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CALCULO ECONOMICO,
MERCADO Y DEMOCRACIA

ealizar comparaciones entre los sistemas econémicos es hoy

mads una cuestion tedrica que practica. Casi todos los paises de

mundo tienen economias de mercado, si bien hay un mayor o
menor intervencionismo estatal en cada uno de ellos. Economias
propiamente socialistas practicamente no quedan, salvo unos pocos
paises como Corea del Norte, Cuba, algunos estados africanos, y
tampoco lo son en forma total. La economia cubana, por ejemplo,
subsiste en gran medida por el turismo de los habitantes de los paises
‘capitalistas’ y también por algunos emprendimientos e inversiones
extranjeras, como por ejemplo, la explotacién del niquel por una
empresa canadiense, y otros. El nivel de vida en esos paises es bajo
con relacién a la mayor parte de las economias de mercado y salvo
algunos éxitos parciales no es mucho lo que pueden ofrecer al mun-
do. A pesar del largo discurso de Fidel Castro pronunciado dias atras
en las escalinatas de la Facultad de Derecho de la UBA, la realidad es
que Cuba nos debe desde hace varias décadas algo mds de 1.500
millones de ddélares, que nos vendrian muy bien en este momento.
Los grandes paises comunistas de hace unas décadas, como la ex
URSS, China continental, etc. han ido produciendo cambios conside-
rables en su sistema econémico, y si es verdad que en ellos el Estado
juega todavia un papel muy importante, gran parte de las actividades
econdmicas corren por cuenta del mercado.

Como mostro brillantemente el economista aleman Walter Eucken,
las economias pueden organizarse de s6lo dos maneras: economias
de mercado o economias centralmente planificadas, aunque esto no
implica que existan en forma ‘pura’ en la realidad. En ambos sistemas
existe la planificacion, pero en las de mercado la misma es llevada a
cabo por todos los integrantes, consumidores o productores. Esos
millones de planes son coordinados a través del sistema de precios.
En las economias centralmente planificadas, esa planificacion corre
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por cuenta de un Ministerio (que se llamaba Gospldn en la ex URSS),
que determina qué es lo que hay que producir, cuanto, cuando,
cémo, quiénes deben hacerlo, para quién, etc. Es muy dificil compa-
tibilizar, por no decir imposible, ‘democracia’ con esa planificaciéon
total. Dos formas bastante semejantes de economia centralmente
planificada fueron el régimen nazi (1933-1945) y el régimen soviéti-
co (1917-1990). Eucken escribié un excelente trabajo sobre la eco-
nomia del nazismo. Ese trabajo se titula “Sobre la teoria de la eco-
nomia de administracién centralizada: analisis del experimento
aleman” (este articulo esta editado por Morris Bornstein en la obra:
“Sistemas econémicos comparados”, ediciones Amorrortu 1969).
En dicho trabajo se muestra como se llevaban a cabo los ‘balances
materiales’ en la Alemania de Hitler, y se llega a la conclusién de cuin
distinto es una economia de administracién central de una economia
de mercado.

Hace mas de ochenta afnos, el economista austriaco Ludwig von
Mises escribi6 un articulo sobre si era posible el cilculo econémico
racional en una economia socialista y llegd a la conclusién que no,
dado que tanto los bienes de capital como la tierra, en un régimen de
ese tipo, ‘estaban fuera del comercio’ por no ser de propiedad priva-
da. Por ese motivo, el empresario socialista no podia componer su
estado de costos. Esta afirmacién dio lugar a un largo y amplio deba-
te en el que intervinieron varios economistas, algunos socialistas,
como Lange, y otros liberales, como Hayek. Con el tiempo, y después
de la caida del muro de Berlin, los hechos le dieron la razén a Mises,
como lo reconoce el Premio N6bel de economia, Joseph Stiglitz (en
su libro “Economia”, ed. Ariel, 1994, pig 1179). De hecho, el atraso
relativo de los paises socialistas se hizo evidente especialmente en
materia tecnolégica. Estos paises salvaban algunos de los problemas
del cdlculo econémico, utilizando la informacién sobre precios que
le proporcionaban sus relaciones comerciales con los paises de eco-
nomia de mercado.

La posibilidad del cidlculo econémico es la base racional de toda
economia moderna. Ese cédlculo tiene su herramienta fundamental
en la contabilidad de la partida doble, método que permite saber si
una empresa estd ganando o perdiendo, pero para ello hay que com-
putar todos los ingresos y todos los costos, también el costo por el
uso del capital y de la tierra. Ain en el modelo que tenia en mente
Karl Marx, el elemento que guiaba a las empresas en su accionar era
la ‘tasa de beneficio’, tasa que resultaba de la relacién entre la plusvalia
y la suma del capital variable y del capital constante. El gran proble-
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MERCADO DE FUTUROS Y DERIVADOS

ma de Marx y de sus continuadores fue que en su modelo el costo o
valor (capital constante + capital variable + plusvalia) no era igual al
precio (capital constante + capital variable + beneficio promedio de
todas las industrias). Este problema se conoce con el nombre de
transformacion de los valores en precios, y al mismo los autores
socialistas no le pudieron dar una clara solucién. La igualdad que se
obtenia no era mds que una solucién teérica-matematica, o a través
de abandonar el concepto de plusvalia como ocurre en el libro de
Piero Sraffa, “Produccion de mercancias por medio de mercan-
cias”.

Mis alld de los cuestionamientos que pueda merecer el accionar
politico de algunos paises llamados ‘capitalistas’, no se puede pensar
en la posibilidad de cambios sustanciales en los sistemas de mercado.
Probablemente, podria ser que en el futuro exista una cota mayor de
intervencionismo estatal, aunque esto no es lo que se percibe en los
ultimos veinte a treinta anos, sino todo lo contrario. De ahi que nos
parecen totalmente ‘utdpicos’ los aplausos brindados estos dias a
representantes de paises no democriticos, 0 son una simple muestra
de desconocimiento.

CONTRATO DE FUTUROS DE SOJA
DEL MERCOSUR

n repetidas oportunidades hicimos notar en este Semanario

que los mercados de futuros de commodities, cuya cotizacion

esta sometida a oscilaciones estacionales de la oferta, tendrian
que tener una base regional y no internacional. Esto es vilido, funda-
mentalmente, para las commodities agricolas, las que por otra parte
tienen una fuerte influencia de la llamada ley de King que sostiene
que las oscilaciones de precios son muy superiores a las oscilaciones
de cantidades (el motivo de esto radica en que la demanda de esos
productos es muy ineldstica mientras la oferta, al estar determinada
en grado sumo por el clima, puede tener variaciones de importan-
cia).

La razén de existir de los mercados de futuros radica en que el
comportamiento de los precios de las distintas posiciones en el tiem-
po, incluido el precio del disponible, tiene que oscilar de forma pare-
cida, y este comportamiento no se da, por lo menos para los produc-
tores de paises que estan en contraestacion (por ejemplo: para los
productores de Argentinay Brasil), en las cotizaciones en el Mercado
de Chicago. Este se ha convertido en un ‘mercado internacional’,
con influencia de todas las producciones del mundo, aunque en
mayor medida de EE.UU., pero con una tendencia a ‘promediar’ esas
influencias externas y, por lo tanto, a servir imperfectamente en la
cobertura de los productores domésticos y de los productores ex-
tranjeros. Esta ultima objecién no se percibe claramente en razén a
que los precios de la mercaderia disponible tanto en EE.UU. como en
otros paises (Brasil, Argentina, etc.), se determinan con un descuen-
to sobre los precios futuros de Chicago. Es decir que estamos en
presencia de una ‘tautologia’: los precios del disponible no son mas
que los precios futuros con un cierto descuento, por lo que no se
puede percibir el mencionado efecto.

Otro aspecto que habria que
tener en cuenta es que la esen-
cia de los mercados de futuros
es ‘ayudar a la cobertura de los
hedgers’. Ello pese a que, en los
mercados de futuros, como
Chicago, la participacion relati-
va de los ‘especuladores’ o
‘arbitristas’ es mayor a la de los
‘hedgers’, y que estos ultimos
s6lo pueden cubrirse y asegurar
sus precios por la presencia de
aquellos. Aunque los hedgers
tengan menor importancia rela-
tiva, la existencia de esos merca-
dos depende de que los que bus-
can cobertura, la encuentren. Si
no hubiese hedgers, los merca-
dos de futuros se convertirian
en un simple juego de azar.

Las razones anteriores nos
hacen pensar que mis tarde o
mas temprano se tendrin que
desarrollar mercados regionales
que agrupen a paises con condi-
ciones estacionales y climaticas
bastantes similares. Para que se
desarrollen esos mercados ten-
dran que darse una serie de con-
diciones como las siguientes:

a) Produccion: estimamos que
el desarrollo de esos merca-
dos se dard, mas probable-
mente, en paises que produ-
cen la commodities agricolas
en cuestion.

b) Jugard un papel importante
la existencia de importantes
fabricas procesadoras (por €;j.
de crushing).

c) Es fundamental también la
presencia de compradores do-
mésticos e internacionales.

d) Las normas monetarias y fis-
cales vigentes en los paises que
componen la region, donde se
desarrollarin esos mercados,
tendrdn que ser similares.

e) Debera existir libertad
cambiaria, lo que no implica
que los tipos de cambio sean
exclusivamente fluctuantes.
Podrian ser también fijos.

f) Es fundamental para la soja el
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que se cotice también la hari-
na y el aceite. Para ello serd
importante que aumente el
consumo de esos subproduc-
tos en los paises del Mercosur
ampliado. En este momento
ese consumo llega a casi 16
millones de toneladas.

Ya en el mes de noviembre
pasado hicimos dos comentarios
en este Semanario a este respec-
to, comentarios que nos gusta-
ria volver a rescatar. Comenta-
bamos en ese oportunidad, que
en un escrito titulado “The
growing gap between U.S.
Agricultural Futures Markets
and the Real World of Trade
in Grains and Oilseeds”, publi-
cado en el mes de junio por
Robert W. Kohlmeyer, presiden-
te emérito de WPI, se hacia un
andlisis sobre el ‘futuro de los
mercados de futuros agricolas’,
escrito con el que coincidimos
en muchos puntos. El autor es
un operador de larguisima expe-
riencia en la materia y su opi-
nién, que vuelca en el mencio-
nado escrito, no puede dejar de
consultarse.

Lo que Kohlmeyer advertia es
que hay una creciente desco-
nexién entre los mercados de
futuros agricolas de EE.UU. y el
mundo real del comercio de gra-
nos y oleaginosas. En las prime-
ras pdginas analizaba el caso del
trigo, del maiz y la soja, advir-
tiendo que la desconexion entre
los futuros y el mercado fisico
es mayor en el primero de los
granos mencionados. En pagina
seis mencionaba una serie de
factores explicitos que muestran
las razones para una pérdida de
importancia de los futuros agri-
colas, y entre esos factores, te-
nemos:

Produccidn: tanto en trigo
como en soja el papel jugado por
EE.UU. ha declinado en cuanto
a su participacion relativa.

Dispersion de la capacidad de procesamiento: muchos paises
instalaron fibricas para procesar granos. Esta instalaciéon de plantas
es mayor en puntos cercanos al consumo que en puntos de origen de
la materia prima.

Integracion vertical: los estrechos margenes caracteristicos del
comercio y procesamiento de las commodities agricolas han llevado
a los participantes a buscar ampliar esos mdrgenes a través de una
mayor eficiencia, lo que se logra con economias de escala y con la
integracion vertical de las empresas.

Contratos de futuros pobremente construidos: se menciona-
ban el contrato de trigo de Kansas y el contrato de aceite de Soja del
CBOT.

Globalizacidén: este proceso ha convertido a los contratos de fu-
turos estadounidenses en ‘parroquiales’. Ya no representan los que
en distintas partes del mundo se necesita.

Aunque Kohlmeyer no cree que esta disminucion de la operatoria
de futuros agricolas estadounidenses pueda revertirse ficilmente,
estima que los contratos de futuros ‘cash settlement’ pueden ser
parte de la solucién. Dice que: T never imagined finding myself
supporting cash settlement’, pero ahora advierte que es una de las
piezas fundamentales para la solucion.

Para el futuro Kohlmeyer espera:

- Decrecimiento en el uso de los mercados de futuros agricolas por
los hedgers o comerciales.

- Desarrollo de cosechas especializadas.

- Disminucion del volumen de operatoria en futuros agricolas por los
especuladores, porque estos contratos dejardn de ser atractivos.

- Mayor utilizacién del trading electrénico. S6lo subsistiran aquellos
mercados que se adapten a esto.

- Consolidacioén del intercambio.

- Dispersion de contratos.

- Casbh settlement.

En anteriores semanarios hemos sostenido lo siguiente:

-Los mercados de futuros s6lo pueden contribuir al aseguramien-
to de precios si los precios de los mercados disponibles se adecuan a
los precios de las posiciones futuras, lo que se confirma en los co-
mentarios que hizo Kohlmeyer.

-Los mercados agricolas estan determinados estacionalmente, lo
que hace que haya un desdoblamiento cada vez mayor de los precios
spot y de los precios futuros cuando estos ultimos responden a in-
fluencias validas en otras latitudes pero no en la que se producen los
granos.

-Con el tiempo, y ante una utilizacion doméstica creciente del gra-
no, los mercados de futuros tenderian a desarrollarse con una base
regional. Precisamente en el trabajo de Kohlmeyer se dice especial-
mente que en futuros de soja, un mercado en San Pablo ‘may become
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more viable than one in Chicago’. A este respecto nos gustaria re-
afirmar lo que ya manifestamos muchas veces en este Semanario con
respecto a que un mercado ‘cash settlement’ es dificil de conformar
en Brasil por la gran dispersion de la produccién, por lo que estima-
mos que cabe una gran posibilidad para un mercado con un contra-
to cash settlement en la region, probablemente en Argentina.

