 1.427,0 4575 358,5
(1.780,6) (1.602,5) (453,4) (354,3)
Sorgo 01/02 99,4 89,5 15,1 14,8
(123,1) (110,8) (11,5) (10,8)

T) Las compras del Sector Industrial, reSpecto de 1a capacidad Instalada, resultan de Computar 1as fapricas que representan para el rigo el Yo%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el T00%,
en ambas cosechas. (*) Datos corregidos por anulacion de contratos. Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en igual fecha.
Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 204.455.336
Renta Fija 157.809.867
Cau/Pases 940.322.102
Opciones 3.963.777
Plazo 10.651.227
Rueda Continua 274.357.839
Var. Sem  Var. Mens.

MERVAL 585,35 4,49% -1,43%
GRAL 27.588,50 2,35% -2,62%
BURCAP 1.626,15 1,94% -2,93%

El comportamiento bursitil local se mostré una vez mds sumamen-
te selectivo y 'castigd' principalmente a empresas relacionadas con el
petréleo.

A pesar de que nuestro pais ha decidido tomar una posiciéon neu-
tral, es importante considerar las consecuencias del conflicto bélico
sobre la microeconomia de cada compainia antes de tomar decisio-
nes de inversion. Asi, las operaciones se centran en las empresas por
su actividad local, alejindose del fenémeno globalizador de los 90.

Se vuelve a recomendar una posicion cautelosa hacia los activos
de riesgo en vista al complejo escenario internacional ademis de la
incertidumbre politica local, la cual se estima seguird en ascenso en
las proximas semanas a falta de lideres en las encuestas para las
proximas elecciones presidenciales.

Respecto a la situacion actual y los prondsticos a corto plazo, los
analistas de mercado destacaron un aspecto a tener en cuenta: el
endurecimiento de las condiciones de financiamiento para las em-
presas, tanto en los segmentos tradicionales de crédito como en el
mercado de capitales, sumado a la profundizacién de la recesion y el
complicado contexto social, politico y econémico estin forzando a
las empresas a discontinuar con su politica de distribucién de divi-
dendos. Esto qued6 evidenciado en el hecho de que al momento, a
pesar de no conocerse la totalidad de los balances 2002, son muy
pocas las companias que anunciaron dividendos.

Evolucion del Merval y volumen operado

10000 (desde 1/11/01 hasta 21/03/03)

105000 = Voumen 1 600

100000 MERVAL 575

9000 | 1 550
. 1

90,000 525

85000 [ / 1 500
80000 | 1 45
75000 | /‘kx 4 1 450

70,000 | 425
68

q 625

oo | w
55,000 223
50,000 o
45,000
40,000 300
35,000 a5
30,000 250
25000 [ 25
20,000 200
15,000 175
10,000 150
5,000 125
100

En miles de pesos

112 65 56 57 59 710 611 612 T 62 108

A nivel internacional, y en
cuanto al mercado accionario,
los inversores estadounidenses
se encuentran focalizados en la
guerra contra Irak y el comien-
zo que la misma tuvo el dia miér-
coles con el lanzamiento de
misiles americanos destinados a
objetivos donde se encontraria
Saddam Hussein y la respuesta
inmediata de éste contra instala-
ciones en Kuwait.

Teniendo en cuenta la expe-
riencia de la Guerra del Golfo I,
el mercado se encontraria actual-
mente a mitad de camino den-
tro del "rally de recuperacion”
iniciado la ultima semana.

Si se cumple el pronéstico de
una guerra corta y limitada
geograficamente, el mercado
accionario estaria listo para co-
menzar una fuerte recuperacion.
Sin embargo, ésta se veria limita-
da, en ellargo plazo, por la debi-
lidad econémica de las principa-
les potencias. Las posibilidades
de ataques terroristas que exce-
dan el territorio iraqui son im-
portantes y podrian cambiar el
escenario financiero.