Basados en los principios mencionados, estimamos que el merca-
do de soja de los paises integrantes del Mercosur, incluyendo a Boli-
via, tiene muchas probabilidades de constituirse en el futuro en un
mercado regional. Las caracteristicas de la produccién sojeray de su
comercializacidén en estos paises son las siguientes:

Produccién: la produccion de soja de los cuatro paises del Mercosur
ampliado, Brasil, Argentina, Paraguay y Bolivia ascenderia en la cam-
pana 2002/03 a 90,4 millones de toneladas. Esta produccion es supe-
rior a la estadounidense que llegd a 74,3 millones y es el 46,6% de la
producciéon mundial.

Consumo interno de soja y subproductos: la mayor parte de la
produccién de soja de los paises del Mercosur ampliado se exporta al
exterior como poroto, harina y aceite. El consumo interno llega a
15,7 millones de toneladas, es decir el 17,4% de la produccion.

Zonas de produccion: en Argentina la mayor parte de la produc-
cion de la soja (80%) se desarrolla en un circulo de 300 km de radio
que toma a la ciudad de Rosario como su centro. Ultimamente, la
implantacion del cultivo se estd desarrollando rapidamente en las
provincias del norte, Santiago del Estero, Salta, Chaco y otras distan-
tes a los puertos a una distancia entre 600 y 1000 km.

En Brasil la produccion se desarrolla en regiones muy distantes
entre si. El principal estado productor es Mato Grosso con una pro-
duccion en esta ultima campana de 12,1 millones de toneladas. Este
estado se encuentra distante a casi 2000 km de los puertos del Atlan-
tico. El segundo estado productor es Parana con una produccion de
11,04 millones de toneladas. La produccion de este estado se en-
cuentra a distancias cercanas a los 500/600 km del puerto de
Paranagua. El tercer estado productor es Rio Grande do Sul con 9,4
millones de toneladas.

La produccién de Paraguay se encuentra recostada, en su mayor
parte, sobre el rio Parana.

La produccion de Bolivia esta enclavada en Santa Cruz, distante a
unos 500 km del rio Paraguay.

Crushing: la capacidad de crushing de Argentina llega a alrededor
de 92.000 toneladas cada 24 horas. La mayor parte, alrededor de
65.000 toneladas, se encuentra en las inmediaciones de la ciudad de
Rosario. Sirven a los puertos aledanos a Rosario alrededor de 75.000
toneladas de capacidad de crushing.

La capacidad de crushing de Brasil llega a aproximadamente
106.000 toneladas cada 24 horas. El estado que tiene mayor capaci-
dad es Parana con 27.480 toneladas, pero la dispersion de crushing
es importante. El estado de Mato Grosso tiene una capacidad de
18.400 toneladas.

La capacidad de crushing de Paraguay asciende a aproximadamen-
te 6.000 toneladas cada 24 horas. La mayor concentracién se en-
cuentra en la cercania de Ciudad del Este, sobre el rio Parana.

La capacidad de crushing de Bolivia asciende a 5.600 toneladas. La

mayor concentracion se encuen-
tra en Santa Cruz de la Sierra,
distante a los puertos Aguirre y
Sudrez en alrededor de 600 kil6-
metros.

Puertos: en Argentina la expor-
tacion de poroto de soja se reali-
za fundamentalmente por los
puertos situados up river
Parani, fundamentalmente San
Martin y Rosario (4,3 millones
de toneladas contra 6,2 millones
del total del pais). La exporta-
cién de harina de soja se hace
también, en su mayor parte, por
los puertos aledanos a San Mar-
tin y Rosario (17,4 millones de
toneladas contra 18 millones del
total del pais). La exportacion de
aceite de soja se hace, en su ma-
yor parte, por los puertos aleda-
fos a San Martin y Rosario (3,7
millones de toneladas contra
3,82 millones del total del pais).

En Brasil el principal puerto
exportador de poroto es
Paranagua (5,13 millones de to-
neladas), seguido por Santos
(5,05 millones), Rio Grande (1,8
millones) y Vitéria (1,53 millo-
nes). En harina de soja el princi-
pal es Paranagua (5,52 millo-
nes), seguido por Santos (2,8
millones), Rio Grande (1,86 mi-
llones) y Vitoria (1,36 millones).
En aceite el principal es
Paranagua (1,15 millones), se-
guido por Rio Grande (545 mil)
y Sao Francisco (370 mil).

Como se puede deducir de las
estadisticas anteriores, la mayor
concentraciéon de produccion,
comerecializacion, crushingy ex-
portacion se desarrolla en la
zona aledafa a la ciudad de Ro-
sario. Por otra parte, el Rofex,
Mercado a Término de nuestra
ciudad, cuenta con un contrato
‘cash settlement’ muy sencillo y
practico, que ajusta los contra-
tos con el precio de la mercade-
ria disponible. El precio de refe-
rencia para la soja es el de la
Cédmara Arbitral de Cereales de
Rosario, que es un precio ‘trans-
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parente’. Claro que alguien podria sostener que ese precio también
esta influido por los precios del Mercado de Chicago, pero eso serd
asi hasta que los operadores latinoamericanos y de otras latitudes
del mundo comiencen a darle ‘liquidez al mercado’.

OLEAGINOSOS

Sin sorpresas, la soja en Chicago se
desinfl6 un poco

Los futuros del complejo soja se movieron a la subay alabajaalo
largo de esta semana, pero terminaron saldando con pérdidas de
US$ 1 a 1,5 por Tm en las posiciones de la actual cosecha, mientras
que los meses de la nueva retrocedieron algo mis. Casi 2,5 d6lares
menos que el viernes anterior, o 1%.

Desde el punto de vista fundamental, hubo pocos factores que
aportaran sorpresa al mercado para la vieja cosecha y el trasfon-
do sigue siendo el mismo: un final de campafa con ajustados stocks
Yy, por lo tanto, precios menos permeables a la baja que al alza.

1) En esta semana, el US Census Bureau (el equivalente a nuestro
INDEC) inform6 que la industria aceitera esta procesando mensual-
mente menos que lo que esperan los analistas, lo que confirma la
tendencia a una menor actividad en el sector por los bajos margenes,
con lo que el saldo del grano estd a disposicion de la demanda de
exportacion.

El margen bruto de procesamiento de la industria aceitera nor-
teamericana ha venido estrechandose, tal como puede apreciarse en
el grifico adjunto, si bien hubo meses peores a los actuales. Aun asi,
el sector estd lejos de los 50 centavos de ddlar pbu, que es el nivel en
el cual las plantas trabajan con una cémoda rentabilidad. Eso equiva-
le a algo mds de us$ 18 /Tm. Varios son los factores detrds de esta
caida del margen bruto de la industria, a saber la creciente compe-
tencia sudamericana, un mercado que se desempefna mas lento para
los productos, la caida en el nimero de cabezas de ganado, una

Margen bruto de procesamiento de soja en EE.UU. sobre la base de precios del CBOT
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economia norteamericana débil
y una materia prima relativamen-
te cara.

La industrializacién de abril
fue de 127,048 millones de
bushels (3,46 millones Tm.),
dentro de las estimaciones de los
analistas que iban de 127 a
127,2 millones. En marzo se ha-
bian procesado 142,7 millones
y 139,20 millones fue la tritura-
cién de soja en abril de 2002.

2) El frente externo continda
mostrandose activo. El informe
semanal del USDA mostré ven-
tas netas de exportacion al 22/5
por 270.100 toneladas, entre
grano de la vieja y de la nueva
cosecha. Este namero supero el
maximo de las estimaciones, de
175.000 Tm.

A 14 semanas de que cierre la
campana sojera en EE.UU., el to-
tal de compromisos de exporta-
cion de soja (ventas mds embar-
ques) suman 27,96 millones Tm.,
el 102% del saldo exportable es-
timado por el USDA en este mes
(27,49 millones).

De hecho, de acuerdo con el
informe del 22/5, ya se embar-
caron 26,055 millones de tone-
ladas, por lo que habria que des-
pachar a razén de 104.000 Tm
semanales para cumplir con la
proyeccion del USDA.

También estin muy adelanta-
dos, con respecto a lo histérico
(88%), los compromisos de ex-
portacién en harina de soja, al-
canzando el 90% del saldo ex-
portable (embarcado + ventas
no despachadas).

Con respecto a la nueva co-
secha, queda todo por dirimir
ya que desde los ultimos dias de
julio y hasta el mes de agosto se
definen los rindes de soja en la
cosecha estadounidense.

1) Hasta el momento, los pro-
nosticos climdticos anticipan
condiciones de siembra casi idea-
les para el 4rea que resta por tra-
bajar. Se produjeron algunas
precipitaciones entre jueves y
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viernes, pero para el fin de se-
manayy principios de la proxima
imperara el tiempo seco sobre
el Medio Oeste estadounidense.

El dltimo informe de evolu-
cién de los cultivos del USDA in-
formé que estaba sembrado el
50% del drea con soja, ligera-
mente detrds del 54% que es la
media de cinco anos.

2) Esto hizo que los fondos
siguieran recortando la gran po-
sicibn comprada que ain man-
tienen en los futuros del poroto.

La CFTC inform6 que, al 27
de mayo, los especuladores es-
taban comprados netos en poco
mas de 40.000 contratos (equi-
valente a 5,45 millones de tone-
ladas) en el mercado de
Chicago. De tal forma, se habia
producido un retroceso a nive-
les similares a los observados a
principios de febrero.

De todas maneras, esa posi-
cién neta sigue siendo conside-
rable por su relacion con el inte-
rés abierto. Representa casi el
20% del open interest. Practica-
mente desde noviembre que las
posiciones netas, que vienen acu-
mulando los operadores, son
abultadas, moviéndose por en-
cima del 15% con lo que su ac-
cionar tiene fuerte influencia
sobre los movimientos de pre-
Cios.

3) Otro factor que jugara un
papel relativamente menor es el
informe de drea del 30 de junio,
en el que se confirmara la super-
ficie sembrada por los produc-
toresy si realmente hubo un pase
de darea de maiz a la oleaginosa.

La region oriental del Medio
Oeste estd teniendo elevados ni-
veles de humedad, por lo que se
especula que el drea que no se
pueda sembrar en poco tiempo
mas con maiz, pasard a implan-
tarse con soja, cultivo para el
que el periodo de cierre de siem-
bra finaliza a mediados de junio.

Auln asi, igualmente la situa-
cion de la oferta y la demanda

Soja CBOT: Posicion neta de non-commercials al 27/05/03
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estadounidense para la proxima temporada sera ajustada.

Habra que ver qué pasa con el resto de los paises del Hemisferio
Norte que estin en el mismo proceso de siembra y evolucién de la
nueva temporada para las semillas oleaginosas:

- China estd teniendo problemas de sequia, especialmente en la
principal provincia productora de soja (se lleva la tercera parte de la
produccion). China estd en época de siembra, por lo que esta sequia
no necesariamente representa una amenaza inmediata para la soja.
En el caso de la colza, este cultivo ya habria sufrido una disminucion.

- La India estd expectante de coémo arribard la temporada
monzOnica, que ya muestra algin retraso. De no producirse normal-
mente, la nueva cosecha de oleaginosas de la que es la primera na-
ci6én importadora de aceites oleaginosos se veria afectada.

- En el Hemisferio Sur queda todo por definir, asi que las produc-
ciones de soja de Argentina y Brasil serdn decisivas en la préxima
temporada. Por lo pronto, Oil World estd estimando que entre ambos
paises habria un aumento de 5 millones de tn en la cosecha de semi-
llas oleaginosas.

Los futuros de aceite de soja en Chicago cayeron entre un 1,8% y
3%, mas acentuada la pérdida en las posiciones mds cercanas, al
término de este periodo. En cuanto a la harina de soja, los precios de
los futuros saldaron la semana variados, con pérdidas en las 2 prime-
ras posiciones y aumentos en las diferidas. De todas maneras, las
bajas no superaron el 0,7%.

La soja disponible perdi6 1,6% en ddlares

En el mercado local el volumen de negocios fue creciendo a lo
largo de la semana, superando lo hecho en el periodo anterior, pero
con la caracteristica de que todos los dias son motivo de ardua nego-
ciacién, no sélo por precio sino también por condiciones de la des-
carga. Sobre el cierre de este periodo, cay6 fuertemente lo negocia-
do en la medida que hubo una pérdida sustancial de precios en el
ultimo dia.

Hasta el jueves se habia llegado a pagar $ 475 por soja disponible,
lo cual equivalia a US$ 165,5 por Tm.

El viernes, los negocios se pactaron por mercaderia condiciones
cimara sin entrega a $ 465 para San Martin o Arroyo Seco. El sector
aceitero pago, por la mercaderia con entrega inmediata, $ 463 para
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Soja. Indicadores de la comercializacién a Fines de Mayo

Volu (K Tm) Indicad compras
Compras Compras
Ciclo Produccion Compras Ventas externas Compras ttl / Compras industria/ | Ventas/ | con precio
- export / -
‘ Grano ‘ Productos Tota | FrOduedion | Soja Ventas ext | Produccion | hecho
Industria Export. Total productos s/Prod.
2002/03 34,800 *| 11.004 5.828 16.832 5.093 6.989 12.082 48% 114% 157% 35% 26%
2001/02 30.000 6.094 4.349 10.443 2.300 6.353 8.653 35% 189% 96% 29% 25%
2000/01 27.700 8.745 5.306 14.051 3.300 s/d 51% 161% s/d s/d 39%
1999/00 21.100 6.682 4.073 10.755 2.600 s/d 51% 157% s/d s/d 38%
1998/99 20.850 5.168 2.755 7.923 s/d s/d 38% s/d s/d s/d 26%
1997/98 19.900 5.938 2.375 8.312 s/d s/d 42% s/d s/d s/d 29%
1996/97 10.900 4.890 1.352 6.242 s/d s/d 57% s/d s/d s/d 45%
1995/96 12.200 3.067 1.750 4817 s/d s/d 39% s/d s/d s/d 33%
1994/95 12.500 3.054 1.922 4.976 s/d sld 40% s/d sld sld 36%

Elaboracion sobre la base de datos de la SAGPyA. (*) Proyeccion.

San Martin, San Lorenzo,
Ricardone, Rosario o General
Lagos y $ 460 para Bombal. En
moneda firme la mercaderia dis-
ponible podia negociarse a u$s
163 para descarga en una plan-
ta de San Martin. Ante el retro-
ceso en los precios muchos pro-
ductores optaron por dar prio-
ridad solamente a aquellas 6rde-
nes mas urgentes y esperar con
sus lotes.

Se puede observar que hay un
pesado programa de carga para
los proximos dias (pagina 34),
con lo cual se confirma que la
demanda esta sostenida en el
mercado internacional. Desde el
dia 27 y hasta el 10 de junio (15
dias) habia buques cargando y
programados para la carga por
2,32 millones de tn de diferen-
tes productos en los puertos del
Up River. S6lo en soja la carga
estaba en el orden de las 608 mil
Tm, mientras que entre pellets y
harina de soja habia 507 mil Tm.
En aceite habia una previsi6on de
430 mil Tm.

Si se observa el mercado FOB,
veremos que las primas del acei-
te de soja siguen muy firmes, tan-
to para la mercaderia de origen
argentino como la de origen bra-
sileno. Por tal motivo, seguire-
mos viendo un abultado volu-
men de crushingy, por lo tanto,
de presion demandante domés-
tica.

Con el cambio previsto del

régimen de retencion, se paga el 97,5% con la parcial

Con la entrada en vigencia del definitivo régimen de devolucion
del IVA, los compradores empezaron a concretar la forma de pago
con nueva modalidad. El pago actual se hari al contado a los 5 dias
de la entrega, al 97,5% del valor del contrato mas el IVA, y el resto
(2,50%) se abonardi a los 120 dias.

Recordemos que desde el 1° de junio el comprador abona el 2,5%
y retiene al vendedor de la mercaderia el 8%. A su vez, el fisco se
compromete a transferir el 7% al CBU del vendedor una vez
chequeadas los C 1116 del vendedor segun figuran en las DD .JJ. del
productor y en las declaraciones hechas por los exportadores al
SICORE.

TRIGO

El clima ayuda al cereal estadounidense

En Chicago esta semana los precios del cereal estuvieron oscilan-
tes en dependencia de la evolucién del clima en EE.UU. En promedio
mostré una suba del 1%.

El mercado habia caido en la Ultima semana en dreas técnicas
sobrevendidas en el corto plazo y estaba listo para una correccién al

Primas FOB del Aceite de Soja
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alza

El avance de la cosecha en algunas regiones de las Grandes Plani-
cies mantienen a los precios con un techo por la mejora que se estd
observando en los rendimientos.

Las escasas lluvias durante el fin de semana pasado en algunas
zonas de las grandes planicies retrasé el avance de la cosecha del
trigo duro de invierno pero las mejores condiciones climaticas para
la semana aceler6 el desarrollo de los granos. Los cultivos en el sur
estan maduros y listos para ser cosechados mientras que en algunas
partes del norte de las planicies todavia estin en llenado de grano.

En los ultimos dias el tiempo ha estado mais fresco y seco en las
zonas de trigo de invierno, por lo que se reducen los temores por la
sanidad de los trigos. Sin embargo, hay quienes siguen hablando de
casos aislados de fusarium.

Se estd iniciando la cosecha de trigo en algunos estados del sur de
los EEUU. Los rindes son algo mayores a los previstos por lo que se
estima que el USDA se verd obligado a aumentar su proyeccion de
produccién en su proximo reporte. De acuerdo con un estudio de la
Universidad de Kansas, que predice rindes basindose en los repor-
tes semanales sobre el estado de los cultivos, los EE.UU. producirian
este ano 43,6 millones de tn de trigo de invierno. Este nimero es
1,14 millones de tn mayor a la Gltima estimacion del USDA y repre-
sentaria un aumento del 40% con respecto al ano pasado.

El reporte semanal del estado de los cultivos en EE.UU. senal6 que
el 55% de la cosecha estaba en condiciones buenas a excelentes,
arriba del 53% de hace una semana y muy por arriba del 33% de hace
un ano. El 76% del cultivo estaba despuntando, arriba del 68% de la
semana previa.

Por otra parte, las siembras de trigo de primavera estan ligeramen-
te adelantadas, el 90% contra el 88% del promedio de los ultimos
cinco anos.

Las precipitaciones pronosticadas para los préximos dias en las

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: 29/05/03

Productos principales Cosecha/ Prod. Registro de la semana Acumulado
TRIGO PAN 2002/03 47.630 4.458.293
2001/02 7.677.466

MAIZ 2002/03 43.862 6.456.762
2001/02 9.328.064

SORGO 2002/03 553.660
2001/02 337.240

HABA DE SOJA 2002/03 112.590 5.128.869
2001/02 5.356.204

SEMILLA DE GIRASOL 2002/03 820 208.093
2001/02 294.256

ACEITE DE GIRASOL 2003 2.720 467.997
2002 851.438

ACEITE DE SOJA 2003 27.440 1.155.658
2002 3.449.570

PELLETS DE GIRASOL 2003 23.000 571.316
2002 866.899

PELLETS DE SOJA 2003 132.496 5.539.048
2002 1.200 14.945.238

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

Grandes Planicies donde se en-
cuentra sembrado el trigo duro
colorado de invierno serdn be-
neficiosas en lugar de provocar
algin dano. Sin embargo, pue-
den retrasar el avance de la co-
secha en algunas regiones.

El avance de la recoleccion es
bajista para el cereal que junto
con las escasas exportaciones va
a mantener a los precios futuros
presionados en el corto plazo.

Quedando s6lo una semana en
el ano comercial americano, las
inspecciones de exportaciones
semanales reportadas fueron de
342.900 tn, mostrando una pe-
quena mejora de la semana an-
terior. En lo que va del ano se
llevan cargadas 22,2 millones de
tn, volumen menor a las 26 mi-
llones del ano pasado y las 23,8
estimadas por el USDA.

El informe de ventas de expor-
tacion del USDA sefnal6 ventas
netas por 112.400 tn, entre vie-
ja y nueva cosecha, por debajo
del rango minimo estimado por
los operadores de 300.000 a
450.000 tn.

Los rumores de que Brasil po-
dria haber comprado 60.000 a
70.000 tn de trigo duro colora-
do de invierno estadounidense
de la nueva cosecha y que
Taiwan estaria por licitar por
43.300 tn de trigo el proximo
martes fueron factores de sos-
tén para los precios.

Los rumores del posible inte-
rés de Egipto por comprar trigo
estadounidense fueron el factor
detras de una leve recuperacion
tardia el jueves en futuros y en
los mercados de bases, rumores
aparentemente conectados al
inicio de la misién comercial es-
tadounidense que construira la-
zos comerciales entre EE.UU. y
Nor-Africa.

Las exportaciones son rutina-
rias y no generan entusiasmo al-
cista en el mercado. La falta de
confirmacién del rumor de Egip-
to también seria un factor
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limitante de cualquier alza en
precios.

El mercado del trigo esta muy
volatil, aunque no se ven noti-
cias que justifiquen este tipo de
movimiento.

Esta semana, la Canadian
Wheat Board (CWB) solicit6é a
Monsanto que dejara de realizar
test para la aplicacion de trigo
genéticamente modificado en
Canad4 para que el pais no pier-
da su mercado mundial de trigo
de alta calidad.

Los controles canadienses y
americanos estan revisando las
variedades de trigo
genéticamente modificado que
estd desarrollando Monsanto
para alimento humano, animal y
la seguridad del medioambiente.

Por su parte Monsanto infor-
moé que sigue adelante con el
Trigo RR, luego de las objecio-
nes presentadas por Canadi a
estas nuevas variedades por
considerarlas que pueden afec-
tar su comercio exterior. La em-
presa declar6 que continuari los
tramites para la aprobacién de
su producto en los principales
mercados mundiales, aseguran-
do que cuenta con un tremendo
soporte en EEUU, dado que es
un trigo seguro y eficaz .

En el informe mensual del
Consejo Internacional de Granos
(CIG) la produccion mundial de
trigo 2003/04 fue estimada en
582 millones de tn, reduciéndo-
se en 8 millones respecto de la
estimacion anterior, pero mos-
trando un aumento del 2,8% res-
pecto del ano pasado.

Las reducidas estimaciones de
produccién, especialmente en
Ucrania, fueron la razén de gran
parte de la revision descenden-
te de este mes, al igual que en
Rusia. El que supere a la cose-
cha del ano anterior se debe a
que la produccion de Australia,
Canada y EE.UU. mostrarian una
fuerte recuperacion luego de la
sequia del ano pasado.
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4 dolares mejoro el precio local del trigo

En Argentina los precios mostraron una mejora al comienzo de la
semana para mantenerse estable durante el transcurso de los sucesi-
vos dias.

Cuando el viernes el altimo precio escuchado en la rueda fue de $
355 desde el lunes las ofertas abiertas fueron de $ 360, realizindose
operaciones que luego permitieron que se establecieran los precios
de referencia de Cdmara.

Si bien los volimenes negociados estin lejos de los guarismos pa-
sados, los productores estian ingresando mercaderia al circuito pero
a cuentagotas. La retencion del cereal es importante porque esperan
mejores valores pero las posibles subas estdn limitadas ala demanda
que tenga el grano desde el exterior.

Segun la declaracion jurada de ventas al exterior, el volumen acu-
mulado de trigo pan al 28/5 alcanza 4,45 millones de tn, debajo de lo
exportado a la misma fecha del ano pasado.

La Secretaria, en su informe semanal, reporté compromisos por
4,63 millones de tn al 23/5. La diferencias entre ambos guarismos se
atribuye a que el segundo se basa en la consulta a las empresas que
pueden o no haber declarado a la Aduana.

A la fecha el mayor volumen comprado lo realiz6 Brasil pero ha
aumentado la competencia del trigo americano que podria provocar
una caida de demanda del pais vecino en los proximos meses. A su
vez, las estimaciones para la nueva campana de trigo brasileno tiene
muchas expectativas de mejorar el volumen final de produccion.

El Instituto Brasilenio de Geografia y Estadistica estimé que la cose-
cha de trigo que esta siendo sembrada actualmente es de 4,25 millo-
nes de toneladas, lo cual seria un 4,7% superior al pronéstico de abril
(4,06 millones de tn). De ser confirmado el namero, la cantidad seria
45% superior a la cosecha de trigo 2002 de 2,93 millones de tonela-
das.

A las estimaciones vecinas se le comenzaron a sumar las propias.
La Secretaria de Agricultura local estima la siembra entre 6 y 6,37
millones de hectareas, mientras que la Bolsa de Cereales de Buenos
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Aires prevé un area de 6,2 millones.

Todas las estimaciones esperan un leve aumento en el idrea pero
todo es bastante incipiente dado que se conocen muy pocos campos
donde ya se haya comenzado las actividades de presiembra. Igual-
mente todo estd supeditado a la evolucion de las condiciones climaticas
que acompanen las tareas y el posterior desarrollo de los cultivos.

La Bolsa de Cereales de Buenos Aires estima que ya se lleva sem-
brado el 2,5% del drea, mostrando un progreso mayor al de la cam-
pana pasada.

La extension proyectada para la nueva cosecha, un 3,3 % mayor a
la de la campana anterior (6,0 millones), sigue condicionada a la
cuestion climdtica por un lado (suelos excesivamente humedos en el
centro norte de la region pampeana y con escasa humedad superfi-
cial en La Pampay en el sudoeste de Buenos Aires) y por el otro, a la
falta de definiciones en la regién nicleo sojera maicera, ante la alter-
nativa de optar por el doble cultivo (trigo-soja) o apuntar hacia una
soja de primera o al maiz.

Las primeras consultas parecen indicar la preferencia hacia esta
altima, habida cuenta que por la condicién de los suelos la siembra
de las variedades de ciclo largo en los préximos dias pasaria de largo
en la zona nucleo.

En consecuencia, se prevé transitoriamente una disminuciéon del
trigo en el este de Coérdoba, centro sur de Santa Fe y en el norte de
Buenos Aires. Por el contrario se aguardan crecimientos, aunque de
no gran magnitud en el norte, en el sudoeste y en el sur de Cérdoba.

Por otra parte, el presidente de la Asociaciéon de Productores de
trigo (Aprotrigo) senal6 que Argentina, uno de los principales expor-
tadores de trigo del mundo, aumentard levemente su produccion en
la temporada 2003/04 gracias a una mayor inversion, que permitird
mejorar los rendimientos y dejar atrds la magra campana del afo

pasado.

MAIZ

La mayor demanda
sostiene los precios
locales

Esta semana los precios del
cereal argentino mostraron una
mejora por el aumento de de-
manda del grano por parte de
los exportadores que contindan
realizando negocios al exterior.

Las compras del sector
exportador al 28/5 alcanzan las
6,13 millones de tn, un 4,9 por
ciento inferior al volumen de
ventas efectivas. El ano pasado
ala misma fecha la situacién era
diversa, las compras eran de
5,78 millones de tn, un 9,2 por
ciento superior a las ventas efec-
tivas.

La diferencia estd dada en la
politica del sector exportador en
comprar solo lo necesario para

Maiz 2002/03: Evoluciéon de compras y ventas del sector exportador
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cumplir con los compromisos y
no mantener grandes stocks. A
su vez la oferta ingresa al merca-
do en forma mas acotada, s6lo
cuando el productor necesita de
fondos o de espacio se despren-
de de parte de los cereales alma-
cenados.

Como observamos, la deman-
da de los exportadores va a con-
tinuar activa en las préximas se-
manas para cumplir con los cre-
cientes negocios del exterior.

Segun la declaracion jurada de
ventas al exterior, las ventas de
maiz 2002/03 alcanzaban las
6,43 millones de tn cuando a la
misma fecha del ano anterior ese
volumen no superaba las 5,3
millones de tn.

Los precios mostraron el in-
cremento de la demanda. La
suba semanal fue de $ 3, desde
los $ 230 negociados el viernes
de la semana pasada al ajuste de
esta semana de $ 233 para los
puertos de Rosario y San Loren-
ZO.