Las acciones y la moneda de
Brasil operaron débiles y se-
guian las caidas de los mercados
mundiales, después de que Esta-
dos Unidos atacé a Irak y advir-
tié que la guerra puede ser mis
larga y mas dificil de lo previsto.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 21/03/03 35




MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias

17/03/03

18/03/03

19/03/03

20/03/03

21/03/03

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

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

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (§)

Cauciones
Valor Nom.

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

32.300,00
45.058,50

169.000,00
77.405,04

339.963,00
408.271,60

169.000,00
71.011,65

216.500,00
298.837,00

205.000,00
97.309,66

107.499,93
55.899,97

394.042,33
413.584,87

356.299,93
399.795,47

1.277.005,33
1.067.582,82

1038,70%
797,30%

18,16%
-3,57%

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

122.463,54

408.271,60

71.011,65

396.146,66

469.484,84

1.467.378,29

22,45%

Fondos Comunes de Inversion

Valor Cuotas Partes

(por cada 1.000 cuotas partes)

Entidad

17/03/03

18/03/03

19/03/03

20/03/03

21/03/03

Sem.ant.

Var. sem.

Solidario
Independien.
Univalor

825,568
3.003,818
fli

824,889
2.987,991
1,704

820,824
2.971,920
1,707

822,622
2.985,140
1,710

821,807
2.981,338
fli

826,993
3.005,711
1,696

0,63%
0,81%
0,83%

Cantidad de Cuotas Partes Emitidas

Entidad

17/03/03

18/03/03

19/03/03

20/03/03

21/03/03

Sem.ant.

Var. sem.