Los valores de referencia para
la préxima campana 2003/04 se
mantuvieron en u$s 75 por to-
nelada para entrega en marzo-
abril en los puertos de Rosario,
San Lorenzo y San Martin. Segin
las declaraciones de compras del
sector exportador al 28/5 se ha-
brian comprado unas 50.400 tn
de la nueva campana.

Como observamos no sélo
estd activo el mercado actual del
cereal sino que comenzo a moti-
varse el maiz futuro fuera de los
mercados de futuros y opciones.

Ya comenzo6 a hablarse de la
proxima campana cuando toda-
via no finalizé la presente. Se es-
tima cosechado el 78% del area
sembrada dado que la recolec-
cién se detuvo debido a las llu-
vias de la semana pasada. La di-
ferencia en el avance respecto
del ano anterior se reduce aho-
ra a siete puntos porcentuales.
El clima seco previsto para los
proximos dias permitird reiniciar

las trillas en el centro sur de la regién pampeana no aguardindose
variantes de importancia en cuanto a la productividad fisica prevista.

La Bolsa de Cereales de Buenos Aires estima que el rinde medio
alcanzaria a final de cosecha un nivel de 67 quintales por hectirea,
elevando la proyeccion final de producciéon a 15,75 millones de tn .

Avanzan las siembras del maiz en EE.UU.

En Chicago los futuros del maiz mostraron una leve suba por fac-
tores técnicos que indicaban que el mercado estaba sobrevendido, a
pesar de que las condiciones climaticas son 6ptimas para los cultivos
estadounidenses.

La evolucion del clima en el Medio Oeste continda siendo el factor
que mayor peso ejerce sobre los valores futuros. Las buenas condi-
ciones permiten el avance de la siembra del grano y ayuda al tempra-
no desarrollo de los cultivos.

Pero de todos modos es importante notar que los precios de
Chicago registran importantes oscilaciones durante el dia, mostran-
do que ya estamos en un tipico mercado climatico, por lo que de
ahora en adelante todo la atencién de los operadores estara en los
prondsticos.

El clima sigue casi perfecto en todo el cordén maicero, por lo que
los precios van perdiendo la pequena prima climética que tenian por
demoras en la siembra.

Mientras que el mercado esperaba un 90% del drea sembrada al
domingo pasado, el reporte semanal del estado de los cultivos del
USDA senal6 que el 88% del cultivo habia sido sembrado, ligeramen-
te por debajo de lo estimado por los privados y por debajo del 91%
de la media de 5 anos. La emergencia esta en el 64%, lo que también
estd por debajo del 71% del promedio.

El servicio meteorolégico americano reportd que el clima mayor-
mente claro para el fin de semana en todo el medio oeste permitird a
los productores realizar las tareas finales de siembra.

Las condiciones climiticas en el Medio Oeste son Optimas para el
desarrollo de los cultivos pero comenzaron a circular rumores de
que algunos productores del este de la region donde hay mucha
humedad en los suelos cambiarian acres a sembrar de maiz por soja.

Por parte de la demanda, la exportacion americana esta tranquila.
Los ultimos informes senalan volimenes rutinarios por la gran com-
petencia del cereal proveniente de otros origenes para los habituales
compradores de EE.UU.

Si bien esta semana Taiwdan compré algunos toneladas de maiz
estadounidense, fuentes comerciales en Taipei dijeron que los fabri-
cantes de alimentos balanceados de ese pais estaban buscando alter-
nativas para el costoso maiz estadounidense, como el maiz argenti-
no. También Corea del Sur estda buscando maiz de origen opcional.

Segun el Consejo Internacional de Granos (CIG) la produccion
global de granos gruesos seria un récord de 922 millones de tonela-
das. El organismo afirmé que "la produccién de maiz en EE.UU. sera
considerablemente mayor si el tiempo favorable continda. La cose-
cha de maiz de Argentina también seria mayor, mientras que la ceba-
da en Canadd y Australia se recuperaria con respecto al ano pasado,
cuando la sequia la afectd."

La produccién de maiz de Argentina para el 2003/04 esta estimada
en 16 millones de tn, superando los 15 millones de la 2002/03.
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 4871 (29/05) y 4872 (30/05)
PRESIDENCIA DE LA NACION

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrolégico
de la Cuenca del Plata

RIO SALADO SANTAFESINO

RIO SALADO BONAERENSE

Situacion de Emergencia por Inundaciones

El nivel del rio Salado en la escala de la Ruta 70 continda en
lento descenso. El Gltimo registro disponible es de ayer jue-
ves, con un valor de 5,78m (29/5, 10:00 hs.). Se recuerda que el
pico de esta crecida fue de 7,89m, el dia 29/4, constituyéndose
en el maximo histérico, con un caudal de unos 3.800m3/s.

Se estima que actualmente el caudal en Ruta 70 rondaria los
1.100m3/s (fuente, DPOH, Santa Fe), siendo el valor medio his-
térico de caudal, para el mes de mayo, de unos 196m3/s (fuen-
te, EVARSA).

Se reitera que para la parte sur del Litoral y lanura pampeana,
la perspectiva climatica indica para los proximos dos meses,
por lo menos, un patrén de lluvias normal a levemente por
encima de lo normal. Sumado a los bajos indices de
evapotranspiracion, propios de las estaciones de otofio e in-
vierno, la situacion en la cuenca del Salado Santafesino no se
aliviaria sensiblemente en dicho periodo.

RIO GUALEGUAY

Se mantiene un atento seguimiento de la evolucion del rio
Gualeguay, frente a la actual perspectiva meteoroldgica, la
que indica un desmejoramiento de las condiciones del tiempo
para el proximo fin de semana, mejorando a partir del lunes.
A la altura de Puerto Ruiz, ya se observa la recesién de la onda
de crecida del Gualeguay generada por las significativas pre-
cipitaciones ocurridas la semana pasada.

En dicha escala se registré esta mafiana una altura de 5,26m.
La evolucion de la misma estara condicionada por la magni-
tud de las potenciales precipitaciones en la region, esperadas
para los préximos dos dias.

RIO PARANA

30/05/03. El caudal entrante al tramo inferior del rio Paranay
region del Delta contintia en descenso, si bien atiin permanece
relativamente alto para la época. Las medias de lo que va de
mayo se ubican entre dos y tres pies por sobre los valores nor-
males del periodo 1961-90. El Servicio de Hidrografia Naval
pronosticé para hoy, para los puertos de La Plata, Buenos Ai-
res, San Fernando e Isla Martin Garcia, correcciones de unos
0,40n por sobre los valores tabulados de marea, luego dismi-
nuyendo hasta coincidir con éstos. No se descartan crecidas
del rio de la Plata que pudieran hacer alcanzarse niveles de
riesgo en el Delta inferior, aunque sélo temporariamente.

El Servicio Meteoroldgico Nacional informa hoy (30/5), para la
el centro - norte de la Provincia de Buenos Aires, que una masa
de aire templado y hiumedo afecta el area de cobertura. La
influencia de esta masa se mantendra hasta la noche del dia
de hoy 30 de mayo, cuando sera parcialmente reemplazada
por aire mas fresco proveniente del sur del pais. Esto origina-
rd un aumento de nubosidad, existiendo una baja probabili-
dad de lluvias aisladas a partir de esta noche sobre el noreste
de la provincia de Buenos Aires.

El dia sdbado las condiciones mejoraran sobre dicha regiéon en
forma temporaria.

El dia domingo se presentara condiciones de tiempo nueva-
mente inestable sobre el norte de la provincia de Buenos Ai-
res, con probabilidad de lluvias aisladas.

Durante el lunes esta inestabilidad y las probables lluvias se
desplazaran hacia el norte del litoral, ingresando sobre el area
de cobertura una masa de aire mas frio provocando un im-
portante descenso de temperatura.

El dia martes se presentaran condiciones de tiempo bueno,
pero con bajas temperaturas.

Se mantendra particular atencion a la evolucién de las condi-
ciones meteoroldgicas y su potencial afectacion en la zona.
La zona potencialmente mas afectada seria la vertiente norte
de la cuenca, es decir, la que drena mas rapidamente hacia el
rio.

Entre enero y abril de este afio, las precipitaciones acumula-
das en la cuenca superior han sido importantes, de entre
500mm y 550mm, siendo el valor medio areal anual alrededor
de los 1.000mm.

El Departamento de Hidrologia de la Direccion Provincial de
Saneamiento y Obras Hidraulicas (Prov. de Buenos Aires) in-
forma sobre los valores registrados en su Ultima campaiia de
aforos, entre el 19y 23 de mayo de 2003:

El caudal del Salado Superior, a la altura de Gral. Arenales
(Ruta 50) y de canal Las Horquetas (Ruta 5), es sélo del orden
del 25% del maximo registrado en 2001. A la altura de Junin,
el 23/05 se registro un caudal de 103,51m3/s, es decir de aproxi-
madamente un 60% del maximo de 2001.

La Laguna de Gémez (Junin) se encuentra en cota 76,09m
(IGM), unos 9cm por encima del nivel registrado en abril y a
unos 79cm por debajo del maximo de 2001.

En el Salado Medio, a la altura de Roque Pérez (Ruta 205) se
registré un ascenso de unos 30cm con respecto al registro del

Actualizacion de prondstico a 5 y 10 dias, emitidos el 27 de mayo de 2003

3 Nl Actual () uaMeda e Nelde IS podico(m Prondstico (m)
Estacion MAYO(Perioco o Becuacion "E9S porael 18uin03  parael 06uun-08
1977/2001) (m) Histéricos
Conientes 234 446 6,50 6,70 9.04 (1983) 267 2,60
Barranqueras 243 435 6,50 7,00 8.58 (1983) 2,76 2,69
Goya 260 432 520 570 7.20(1992) 275 285
Reconqista 241 425 510 530 7.20 (1905) 257 284
LaPaz 328 4,76 580 6,50 7,97 (1992) 3,05 3,30
Parana 3,05 388 5,00 550 7,35(1983) 295 3,00
Santa Fe 3,70 4,38 530 570 7.43(1992) 357 3,60
Rosario 402 4,03 5,00 530 6.44 (1998) 392 372

H valor que se indiica en Santa Fe cormesponde a la lectura de escala de Prefectura Naval Argentina + 7 cm. "A" - Valores que superan el nivel de alerta. "E"™
Valores que superan el nivel de evacuacion.” - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia del régimen del rio de la Plata.
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altimo abril.

En el Salado Inferior, a la altura de Gral. Belgrano (Ruta 41) se
registré un ascenso de unos 80cm con respecto al valor ultimo
de abril. Actualmente el nivel se encuentra estacionado y con
valores del orden de 1m por debajo de los niveles registrados
en igual época de 2002. En la segunda quincena de mayo se
alcanzaron acumulados del orden de 100mm sobre la cuenca
baja, por lo que la condicion general de los suelos ha empeo-
rado. En Pilay Guerrero (Ruta 2), el ascenso fue de 90cm.

Una guerra transgénica
entre los EE.UU. y la Unién

Europea
Extraido de “InfoChacra”, 30/05/03

Los Estados Unidos decidieron iniciar una ron-
da de consultas ante la OMC por el sistema de au-
torizacion de organismos genéticamente modifi-
cados (OGM) de la Unién Europea, como paso
previo al inicio de un panel en ese organismo
multilateral. Los norteamericanos tienen dos ra-
zones para esta actitud:

1) Recuperar el mercado europeo para sus pro-
ductos, donde sus ventas de maiz cayeron de 3,3
millones de tn en 1995 a tan sélo 25.000 en 2002.

2) Emitir una clara sefnal a otros paises que pu-
dieran estar pensando en implementar regulacio-
nes sobre OGM basadas en el modelo europeo.

La Argentina, Canada y Egipto decidieron, por
su parte, acompanar a los EE.UU. en esta consul-
ta. Sin embargo, la situaciéon de la Argentina en
materia de oferta de OGM es hoy muy diferente a
la de los EE.UU. debido a que nuestra politica de
aprobacion se basé en autorizar sélo lo que se li-
beraba en la UE, excepto que el producto
transgénico no tuviera como destino ese merca-
do.

Pero sobre todo en maiz, hoy los farmers cuen-
tan con una bateria de cultivos OGM muy supe-
rior a los chacareros locales, que los colocan en la
pole position, frente a una eventual apertural del
mercado europeo.

Un documento emitido por la misma Comisién
Europea da cuenta de que, mientras el gobierno
federal norteamericano realiza estos planteos en
el marco de la OMC asi como en negociaciones
bilaterales, las empresas siguen avanzando en los
tramites para la autorizacién de nuevos eventos
transgénicos en el mercado comunitario. De acuer-
do con ello, los maices modificados genéticamente
con el gen NK603 (resistencia a glifosato), y la com-
binacién del NK603 con el Mon810 (resistencia a
glifosato y a insectos), se encuentran en la Gltima
instancia de revision, al igual que una colza trans-

formada con el gen GT73, todos solicitados por
Monsanto. ... también sefala que recientemente
la UE aprobd, por considerarlo “sustancialmente
equivalente”, el aceite de algodon proveniente de
dos variedades OGM de ese cultivo.

Qué le conviene al pais

Al mismo tiempo que las compras comunitarias
de maiz estadounidense se redujeron dramdtica-
mente, las compras de cereal argentino pasaron
de 530.000 t en 1995 a 1,35 Mt en 2002. Sin em-
bargo, el destino europeo representa sélo el 13%
de las exportaciones argentinas de maiz, tomando
un promedio de 10 Mt, en los dltimos afnos.

Esto es fruto de la politica “de espejo” (aprobar
acd contra la aprobacién europea), pero la pre-
gunta que se hacen quienes apoyan la liberaliza-
cion de OGM es cuanto mas se hubiera producido
de maiz y cudnto mds se hubiera exportado, de
haber contado los productores con mis eventos
en maiz.

Segun se pudo saber, la decisién de acompanar
a los EE.UU. en esta ronda de consultas gener6
fuertes debates entre los funcionarios argentinos
a raiz de estas mismas cuestiones.