Solidario
Independien.
Univalor

226.120,0
34.206,7
fli

226.120,0
34.206,7
41.019.000,0

226.120,0
34.206,7
41.019.000,0

226.120,0
34.206,7
41.019.000,0

226.120,0
34.206,7
fli

226.120,0
34.206,7
41.019.000,0
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion reqgular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac. general periodo gjercicio no asignado integrado neto
Acindar 1,230 3112 3ro. -501.779.897 -679.664.995 139.402.259 -211.091.595
Agraria 2,300 30/06 1ro. 61.684 1.875.783 3.000.000 12.529.853
Agritech Inversora 1,300 31/03 2do. -6.530.042 -14.687.940 9.164.386 22.688.562
Agrometal 3,230 3112 3ro. -6.756.719 -5.081.470 10.850.000 26.892.374
Alpargatas * 2,170 3112 2do. -203.712.676 -390.317.125 46.236.713 -194.009.229
Alto Palermo 2,700 30/06 B.G. -42.402.920 -9.078.596 70.000.000 601.207.186
American Plast 1,350 31/05 1ro. 7.205.207 23.920.047 4.700.474 10.923.614
Astra 1,950 3112 B.G. 44.319.000 228.085.000 580.000.000 958.440.000
Atanor 4,940 3112 3ro. 36.007.000 118.368.000 71.000.000 299.111.000
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 1,430 30/06 3ro. 151.249.000 -98.412.000 64.410.000 1.114.414.000
Banco Hipotecario 2,200 3112 1ro. -790.511.000 -1.169.341.000 1.500.000.000 2.171.295.000
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 2do. 3.837.088 22.691.680 19.059.040 67.369.471
Boldt 1,200 31110 3ro. -7.180.579 9.636.816 50.000.000 119.616.892
Canale 2,763 3112 3ro. -16.156.012 56.963.567 47.051.474 71.963.882
Caputo 1,200 3112 3ro. -690.023 -1.224.335 12.150.000 28.514.407
Carlos Casado 1,400 3112 1ro. 29.926.181 32.606.254 18.000.000 53.500.320
Capex 2,080 30/04 1ro. -129.915.311 -300.450.070 47.947.275 116.464.847
Celulosa Argentina * 2,370 31/05 1ro. 22.796.395 27.166.673 75.974.304 190.660.767
Central Costanera 2,410 3112 2do. -16.835.992 -55.149.458 146.988.378 537.127.259
Central Puerto 0,850 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 0,960 3112 3ro. -82.650.270 -36.906.989 71.118.396 162.218.738
Cinba 1,350 30/09 B.G. -28.461.071 -9.425.113 25.092.701 51.947.493
Telefénica Holding de Arg. 3,200 3112 2do. -23.389.907 13.711.400 500.000.000 902.940.425
Colorin * 2,300 31/03 2do. 740.000 470.000 1.458.000 11.663.000
Comercial del Plata 0,523 3112 B.G. 11.427.000 -131.993.000 260.431.000 162.795.000
Com Rivadavia 20,000 3112 3ro. -466.517 -81.209 270.000 635.479
Cresud 2,230 30/06 1ro. 14.205.723 -29.854.492 122.745.539 358.878.699
Della Penna 1,230 30/06 1ro. 4.016.279 -12.120.876 18.480.055 35.577.603
Domec 1,200 30/04 1ro. -1.338.159 -6.083.248 15.000.000 28.210.233
Dycasa 1,650 3112 B.G. 5.226.660 42.436.064 30.000.000 77.340.718
Estrada, Angel 2,000 30/04 1ro. 5.396.270 -124.613.666 11.220.000 -72.769.136
Ferrum 1,800 30/06 1ro. 670.932 -23.037.075 42.000.000 91.061.353
Fiplasto 1,970 30/06 1ro. 2.197.708 13.779.104 12.000.000 58.291.788
Bco. Francés 4,900 30/06 1ro. -327.449.000 -19.960.000 209.631.000 1.959.307.000
Frig. La Pampa 0,400 30/06 1ro. -393.192 -3.208.415 6.000.000 10.105.949
Bco. Galicia y Bs. As. 1,900 30/06 3ro. 1.472.914.000 -814.381.000 1.938.998.000 -1.455.379.000
Gas Natural Ban 0,910 3112 3ro. -252.625.596 -252.625.596 325.539.966 595.573.460
Garcia Reguera 2,000 31/08 B.G. 593.143 115.529 2.000.000 9.534.645
Garovaglio y Zorraq. 1,180 30/06 B.G. -10.069.448 -966.283 623.987 258.542
Grafex 0,520 30/04 2do. -249.492 -5.176.626 6.952.370 6.944.749
Grimoldi 1,510 31/05 3ro. -10.323.420 -15.489.271 8.787.555 17.467.849
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. 144.798.170 209.013.205 80.000.000 394.878.691
Heredia 1,800 30/06 2do. 108.577 108.577 1.450 5.994.317
Hulytego 0,500 3112 3ro. -844.681 -5.576.121 858.800 477.946
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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 8,000 30/06 1ro. 34.487.653 201.791.303 23.000.000 328.955.792
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 1,860 30/06 3ro. 262.101.000 31.741.000 269.284.000 805.189.000
Cia. Industrial Cervecera 1,200 3112 3ro. -62.911.579 -175.005.762 31.291.825 195.598.920
Ing. Tabacal * 1,500 3112 B.G. -9.915.649 -9.915.649 19.967.119 10.051.470
Instituto Rosenbusch 5,600 3112 2do. -1.866.941 232.541 10.109.319 22.691.299
Cia. Introductora Bs.As. 1,630 30/06 1ro. -2.665.733 3.769.567 26.765.119 61.738.903
IRSA 2,280 30/06 1ro. 67.610.000 -493.807.000 207.412.000 588.216.000
Minetti, Juan 1,160 3112 B.G. -57.624.880 -57.624.680 202.056.899 316.999.722
Ledesma 1,640 31/03 B.G. 48.239.054 43.785.805 428.800.000 508.990.467
Longvie 0,730 3112 1ro. -408.704 14.293.032 21.800.000 38.750.764
Macro Banco 16,800 31112 1ro. 247.892.000 319.880.000 35.500.000 410.991.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 30/06 1ro. -23.215 -330.085 50.000 2.550.473
Massuh * 1,250 30/06 1ro. 14.965.233 14.965.188 84.151.905 185.160.421
Merc.Valores BsAs 1.850.000,00 30/06 1ro. 13.429.003 -48.310.742 15.921.000 250.231.939
Merc.Valores Rosario 370.000,000 30/06 1ro. 46.495 56.829 500.000 897.692
Metrogas 0,720 3112 3ro. 105.366.000 88.806.000 569.171.208 1.393.776.000
Midland 1,540 31/03 2do. -550.292 -1.362.184 600.000 1.150.277
Molinos J.Semino 2,000 31/05 1ro. 32.524 1.017.566 12.000.000 46.557.965
Molinos Rio 4,830 3112 2do. -164.534.000 9.155.000 250.380.000 691.156.000
Morixe 0,650 31/05 1ro. -852.195 -22.146.470 9.800.000 3.293.168
Negocios y Participaciones 2,310 3112 B.G. -5.663.641 1.636.411 22.191.800 32.856.601
Nobleza-Piccardo 4,650 3112 3ro. 16.655.558 31.191.813 45.000.000 278.674.977
Nougués ** 0,150 30/06 2do. 287.298 -91.105 10.999.457 10.908.895
Papel Prensa 2,500 3112 3ro. -71.315.240 83.277.630 72.472.890 392.542.266
Massalin Particul. 8,000 3112 3ro. 63.905.692 63.973.293 81.252.292 182.231.599
Pérez Companc 6,200 3112 3ro.  -1.099.000.000 436.000.000 2.132.000.000 4.953.000.000
Perkins 0,250 30/06 1ro. 2.282.962 10.714.203 7.000.000 30.400.373
Plavinil ** 0,400 30/06 2do. -830.827 -5.421.605 1.126.844 -5.125.588
Polledo 0,680 30/06 B.G. 108.570.690 76.681.458 125.048.204 333.526.168
Quimica Estrella 1,570 31/03 2do. 547.650 -70.091.752 70.500.000 137.520.380
Renault Argentina (exCiadea) 1,300 31112 B.G. -325.726.156 -287.645.930 264.000.000 132.826.624
Rigolleau 2,120 3011 3ro. 3.713.165 7.033.669 24.178.244 69.431.038
Banco Rio de la Plata 2,500 3112 3ro. 885.842.000 -873.645.000 346.742.000 1.499.386.000
S.A. San Miguel 9,700 3112 3ro. -86.765.637 8.036.597 7.625.000 162.031.735
Sevel * 0,624 31112 especial -110.321.529 -110.321.529 222.674.506 112.352.977
Siderca 7,600 31/03 3ro.  1.513.306.431 1.513.306.431 1.000.000.000 4.486.658.195
Siderar 5,950 30/06 3ro. 17.594.324 -115.263.509 347.468.771 1.090.409.008
Sniafa 1,260 30/06 1ro. 876.876 2.936.369 8.461.928 26.425.768
Sol Petréleo 0,700 30/06 3ro. 2.204.076 -35.319.704 61.271.450 35.523.114
Telecom 2,390 30/09 3ro.  -4.154.000.000 -3.243.000.000 984.380.978 1.088.000.000
Telefonica de Arg. 1,660 30/09 3ro.  -3.774.000.000 -3.825.000.000 1.746.052.429 2.139.000.000
Transp.Gas del Sur 1,260 3112 3ro. -623.402.000 -285.070.000 794.495.000 1.816.018.000
Vassalli ** 12,500 30/06 B.G. 4.141.003 -23.600.918 491 4.185.987
YPF 54,000 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
(*) cotizacion en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

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 a  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$s % u$s
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$s % u$s
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 u$s
Bonos externos globales de la 21/07/01 21/07/30 51,25 100 2 1.000 100
Rep. Argentina en u$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 uss
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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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

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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CAMARA ARBITRAL DE CEREALES

TRIGO

CAMPANA 2002/2003

REALIZACION DE ANALISIS

ANALISIS COMPLETO

= Calidad comercial
= Contenido proteico

CONTENIDO PROTEICO

SERVICIOS ADICIONALES

= Envio diario de muestras a través de Correo Argentino (sin cargo)
= Adelanto de los resultados de andlisis 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 - S2000AWYV Rosario

Teléfonos: Linea directa Laboratorios (0341) 4211000

Fax: (0341) 4210549 - Interno 2211

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