El mecanismo de consultas prevé que en un pla-
z0 de 60 dias, a partir de la recepcion de la solici-
tud de dicha consulta, se arribe a un acuerdo. Caso
contrario, se abre la posibilidad de iniciar un pa-
nel en el Organo de Solucién de Controversias de
la OMC. Nuevamente ahi, la Argentina tendra la
posibilidad de presentarse como codemandante,
como acompanante del proceso (con menor ex-
posicién) o directamente no suscribir al pleito.
“Hay que considerar que las relaciones con la
Unién Europea exceden del marco del tema
transgénico, de manera que habria que evaluar
todo lo que se pone en juego con esta demanda”,
dijo una fuente oficial consultada por Infochacra.
En todo caso, el punto es como sacar la maxima
ventaja para los negocios nacionales asumiendo
cualquiera de las dos posturas.

Cordoba destina $15
millones en créditos para el

agro
Extraido de “InfoChacra”, 30/05/03

La linea de asistencia estara disponible a través
de la nueva Tarjeta Cordobesa Agropecuaria, del
Banco de Cérdoba, que se lanzara el 1°/6 y podra
ser utilizada para la compra de insumos, gastos de
siembra y el financiamiento de la parte que le co-
rresponde al productor del seguro multirriesgo.
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Precisamente, fue el lanzamiento oficial del plan
provincial “piloto” del seguro multirriesgo lo que
llevé al ministro de Finanzas y Produccion, Juan
Schiaretti; al secretario de Agricultura y Ganaderia
de la Provincia, Gumersindo Alonso, y al titular del
Banco de Cordoba, Luis Grunhaut a trasladarse
hasta Leones para el lanzamiento de la siembra de
trigo de la campana 2003/2004 en la provincia.

La disponibilidad de fondos, que serd de $60.000
por productor y con un plazo de 6 meses, fue po-
sible gracias a un fideicomiso realizado por el ban-
co oficial con otras entidades financieras. Una
veeduria que mantiene el Banco Central le impide
al de Cérdoba otorgar lineas de préstamos con-
vencionales. La promesa del Gobierno es que el
financiamiento con el plastico serd a la “tasa mas
baja de plaza” y que los pagos se podrin efectuar
a valor producto.

Cobertura

En su primer ano de vigencia, el seguro estard
disponible para los productores que cultiven el
cereal en los departamentos Marcos Juarez, Union,
Judrez Celman y General Roca, con la posibilidad
de incorporarse cuatro mas (Rio Cuarto y San
Martin serian dos de ellos), cuando se termine de
definir la letra chica del programa.

El plan prevé dar cobertura ante fenémenos
climaticos adversos (granizo, inundaciones y se-
quia) y enfermedades a un total de 100 mil hecta-
reas.

La Provincia otorgard un subsidio del 30 por cien-
to el valor del seguro, que segun las negociacio-
nes encaradas con las aseguradoras rondaria en-
tre el seis y el ocho por ciento del costo total de
produccion. Los numeros finales estarian en los
préoximo dias. “Lo que buscamos es que el pro-
ductor recupere su inversion. En el caso del trigo,
el costo de produccion es de 300 pesos por hecta-
rea, y estamos asegurando un valor que puede
estar en el orden del seis por ciento, del cual el 30
por ciento se va a hacer cargo la Provincia. Es de-
cir, de los 18 pesos del costo del seguro, el Estado
se hace cargo de seis pesos, y el resto el produc-
tor. “Estamos asegurando un ingreso de 300 pe-
sos que es infinitamente mejor a lo que puede re-
cibir con la emergencia agropecuaria, la cual no
cubre la inversion”, destaco Schiaretti.

El secretario de Agricultura de la Provincia,
Gumersindo Alonso, dijo que la actual siembra de
trigo superaria el millén de hectireas en Cérdo-
ba. “Por los buenos precios y las favorables condi-
ciones para la siembra, probablemente tengamos
un drea de siembra superior a la del ano pasado
(950 mil hectdreas). Creo que vamos a superar el
millon de hectareas”, adelant6.

MENOS EXPLOTACIONES
AGROPECUARIAS EN
EE.UU.

Hay 2,16 millones de explotaciones agropecua-
rias en EE.UU., menos de una tercera parte de la
cifra pico en la medida que los productores fue-
ron reemplazando labores manuales con
equipamiento mecdnico, semillas hibridas y pesti-
cidas y fertilizantes quimicos.

Desde su pico de 6,8 millones en 1935, cuando
mis de una cuarta parte de los americanos vivia
en el campo, los numeros de las explotaciones
fueron cayendo en forma sostenida por medio si-
glo. Los informes anuales han estimado las explo-
taciones entre 2,16 y 2,19 millones en la dltima
década.

Ademas de la caida en el namero de explotacio-
nes, también estd la emergencia de lo que los
analistas del Departamento de Agricultura consi-
deran una “estructura dual” en la agricultura —un
gran nimero de pequenas explotaciones, un gru-
po altamente productivo de operadores grandes y
una numero de explotaciones medias en dismi-
nucion por las presiones econdémicas.

Los activistas del sector estin centrados en me-
jorar las probabilidades de éxito de los operado-
res medios, quienes, con frecuencia, ellos califi-
can como productores de tipo familiares aunque
casi todas las explotaciones norteamericanas son
de propiedad de familias. Las explotaciones me-
dias pueden requerir trabajo fulltime, excluyendo
la posibilidad de trabajar fuera de la explotacion,
pero no son tan estables financieramente como
las explotaciones grandes.

De los 2,16 millones de explotaciones estado-
unidenses, 1,17 millén son pequenas con ventas
inferiores a los US$ 40.000 por aio —tan peque-
fas que son part-time o, inclusive, explotaciones
mantenidas como hobby. Hubo 637.100 explota-
ciones medias y 348.160 explotaciones grandes
con ventas superiores a los US$ 100.000 anual.

El nimero de explotaciones medias ha caido en
41.340 en 5 anos, mientras que el nimero de ex-
plotaciones pequenas ha crecido. El nimero de
operaciones de gran envergadura subi6 ligeramen-
te.
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Camaras Arbitrales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 23005003 2605003 2705003 280503 290503 | romedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro 360,00 360,00 360,00 360,00 360,00
Maiz duro 230,60 230,10 229,70 225,90 231,50 229,56 317,46 -27,7%
Girasol 480,00 480,00 475,00 475,00 477,50 609,53 -21,7%
Soja 477,90 474,70 474,00 470,30 475,00 474,38 584,11 -18,8%
Mijo
Sorgo 190,00 180,00 190,00 179,90 180,00 183,98 265,01 -30,6%
Bahia Blanca
Trigo duro 385,00 385,00 380,00 380,00 380,00 382,00 472,87 -19,2%
Maiz duro 230,00 230,00 225,00 225,00 231,50 228,30 320,49 -28,8%
Girasol 465,00 465,00 455,00 460,00 460,00 461,00 608,32 -24,2%
Soja 480,00 475,00 475,00 473,00 480,00 476,60 585,34
Cordoba
Trigo Duro 360,20 371,50 356,50 362,73 463,74 -21,8%
Soja
Santa Fe
Trigo
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro 471,66
Maiz duro 227,25 227,00 225,00 220,00 225,00 224,85 313,79 -28,3%
Girasol 463,00 465,00 455,00 469,80 463,30 463,22 613,40 -24,5%
Soja 570,11
Trigo Art. 12 406,00 396,70 395,00 401,00 399,00 399,54 506,71 -21,1%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 384,90 384,10 380,00 379,60 375,50 380,82 473,06 -19,5%
Maiz duro 224,90 220,00 223,20 220,00 222,03 318,55 -30,3%
Girasol 465,00 465,00 455,00 460,00 460,00 461,00 608,08 -24,2%
Soja 464,30 465,00 465,00 459,20 464,30 463,56 563,48 -17,7%
* 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 2600503 2700503 28005003 2005003 3000503 | Somana  Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 743,0 743,0 743,0 743,0 743,0 743,0
"000" 582,0 582,0 582,0 582,0 582,0 582,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 120,0 120,0 125,0 130,0 130,0 120,0 8,33%
Aceites (5)
Girasol crudo 1.277,0 1.277,0 1.290,0 1.290,0 1.290,0 1.320,0 -2,27%
Girasol refinado 1.464,0 1.464,0 1.450,0 1.450,0 1.450,0 1.514,0 -4,23%
Lino
Soja refinado 1.350,0 1.350,0 1.335,0 1.335,0 1.335,0 1.396,0 -4,37%
Soja crudo 1.190,0 1.190,0 1.190,0 1.190,0 1.190,0 1.264,0 -5,85%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 215,0 215,0 208,0 208,0 208,0 210,0 -0,95%
Soja pellets (Cons Darsena) 435,0 435,0 445,0 445,0 4450 435,0 2,30%

(Dna) Dérsena - (Cba) Cérdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 26/05/03  27/05/03  28/05/03  29/05/03  30/05/03
Trigo

Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 360,00 360,00 365,00

Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 360,00 360,00

Exp/Ros Dic./enero Cdo.1 M/E 100 u$s 100 u$s 100 u$s 100 u$s 100 u$s

Exp/SM Dic./enero Cdo.1 M/E 100 u$s 100 u$s 100 u$s 100 u$s 100 u$s

Exp/SL Dic./enero Cdo.1 M/E 100 u$s 100 u$s 100 u$s 100 u$s 100 u$s
Maiz

Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 230,00 230,00 226,00 232,00 233,00

Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 230,00 230,00 226,00 232,00 233,00

Exp/AS C/Desc. Cdo.1 ME 230,00 230,00 226,00 232,00 233,00

Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 80 u$s 80 uds 79 u$s 80 ugs 80 ugs

Exp/Ros Marzo/Abril Cdo.1 M/E 75 u$s 75 u$s 75 u$s 75 u$s 75 u$s

Exp/SM Marzo/Abril Cdo.1 M/E 75 u$s 75 u$s 75 u$s 75 u$s 75 u$s

Exp/SL Marzo/Abril Cdo.1 M/E 75u$s 75 u$s 75 u$s 75u$s 75u$s
Sorgo

Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 180,00 180,00 180,00

Exp/SN C/Desc. Cdo.1 ME 180,00 180,00 190,00

Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 180,00 190,00 180,00 180,00 190,00
Soja

Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 165u$s 165u$s 165u$s 166u$s 163u$s

Fca/Bombal C/Desc. Cdo.1 M/E 470,00 470,00 466,00 470,00 460,00

FcalGL C/Desc. Cdo.1 M/E 472,00 475,00 470,00 475,00 463,00

FcalRicardone C/Desc. Cdo.1 M/E 475,00 475,00 470,00 475,00 463,00

FcalSL C/Desc. Cdo.1 M/E 475,00 475,00 470,00 475,00 463,00

Fca/SM C/Desc. Cdo.1 ME 475,00 475,00 470,00 475,00 463,00

FcalRos C/Desc. Cdo.1 M/E 472,00 475,00 470,00 463,00

Fca/Necochea C/Desc. Cdo.1 M/E 447,00 445,00

Exp/Viamonte C/Desc. Cdo.1 M/E 442,00 440,00

Exp/AS desde 2/6 Cdo.1 M/E 473,00

Exp/SM desde 2/6 Cdo.1 M/E 473,00

Exp/SN C/Desc. Cdo.1 M/E 470,00 475,00

Exp/SP C/Desc. Cdo.1 ME 470,00 475,00

Exp/AS S/Desc Cdo.1 M/E 477,00 465,00

Exp/SM S/Desc Cdo.1 M/E 477,00 465,00

Fcal/GL Mayo./04 Cdo.1 M/E 145 u$s 145 u$s 145 u$s 145 u$s 144 u$s
Girasol

Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 465,00 460,00 460,00 460,00

FcalRic C/Desc. Cdo.1 M/E 480,00 475,00 475,00 475,00 470,00

Fca/Deheza C/Desc. Cdo.1 fleteycontra/flete 465,00 465,00 460,00 465,00 460,00

FcalJunin C/Desc. Cdo.1 M/E 475,00 475,00 475,00 475,00 470,00

FcalT.Lauquen-Chivilcoy C/Desc. Cdo.1 M/E 450,00 450,00 445,00 445,00 445,00

FcalLincoln-Villegas C/Desc. Cdo.1 M/E 450,00 450,00 445,00 445,00 445,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 95% Pago contado a los 5 dias, IVA normal, y 5% 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 Nicolas. (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.\ 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03  variac.seman.
FUTURUS CUN ENTREGA - USS
TRIGO
Julio 3 43 125,0 1255 1255 125,7 1255 0,40%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Julio 90 85,5 85,0 84,9 84,9 847 -0,94%
Agosto 64 86,5 86,0 85,9 85,9 85,7 -0,92%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Julio 2 310 166,5 166,0 165,0 165,5 164,5 -0,30%
Setiembre 4 166,5 166,0 165,0 165,5 164,5 -0,30%
Noviembre 8 24 167,5 168,0 166,5 167,5 166,0 -0,30%
Mayo 90 148,0 147,8 147,0 1471 1471 0,07%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Mayo 21.359 13.551 2,870 2,865 2,900 2,870 2,840 -1,39%
Junio 18.251 8.054 2,905 2,890 2,930 2,895 2,865 -1,72%
Julio 5.715 5.142 2,930 2,925 2,965 2,935 2,900 -1,69%
Agosto 2.044 4,024 2,970 2,960 3,005 2,975 2,950 117%
Septiembre 741 2.020 3,005 2,995 3,040 3,015 2,985 -1,00%
Octubre 985 1.012 3,050 3,060 3,080 3,050 3,020 -1,79%
Noviembre 75 125 3,090 3,100 3,130 3,100 3,080 -1,12%
Diciembre 10 57 3,125 3,140 3,170 3,130 3,110 -1,27%
Enero'4 643 857 3,160 3,180 3,220 3,160 3,150 -0,94%
Febrero 30 45 3,190 3,210 3,240 3,190 3,190 -0,62%
EURO (FUTUROS DE EURO) - $
Mayo 80 26] 3,390 3,415 3,405 3,425 3,400
Total 49.946 35.538
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio  opcién estimado | 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03
DLR - may.03 2,90 put 30 0,030
DLR - may.03 2,80 call 20 0,0750 0,085
DLR Puts 230 DLR Calls 945
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 Entonelada
destino/ 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03 Var.
prod./posic. max  min Ultima] max min dltima] max min Otima] méx min dltima] max  min dltima Sem.
TRIGO
Julio 1250 125,0 125,0
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Julio 166,0 166,0 166,0
Noviembre 168,0 168,0 168,0
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Mayo 289 287 287] 287 28 287] 290 287 290/ 290 287 287 288 284 284] -156%
Junio 291 289 291 29 289 289 293 291 293 292 290 290 290 2,87 287 -155%
Julio 294 293 293 293 292 293 297 294 297 29 293 29| 293 290 290 -1,69%
Agosto 298 296 297 297 297 297 301 298 301 299 298 298 297 29 295 -1,17%
Septiembre 3,02 300 301 301 297 29 304 302 304 303 302 302 301 29 299 -1,00%
Octubre 307 305 305 306 304 306 307 306 307 307 306 306 305 303 304 -1,14%
Noviembre 310 310 3,10
Diciembre 311 311 3
Enero'4 316 315 3,16 3,18 3,16 3,18 322 318 322 317 316 316 3,16 3,15 3,15 -0,94%
Febrero 324 324 324 320 320 320 319 319 3,19
EURO (FUTUROS DE EURO) - $
Mayo \ \ 342 340 342 \ \ 343 343 343 \
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electronico): 46.912 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 36.713
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en délares billete

En délares por tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 140,00 139,00 137,00 136,00 136,00 -2,86%
Mayo 2 140,00
Julio 60 116 131,50 131,50 129,20 129,90 129,30 -0,69%
Setiembre 43 121 132,00 131,70 129,00 129,40 129,00 -1,30%
Enero'04 36 100 104,50 105,50 104,00 104,20 104,70 0,19%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 80,50 80,00 80,00 80,00 80,00 -3,03%
Mayo 80,50
Junio 58 73 80,50 80,00 79,80 79,80 79,00 -4,59%
Agosto 48 76 85,50 84,00 84,00 84,00 83,00 -4,05%
Septiembre 85 86,00 84,50 84,50 84,80 84,00 -3,45%
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 158,00 158,00 158,00 158,00 158,00
Mayo 159,00
Rosario
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 80,50 80,00 80,00 80,00 80,00 -3,03%
SOJA
Entrega Inm/Disp. 168,00 168,00 166,00 166,50 163,50 -4,66%
Mayo 65 171,50
Julio 52 139 167,00 167,10 165,70 167,00 165,40 -1,25%
Agosto 161 167,00 167,10 165,70 167,00 165,40 -1,25%
Septiembre 25 163 166,80 166,80 165,50 166,50 164,60 -1,44%
Mayo'04 15 140 148,00 147,80 146,70 147,50 147,50 -0,27%
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 158,00 158,00 158,00 158,00 158,00
Mayo 161,00
Julio 169 165,50 165,50 165,50 165,50 165,50
Setiembre 168 168,00 168,00 168,00 168,00 168,00
Quequén
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 133,00 134,00 130,00 131,00 131,00 -1,50%
Operaciones en délares billete En dolares por tonelada
destino/ 26/05/03 27105/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03 var.
prod./pos. max  min dltima max min ditima max min Gima max min dltma max  min dltima sem.
Darsena
TRIGO
Julio 1320 1310 1320 1323 1315 1315 1296 1292 1292 1294 1294 1294 130,0 1300 1300 0,39%
Setiembre 1325 1315 1325 1324 1321 1321 1294 1290 129,0 1290 129,0 1290 1290 129,0 1290 -0,77%
Enero'04 1056 1055 1055 104,0 1040 1040 1043 1042 104,2
MAIZ
Junio 810 805 805 80,0 800 80, 80,0 798 798 790 790 790
Agosto 840 840 840 840 840 840 830 830 830
Rosario
SOJA
Julio 1675 166,0 167,1 1658 1655 1657 1671 1670 1670 166,0 1654 1654  -1,25%
Septiembre 166,5 166,5 166,5
Mayo'04 148,0 148,0 148,0 1475 1475 1475
Quequén
TRIGO
Ent. Inmed. 130,0 130,0 130,0 1300 130,0 1300 130,0 130,0 130,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB junio'03 160,50 160,50 160,50 161,50 ffi 160,50 0,62%
Precio FAS 114,55 114,55 114,55 117,45 114,55 2,53%
Precio FOB diciembre'03 ¢ 130,00 136,00 136,00 ¢ 136,00 ¢ 130,00 4,62%
Precio FAS 92,14 96,55 96,55 98,45 92,14 6,85%
Ptos del Sur
Precio FOB mayo'03 166,50 166,50 166,50 167,00 166,50 0,30%
Precio FAS 122,46 122,46 122,49 124,11 122,50 1,31%
Maiz Up River
Precio FOB junio'03 103,24 102,56 101,96 103,54 103,24 0,29%
Precio FAS 75,59 75,04 74,57 76,67 75,52 1,52%
Precio FOB julio'03 v 105,41 v 104,72 v 103,64 v 105,11 v 105,80 -0,65%
Precio FAS 77,24 76,69 75,85 77,88 7747 0,53%
Precio FOB agosto'03 105,02 104,03 v 106,39 105,21 1,12%
Precio FAS 76,94 76,17 78,86 77,02 2,39%
Precio FOB abril'04 ¢ 9547 ¢ 94,39 99,41 100,88 95,47 5,67%
Precio FAS 69,64 68,79 72,61 74,63 69,58 7,26%
Ptos del Sur
Precio FOB mayo'03 v 108,56 v 107,87 v 107,57 v 109,74
Precio FAS 78,34 77,79 77,57 79,15
Precio FOB junio'03 v 106,30
Precio FAS 77,69
Precio FOB julio'03 105,71
Precio FAS 71,24
Sorgo Up River
Precio FOB mayo'03 v 85,13 v 84,45 v 84,15 v 85,63 v 85,13 0,59%
Precio FAS 62,35 61,86 61,61 63,57 62,46 1,78%
Soja Up River
Precio FOB junio'03 v 223,50 223,04 220,28 222,49 223,50 -0,45%
Precio FAS 161,95 161,63 159,61 162,02 161,89 0,08%
Precio FOB julio'03 223,31 224,14 221,39 224,00 223,31 0,31%
Precio FAS 161,82 162,45 160,42 163,11 161,76 0,83%
Ptos del Sur
Precio FOB julio'03 v 223,50 v 224,32 v 221,57 v 224,14 v 223,50 0,29%
Precio FAS 160,62 161,25 159,22 162,01 160,56 0,90%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB mayo'03 v 240,00 v 240,00 v 240,00 v 240,00 240,00
Precio FAS 147,61 147,61 147,84 143,77 147,68 -2,65%
Los precios estan expresados en délares por tonelada.
Tipo de cambio de referencia
26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,770 2,770 2,780 2,780 2,750 -1,79%
vendedor 2,870 2,870 2,880 2,880 2,850 1,72%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,2160 2,2160 2,2240 2,2240 2,2000 -1,79%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1191 2,1191 2,1267 2,1267 2,1038 -1,79%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,2908 2,2908 2,2991 2,2991 2,2743 -1,79%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 22603 22603 22685 22685 22440 -1,79%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2160 2,2160 2,2240 2,2240 2,2000 -1,79%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,2479 2,2479 2,2560 2,2560 2,2316 -1,79%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 22354 2,2354 22435 2,2435 22193 -1,79%

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

Tl’igo Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén| FOB Golfo Méxicow)
myloc.03 jun-03 dic-03 may-03 may-03 jun-03 jul-03 ago-03 sep-03
Promedio Febrero 146,80 152,50 149,65 149,06 150,16 150,47
Promedio Marzo 151,75 148,70 146,10 145,78 143,65 145,25
Promedio Abril 149,35 149,17 153,17 143,14 138,90 138,17 164,55
Semana anterior 167,00 160,50 ¢ 130,00 166,50 142,75 138,71 137,61 147,25 141,56
26/05 167,00 160,50 ¢ 130,00 166,50 fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 167,00 160,50 136,00 166,50 144,59 140,55 139,45 148,91 143,43
28/05 168,00 160,50 136,00 166,50 143,67 139,63 138,53 147,53 142,05
29/05 168,00 161,50 136,00 167,00 143,95 139,90 138,80 140,18 142,75
30/05 168,00 fli fli fli 143,03 138,99 137,88 139,63 142,20
Variacién semanal 0,60% 0,62% 4,62% 0,30% 0,19% 0,20% 0,20% -5,18% 0,45%
Chicago Board of Trade()
mar-03 may-03 jul-03 sep-03 dic-03 mar-04 may-04 jul-04 sep-04
Promedio Febrero 119,66 119,44 117,09 118,56 122,45 123,22 115,71
Promedio Marzo 115,74 109,14 108,70 110,53 114,28 116,02 113,45 113,82
Promedio Abril 105,07 106,12 107,90 111,75 113,72 113,12 110,53
Semana anterior 118,59 120,25 123,83 126,31 122,73 117,58
26/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 120,34 122,08 125,57 127,32 123,09 117,58
28/05 117,21 119,33 123,00 125,11 121,62 116,85
29/05 119,05 121,16 124,84 126,77 122,73 117,58
30/05 119,14 121,26 125,11 127,04 123,83 117,49
Variacién semanal 0,46% 0,84% 1,04% 0,58% 0,90% -0,08%
Kansas City Board of Trade(s)
mar-03 may-03 jul-03 sep-03 dic-03 mar-04 may-04 jul-04 sep-04
Promedio Febrero 130,59 126,91 123,72 124,28 127,60 127,82
Promedio Marzo 129,24 120,29 116,50 118,37 121,62 123,22 120,52 119,73
Promedio Abril 117,84 112,33 114,11 17,11 119,06 118,98 116,55
Semana anterior 119,97 121,53 124,66 125,85 124,93 121,99
26/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 121,81 123,19 125,85 127,50 125,57 121,62
28/05 119,88 120,89 124,20 125,67 123,83 120,15
29/05 121,16 122,54 125,30 126,95 125,48 121,26
30/05 120,25 121,99 124,93 126,58 124,93 120,89
Variacion semanal 0,23% 0,38% 0,22% 0,58% 0,00% -0,90%
(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 Dolares por tonelada
SAGPyA(1)|FOB Arg. FOB Golfo de México(2)
unico emb. mar-03 abr-03 may-03 mar-03 abr-03 may-03 jun-03 jul-03
Promedio Febrero 92,90 91,92 92,46 111,18 111,25 112,66
Promedio Marzo 82,75 81,75 87,90 110,62 107,27 109,29
Promedio Abril 80,80 80,33 81,00 106,78 106,05 97,57 95,29
Semana anterior 84,00 v 85,13 97,93 98,52
26/05 84,00 v 85,13 fer. fer. fer.
27/05 84,00 v 84,45 97,24 97,93
28/05 84,00 v 84,15 96,94 97,73
29/05 84,00 v 85,63 98,42 99,31
30/05 84,00 fli fli fli fli fli li
Variacién semanal 0,00% 0,59% 0,50% 0,80%
Maiz Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-Up river FOB Golfo de México(2)

abr-03 jun-03 jul-03 ago-03 may-03 jun-03 jul-03 ago-03 sep-03
Promedio Febrero 99,74 101,77 105,69 106,42 107,22 107,88
Promedio Marzo 95,95 98,39 104,37 104,16 104,11 104,17 104,43
Promedio Abril 96,00 101,21 106,25 105,99 105,79 105,82 105,74
Semana anterior 105,00 103,24 105,80 105,21 108,76 108,56 108,17 107,57 106,79
26/05 105,00 103,24 105,41 105,02 fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 105,00 102,56 104,72 104,03 108,07 107,87 107,48 106,59 105,80
28/05 104,00 101,96 103,64 109,15 108,95 108,56 107,77 106,98
29/05 104,00 103,54 105,11 106,39 109,25 109,05 108,66 107,97 107,18
30/05 105,00 fli ffi fli 108,95 109,15 108,36 107,87 107,48
Variacién semanal 0,00% 0,29% -0,65% 1,12% 0,18% 0,54% 0,18% 0,27% 0,65%

Chicago Board of Trade(s)

jul-03 sep-03 dic-03 mar-04 may-04 jul-04 sep-04 dic-04 dic-05
Promedio Febrero 94,92 94,96 95,32 97,38 98,48 99,04 94,58
Promedio Marzo 92,26 92,61 93,16 95,31 96,84 97,32 94,62 94,24 94,21
Promedio Abril 94,06 93,77 93,97 96,18 97,43 97,83 95,75 95,36 93,68
Semana anterior 95,96 95,37 95,67 97,83 99,41 100,19 96,85 96,85 93,50
26/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 95,27 94,39 94,68 96,85 98,32 99,01 95,86 95,86 93,50
28/05 94,98 94,19 94,68 96,85 98,42 99,21 95,86 95,86 93,50
29/05 96,45 95,76 96,16 98,42 99,90 100,59 96,45 96,45 93,50
30/05 96,16 95,67 95,86 98,13 99,60 100,19 96,55 96,55 94,48
Variacién semanal 0,21% 0,31% 0,21% 0,30% 0,20% 0,00% -0,30% -0,30% 1,05%

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

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

Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPyA(1)|[FOB Arg. |SAGPyA(1)|FOB Arg. SAGPyA(1) | FOB Arg.
Unico emb. may-03 (inico emb. jun-03 jul-03 (nico emb. may-03 jun-03 jul-03
Promedio Febrero 247,20 241,88 70,65 70,10 543,20 534,88
Promedio Marzo 233,55 225,00 69,35 66,62 518,70 515,15 518,38
Promedio Abril 229,63 235,00 66,11 67,20 516,89 511,94 518,03
Semana anterior 237,00 240,00 71,00 71,50 555,00 547,50 555,00
26/05 237,00 240,00 71,00 71,50 555,00 548,50 556,50
27/05 237,00 240,00 71,00 80,50 550,00 540,00 545,00
28/05 237,00 240,00 71,00 80,50 547,00 532,50 536,25
29/05 237,00 240,00 71,00 80,50 547,00 535,50 539,00
30/05 237,00 fli 75,00 80,50 545,00 535,00 540,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 5,63% -1,80% -2,28% -2,70%
Rotterdam
Pellets(6) Aceite()
my/jn03 jl/st.03 oc/dc.03 en/mr.04 ab/jn.04 jun-03 jlfst.03 oc/dc.03 en/mr.04
Promedio Febrero 97,73 101,77 622,73 619,25
Promedio Marzo 97,95 101,50 600,88 586,88
Promedio Abril 95,90 99,52 578,45 565,83
Semana anterior 108,00 110,00 110,00 110,00 600,00 607,50 582,50 600,00
26/05 110,00 110,00 110,00 110,00 102,00 600,00 610,00 585,00 600,00
27/05 110,00 110,00 110,00 111,00 103,00 597,50 607,50 582,50 600,00
28/05 110,00 110,00 110,00 111,00 102,00 595,00 600,00 580,00 595,00
29/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
30/05 112,00 110,00 110,00 111,00 103,00 600,00 602,50 582,50 597,50
Var.semanal 3,70% 0,00% 0,00% 0,91% 0,00% -0,82% 0,00% -0,42%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Upriver | FOB Golfo de México(2)
my/ag.03 jun-03 jul-03 may-03 jun-03 jul-03 ago-03 sep-03 oct-03
Promedio Febrero 200,90 201,18 223,25 222,39 221,94 222,31
Promedio Marzo 205,00 204,42 223,34 223,35 222,94 220,77 219,59 219,59
Promedio Abril 214,00 216,03 233,07 234,01 234,24 233,81 226,95 226,95
Semana anterior 224,00 223,50 223,31 240,03 240,40 242,05 242,61 238,66 234,17
26/05 222,00 223,50 223,31 fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 222,00 223,04 224,14 240,86 241,23 242,88 243,16 237,55 231,23
28/05 223,00 220,28 221,39 241,78 241,78 243,43 24417 239,21 231,97
29/05 221,00 222,49 224,51 241,41 241,41 243,06 243,71 238,75 231,51
30/05 222,00 ffi fli 239,39 238,66 240,12 240,86 238,93 230,77
Var.semanal -0,89% -0,45% 0,54% -0,27% -0,73% -0,80% -0,72% 0,12% -1,45%

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

SOja Dolares por tonelada
FOB Paranagu4, Br. FOB Rio Grande, Br.
may-03 jun-03 jul-03 ago-03 sep-03 may-04 may-03 jun-03 jul-03

Promedio Febrero 207,24 204,64 207,19 203,59

Promedio Marzo 208,81 207,07 208,21 209,46 205,73

Promedio Abril 217,64 218,41 219,01 218,97 217,81 218,33 221,12

Semana anterior 225,34 226,25 216,70 230,11 205,59 225,34 225,89

26/05 223,96 225,06 214,40 227,82 204,48 223,96 224,69

27105 226,35 226,99 216,15 229,74 204,12 225,98 226,25

28/05 224,32 224,78 214,59 227,63 202,09 223,96 224,05

29/05 226,90 22717 216,70 229,74 204,12 226,53 226,44

30/05 fli li fli li fli li fli li

Variacién semanal 0,69% 0,41% 0,00% -0,16% -0,71% 0,53% 0,24%

Chicago Board of Trades)

jul-03 ago-03 sep-03 nov-03 ene-04 mar-04 may-04 jul-04 nov-04
Promedio Febrero 208,31 204,94 198,99 193,21 193,97 194,91 183,97
Promedio Marzo 209,27 205,06 197,56 189,86 190,86 191,81 191,59 191,96 184,33
Promedio Abril 221,77 217,45 205,38 195,16 196,01 196,94 196,53 196,81 187,23
Semana anterior 230,85 230,11 218,35 207,42 208,98 210,55 209,26 210,18 197,32
26/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 231,67 230,66 217,80 206,32 207,79 209,44 207,79 208,71 196,22
28/05 228,92 228,09 215,69 204,57 205,86 207,42 206,32 206,87 195,76
29/05 231,49 230,48 217,80 206,60 207,97 209,54 208,16 208,89 196,67
30/05 22947 228,92 216,06 205,86 207,51 208,98 208,34 209,08 196,67
Variacién semanal -0,60% -0,52% -1,05% -0,75% -0,70% -0,74% -0,44% -0,52% -0,33%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica9) No transgénica(i0)

jun-03 ago-03 oct-03 dic-03 feb-04 jun-03 ago-03 oct-03 dic-03
Promedio Febrero 258,04 258,07 257,00 252,24 254,46 285,90 285,39 283,95 281,31
Promedio Marzo 254,13 258,11 256,98 249,95 250,06 269,40 275,82 276,25 270,76
Promedio Abril 261,92 262,84 262,29 252,34 252,52 271,02 277,28 279,85 272,93
Semana anterior 279,03 286,64 285,96 263,97 264,14 293,74 297,68 306,49 289,04
26/05 277,58 286,49 285,89 263,63 263,63 293,76 297,70 306,09 287,34
27/05 268,53 276,56 275,65 253,95 254,11 285,02 286,76 295,21 276,98
28/05 270,74 279,06 278,65 256,43 256,18 285,14 289,71 297,12 279,06
29/05 269,35 280,64 281,57 259,94 260,19 284,12 292,17 299,47 283,18
30/05 267,04 278,03 279,45 259,50 259,83 283,31 290,18 297,14 282,64
Variacién semanal -4,30% -3,01% -2,28% -1,70% -1,63% -3,55% -2,52% -3,05% -2,21%

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

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

may-03 jun-03 oc/dc.03 en/mr.04 may-03 Jn/l.03 ag/st.03 oc/dc.03 en/mr.04
Promedio Febrero 183,38 184,30 188,85 170,95 175,95
Promedio Marzo 185,26 182,76 187,31 177,83 169,90 174,40
Promedio Abril 192,52 184,43 188,38 187,00 171,14 175,48
Semana anterior 213,00 210,00 202,00 203,00 201,00 198,00 194,00 187,00 189,00
26/05 215,00 202,00 204,00 203,00 200,00 194,00 187,00 188,00
27/05 215,00 211,00 203,00 204,00 203,00 201,00 195,00 187,00 189,00
28/05 218,00 218,00 201,00 205,00 204,00 197,00 187,00 191,00
29/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
30/05 202,00 204,00 205,00 200,00 195,00 187,00 190,00
Variacion semanal 0,00% 0,49% 1,99% 1,01% 0,52% 0,00% 0,53%

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

jun-03 jul-03 Ag/St03 oc/dc.03 my/ag.03 jun-03 jul-03 ago-03 1° Posic.
Promedio Febrero 154,08 146,84 169,55 164,34 169,17 184,65
Promedio Marzo 151,12 148,58 144,69 166,80 165,79 165,79 165,93
Promedio Abril 162,12 162,58 150,84 147,10 163,14 174,16 174,05 171,38
Semana anterior 173,72 172,62 164,90 161,27 172,00 186,12 185,85 187,61 182,54
26/05 171,63 171,08 165,01 161,82 172,00 184,30 184,03 186,95 181,00
27/05 177,03 175,37 166,23 163,36 170,00 189,15 189,43 190,75 185,85
28/05 172,62 171,52 164,46 161,93 173,00 186,67 186,40 187,50 183,09
29/05 174,27 17317 166,34 163,25 173,00 188,33 188,05 189,15 184,74
30/05 171,08 170,52 165,01 163,47 174,00 185,96 184,85 187,22 ffi
Var.semanal -1,52% -1,21% 0,07% 1,37% 1,16% -0,09% -0,53% -0,21% 1,21%
Harina de SO]a Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 dic-03 ene-04 mar-04 may-04 jul-04
Promedio Febrero 188,84 184,54 180,16 173,88 172,60 172,37 173,08 174,19 173,67
Promedio Marzo 188,44 183,46 177,53 170,20 169,27 169,33 170,54 171,39 172,14
Promedio Abril 199,21 193,48 184,28 174,03 172,83 172,88 174,27 175,21 176,13
Semana anterior 211,20 208,55 201,28 188,05 186,62 186,62 189,37 190,48 192,90
26/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27105 213,96 210,87 203,15 188,60 187,06 187,17 189,81 191,25 193,12
28/05 210,10 207,89 200,84 186,84 185,63 185,41 187,50 188,71 190,92
29/05 211,75 209,55 202,71 188,38 186,95 187,06 189,59 190,70 192,46
30/05 209,66 207,89 201,39 188,38 187,17 187,61 189,81 190,81 192,57
Var.semanal -0,73% -0,32% 0,05% 0,18% 0,30% 0,53% 0,23% 0,17% -0,17%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta el mes mencionado. (11) Origen Brasil

puesto en Rotterdam. (12) Origen Argentina puesto en Rotterdam. (15) Origen estadounidense entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

my/ag.03 st/ab.04 jun-03 jul-03 jul-03 agloc.03 nv/en04 fb/ab.04 my/jl.04
Promedio Febrero 494,25 510,27 518,14
Promedio Marzo 488,05 511,43 517,51 522,20
Promedio Abril 489,64 518,32 514,04 513,21
Semana anterior 510,00 496,00 542,66 539,15 539,15 534,49 527,48 522,82
26/05 508,00 494,00 533,27 530,94 530,94 525,11 522,77 515,77 504,10
27105 508,00 494,00 529,82 527,48 527,48 522,82 519,32 511,15
28/05 499,00 487,00 527,48 527,48 527,48 519,32 513,48 507,65 495,98
29/05 495,00 483,00 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
30/05 497,00 485,00 532,15 527,48 527,48 522,82 515,81 508,81 497,14
Var.semanal -2,55% 2,22% -1,94% -2,16% -2,16% -2,18% 2,21% -2,68%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

jun-03 jul-03 ag/st.03 jun-03 jul-03 ago-03 sep-03 jun-03 jul-03

Promedio Febrero 481,64 470,79 483,63 478,76 482,23 49412
Promedio Marzo 481,17 467,33 484,32 478,54 478,54 491,70
Promedio Abril 486,55 474,27 492,74 488,91 488,91 480,30 492,89
Semana anterior 504,85 498,79 489,20 504,85 504,85 492,06 489,20 505,95 505,95
26/05 490,96 484,90 478,17 493,17 489,31 480,71 478,73 492,06 489,86
27/05 494,05 487,43 479,94 496,25 492,95 483,02 481,04 495,15 491,84
28/05 492,95 486,88 479,28 496,25 490,74 481,48 479,28 496,25 490,74
29/05 496,25 489,64 482,80 499,56 494,05 485,01 482,80 499,56 494,05
30/05 491,51 484,90 479,28 493,17 488,76 480,16 478,17 fli ffi
Var.semanal -2,64% 2,78% -2,03% -2,31% -3,19% -2,42% 2,25% -1,26% -2,35%

Chicago Board of Trade(1)

jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 dic-03 ene-04 mar-04 may-04 jul-04
Promedio Febrero 455,32 453,38 450,50 442,26 439,85 438,85 439,32 430,43
Promedio Marzo 463,87 461,81 457,58 450,28 444 85 443,41 441,94 444,04 430,41
Promedio Abril 484,10 482,54 476,68 466,71 460,11 458,23 45343 449,71 440,74
Semana anterior 499,34 499,78 496,91 488,76 482,14 480,16 475,97 466,27 457,45
26/05 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
27/05 488,54 489,64 487,65 478,40 472,88 472,88 467,37 458,55 448,63
28/05 48743 488,10 485,89 476,41 472,88 472,44 469,80 459,66 451,94
29/05 490,74 491,62 489,42 481,70 477,95 476,63 473,54 464,29 456,79
30/05 486,55 487,87 485,89 479,94 477,07 475,75 472,44 464,07 456,35
Var.semanal -2,56% -2,38% 2,22% -1,80% -1,05% -0,92% -0,74% -0,47% -0,24%

(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 €l mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depésitos autorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 28/05/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (¥)
afio comercial
Trigo pan  03/04 11,2 11,2 9,5 0,9
(Dic-Nov)
02/03 7.500,0 4.681,2 108,0 4.393,4 1.335,0 765,5 3.522,2
(10.500,0) (9.250,0) (8.982,6) (913,5) (862,1) (7.278,1)
Maiz 03/04 50,4 50,4 49,9
(Mar-Feb)
02/03 10.500,0 6.432,4 149,7 6.113,0 2.393,7 8774 47731
(7.700,0) (5.290,0) (5.783,9) (1.163,6) (568,2) (4.058,7)
Sorgo 02/03 700,0 553,7 10 521,7 384 1,6 3484
(Mar-Feb) -(500,0) ~(350,0) (368,8) (30,1) (29,0 (299,5)
01/02 500,0 350,0 4825 40,4 38,1 314,0
(460,0) (460,0) (454,4) (65,2) (65,1) (438,8)
Soja 03/04 23 23,0
(Abr-Mar)
02/03 9.000,0 5.092,9 383,8 5.827,9 (**) (**) 2.094,8 (**) 447,8 3671,8
(7500.0) (2.300,0) (4.349,3) (1.414,5) (462,8) (1.960,0)
01/02 6.500,0 6.245,0 5,1 6.371,1 1.291,3 1.176,8 6.243,7
(7600.0) (7.500,0) (6.907,4) (1.879,8) (1.767,0) (7.473,6)
Girasol 02/03 300,0 207,9 2,1 163,8 279 42 143,3
(Ene-Dic) (320,0) (300,0) (269,2) (45,4) (19,8) (278,9)
01/02 330,0 330,0 320,3 53,0 425 3112
(100,0) (75,0) (83,6) (9.0) (56) (69.1)

(*) Embarque mensuales hasta MARZO y desde ABRIL estimado por Situacion de Vapores. (**) Datos corregidos por pasaje a la industria.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Al 30/04/03 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
Trigo pan 02/03 2.559,2 24312 (%) 1009,3 440,6
(2.437,1) (2.315,2) (716,6) (432,1)
01/02 4.358,8 4.140,9 1.051,8 917,4
(4.432,5) (4.210,9) (1.121,8) (1.041,2)
Soja 02/03 8.703,9 8.703,9 (**) () 46357 (***) 490,1
(4.806,9) (4.806,9) (2.367.7) (464,8)
01/02 22.0479 22.047,9 7.510,0 7.207,3
(21.4330) (21.4330) (5.315,7) (5.109,4)
Girasol 02/03 2.039,3 2.039,3 978,8 246,0
(1.692,1) (1.692,1) (573,8) (133,8)
01/02 3.203,4 3.203,4 1.037,7 919,4
(2.818,4) (2.818,4) (1.148,3) (1.061,2)
Al 02/04/03

Maiz 02/03 212,1) (113,5) (31,6)
(178,4) (62,0) (24,3)
01/02 1.681,3 1.513,2 4884 432,6
(1.835,8) (1.652,2) (457.8) (363,3)

Sorgo 02/03 12,8 6,5
(6,5) (2.6) (21)
01/02 1074 96,7 15,3 15,0
(129,7) (116,7) 17 11,2)

A g capaciaa araua, a arras raorica epre anparae ) Tma Ty parasoja a
en ambas cosechas. Se descontaron en miles de tn: (*) por anulaciones 114,6; por pasaje a la exportacion (**) 73,7 (***) 13,3. Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en
igual fecha.

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Embarques argentinos por destino durante 2003 (enero/marzo)

Destinos n Trigo Pan Maiz Sorgo Cebada Mijo Arroz Alpiste Ttl.Cereal
Unién Europea 3% 236 530.041 540 530.817
Alemania 24 24
Austria

Bélgica 200 10.439 34 10.673
Dinamarca 24 24
Espafia 282.097 282.097
Finlandia

Francia

Grecia 166 166
Ilanda 48 48
Italia 45.096 45.096
Paises Bajos 36 11.375 506 11.917
Portugal 126.720 126.720
Reino Unido 54.052 54.052
Suecia

Union Europea

Otros Europa 1% 548 548
Albania

Bulgaria 92 92
Croacia

Eslovenia 24 24
Hungria 49 49
Letonia

Macedonia

Noruega 24 24
Polonia 24 24
Republica Checa

Rumania 335 335
Suiza

P. Balticos y CEl 0% 76 76
Armenia

Azerbaiyan

Bielorrusia

Estonia 1 1
Moldavia

Rusia 75 75
Tadjikistan

Uzbekistan

Norteamérica 1% 32.644 16.800 20 49.464
Canada

EE.UU. 16.800 20 16.820
México 32.644 32.644
Mercosur 18% 1.917.462 25.519 36.785 28.665 2.008.431
Brasil 1.842.096 16.921 36.785 28.665 1.924 467
Paraguay

Uruguay 75.366 8.598 83.964
Resto Latinoamér. 10% 203.513 541.567 1.426 746.506
Antigua y Barbuda

Bolivia 18.850 801 19.651
Colombia 2/ 76.374 76.374
Costa Rica 42 42
Cuba 22 22
Chile 87.203 255.099 625 342.927
Ecuador 15.000 36.487 51.487
El Salvador 24 24
Guatemala

Guyanas

Haiti

Honduras

Nicaragua 48 48
Panama

Pert 82.460 150.620 233.080
Puerto Rico 22.300 22.300
Rep.Dominicana 120 120
Surinam 23 23
Trinidad y Tobago 24 24
Venezuela 384 384
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en toneladas

Soja Mani* Girasol Lino  Cartamo Colza Moha Ttl.Oleag. ~ Subprod. (#) Aceites Ttl General
11121 31.561 4.708 280 16 6 921 48.613 2.716.162 211.155 3.506.747
738 60 6 804 64.122 64.950
1123 1.150 34 2.307 135.165 148.145
248 248 295.847 22615 318.734
1.201 780 16 1.997 559.201 843.295
1.654 1.654 213.448 55.191 270.293
108 108 34170 34.444
83.402 83.450
928 3.506 4434 465.820 515.350
9.796 22.229 105 220 887 33.237 719.187 133.349 897.690
92.897 219.617
68 3.553 69 3.690 52.903 110.645
134 134 134
4.049 248 4.297 100.231 322 105.398
99 99
748 748 12.472 5 13.317
8.750 8.774
1.267 1.267 1.316
218 218
248 248 272
1.468 1468 63.363 64.855
350 350 350
216 216 15.646 16.197
525 525 14.470 15.071
97 97
24 24
14 15
525 525 13.149 13.749
1.138 1.138
48 48
8.241 260 8.501 12.754 31.133 101.852
6.111 6.111 6.111
1.039 260 1.299 12.754 26.133 57.006
1.091 1.091 5.000 38.735
439 20.593 21.032 41.991 24.400 2.095.854
439 20593 21.032 40326 23.307 2.009.132
1.665 1.093 86.722
53.817 1.791 55.608 211.722 115.568 1.129.404
27 19.678
27.101 109 27.210 23.500 31.140 158.224
439 481
1.062 1.084
12141 1.109 13.250 67.003 8.374 431.554
30.102 18.630 100.219
24
8.000 8.000
696 696
24 24
25 73
297 297
14.575 14575 48117 37.531 333.303
9.100 962 32.362
7.573 7.693
121 144
573 573 522 1.119
33.900 145 34429
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Embarques argentinos por destino durante 2003 (enero/marzo)

Destinos M Trigo Pan Maiz Sorgo Cebada Mijo Arroz*  Alpiste Ttl.Cereal
Transporte 2121.211 1.097.675 32.644 53.585 540 30.187 3.335.842
Oceania 0%

Australia

Is. Fidji

Nueva Zelanda

Cercano Or. 17% 1.545.090 1.545.090
Afganistan

Arabia Saudita 85.769 85.769
Bahrein 20 20
Chipre 25.622 25.622
Egipto 618.037 618.037
Emiratos Arabes 315.302 315.302
Irak

Iran 8.800 8.800
Israel 102.022 102.022
Jordania 74.802 74.802
Kuwait 32.249 32.249
Libano 288 288
Libia 24191 24191
Malta 13.637 13.637
Oman 67.668 67.668
Quatar

Siria 116.160 116.160
Sudan

Turquia 42.090 42.090
Yemén 18433 18433
Sudéste Asiatico 6% 27.500 621 28121
Corea del Sur 104 104
Filipinas 27.500 157 27.657
Indonesia 263 263
Malasia 49 49
Singapur 24 24
Tailandia 24 24
Resto de Asia % 25.215 47.076 72.291
Bangladesh

China 24 24
Hong-Kong

India 72 72
Japon 25.046 47.076 72122
Nepal

Pakistan

Sri-Lanka

Taiwan 73 73
Vietnam

Africa 9% 43.975 537.674 6.825 588.474
Angola 18.622 18.622
Argelia 96.823 96.823
Camertn

Congo 19.328 19.328
Costa de Marfil 97 97
Gabén 48 48
Ghana 24 24
Is.Mauricio 31.212 31.212
Is.Reunion

Kenia 24 24
Madagascar

Marruecos 142435 142435
Mauritania

Mozambique 11.147 45594 56.741
Namibia

Nigeria 145 145
Senegal 13.000 13.000
Sudéfrica 13.500 131.954 6.825 152.279
Tanzania 24 24
Tlnez 57.672 57.672
Total mundial 2.192.686 3.206.275 86.545 53.585 540 30.187 5.569.818

Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques realizados. 2/ Corresponden 21601 tn de soja paraguayo.
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SAGPYA

en toneladas
Soja Mani* Girasol Lino  Cartamo Colza Moha Ttl.Oleag.  Subprod. (#) Aceites Tt General
64.938 46.606 25.549 540 16 6 921 138.576 3.082.860 397.048 6.954.326
556 556 8.894 9.450
556 556 8.836 9.392
58 58
21.140 648 267 22.055 334.409 43.913 1.945.467
149 149
20 20 85.789
20 20 24 64
19.405 45.027
15.970 15.970 146.978 780.985
648 20 668 15.749 16.562 348.281
7.350 11.500 27.650
1.082 103.104
61 61 31.760 106.623
48 32.297
146 146 12.284 12.718
24191
24151
5.170 5.170 22.600 24 95.462
24 24
55.648 171.808
16.917 14.500 73.507
5.718 24151
590.775 69.740 688.636
16.110 16.214
121.632 149.289
97.838 98.101
86.894 53.630 140.573
24
284411 284435
26.640 15.479 42119 141.912 577.564 833.886
129400 129400
26.640 26.640 178.404 205.068
248.249 248.321
24 72.146
72 72
15479 15.479 14.000 29479
7.391 7.464
141.912 24 141.936
7.779 886 199 8.864 328.051 110.824 1.036.213
7538 23160
82 82 43.001 139.906
19.328
97
48
24
9.900 8.500 49.612
16.660 1.200 17.860
24
3.000 3.000
17 117 56.500 199.052
3.566 60.307
6.510 6.655
5.609 9.600 28.209
7.779 886 8.665 175.257 23.920 360.121
24
71114 128.786
120.497 49.692 41.494 540 16 6 921 213.166 4.478.007 1.207.983 11.468.974
*En el total figuran 996 tn de mani con destino desconocido.
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 202,275,749
Renta Fija 156,528,417
Cau/Pases 1,237,590,708
Opciones 13,006,607
Plazo 16,457,390
Rueda Continua 257,517,089
Variacion Semanal Mensual
MERVAL 678.31 3.83% 6.66%
GRAL 30,377.60 2.40% 3.39%
BURCAP 1,676.09 0.01% 3.57%

Las acciones argentinas terminaron la semana, y el mes de mayo,
en terreno positivo, pero con negocios selectivos y volimenes equi-
librados al cabo de la primera semana de gestion del presidente
peronista Néstor Kirchner.

En el recinto de operaciones se reconoce que con una
macroeconomia en un frente de recuperacion, de aqui a cuatro me-
ses se hablara s6lo de politica, hasta que se terminen las elecciones
parlamentarias.

Por otro lado, el d6lar minorista concluy6 la jornada del viernes
con un retroceso de 3 centavos al negociarse en 2,83 pesos para la
compra y en 2,87 pesos para la venta, acumulando un descenso
semanal de 4 centavos.

Mayo fue un mes atipico, con rentabilidades interesantes en acti-
vos infrecuentes. En pesos, el oroy el euro presentaron retornos del
11,3%y 8,5%, en cada caso, mientras que el Merval subié mas de un
6%,y los bonos entre el 3% y el 8%. En el primer caso, el alza estuvo
mads orientada al contexto internacional aunque la apreciacién local
del ddlar la profundizé. En cambio, la evolucion de titulos y acciones
respondi6 mds al contexto del pais.

El comportamiento del oro responde a su calidad de activo de
refugio en época de incertidumbre. La situacién econémica y los

Evolucion del Merval y volumen operado
(desde 01/01/03 hasta 30/05/03)

olumen
—MERVAL

90.000
85.000
80.000
75.000
70.000
65.000
60.000
55.000
50.000
45.000
40.000
35.000
30.000
25.000
20.000
15.000
10.000

680
670
660
650
640
630
620
610
600
590
580
570
560
550
540
530
520
510
500

En miles de pesos

1M 81 151 221 201 52 122 192 262 53 1213 193 2613 34 104 17/4 244 15 85 155 2215 29/5

bajos retornos en EE.UU., la de-
bilidad del délar y un mercado
accionario que no consolida ten-
dencia, llevan a los inversores a
buscar alternativas que protejan
su dinero.

Wall Street cerr6 la semana con
fuerte alza, consiguiendo una
importante diferencia positiva en
sus indices mds representativos,
después que los datos del Indice
de Gerentes de Compra de
Chicago mostraran una expan-
sion sorpresivamente fuerte en
el sector manufacturero de la
zona central.

Mientras los analistas se con-
centran en la amenaza de una
caida en la ya baja inflacién de-
bido a la debilidad de la econo-
mia, los datos divulgados el vier-
nes revelaron que el indice pre-
ferido por la Fed para medir la
inflacién estructural, se desace-
ler6 en abril a su tasa mas baja
desde mediados de la década del
60.

Los economistas dijeron que
la desaceleracion en la inflacion,
al que la Fed ha dicho que estd
observando muy de cerca,
incremento las posibilidades de
que los banqueros centrales res-
pondan con un recorte en las
tasas de interés a fines de junio,
en su esfuerzo agresivo para
reactivar la economia.

Este seria el decimotercer re-
corte desde enero del 2001.

Para hacer la politica moneta-
ria mas estimulante a través de
tasas mas bajas de interés, la Fed
por lo general trata de tener la
tasa oficial de fondos federales,
que ahora se encuentra en mini-
mos de cuatro décadas de 1,25
%, por debajo del ritmo de la in-
flacion
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03 semanal semanal

Titulos Publicos
Valor Nom. 95.446,32 31.958,82  3.455.298,00 3.582.703,14 1968,17%
Valor Efvo. ($) 52.048,70 14.997,79  2.558.568,90 2.625.615,39 2663,75%
Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom. 4.900,00 13.287,00 26.200,00 44.387,00
Valor Efvo. ($) 10.682,00 30.347,23 60.398,00 101.427,23

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom. 13.000,00 13.000,00
Valor Efvo. ($) 728,43 728,43
Valor Efvo. (u$s)

Opciones 80.000,00 80.000,00

Valor Nom. 6.400,00 6.400,00

V. Efvo. (§)

Cauciones

Valor Nom. 103.000,00 638.635,00 50.000,00 791.635,00 -12,24%
Valor Efvo. ($) 53.741,71 222.452,52 65.660,79 341.855,02 -59,96%

VIr Efvo. (u$s)

Totales
Valor Efvo. ($) 105.790,41 25.679,79  2.781.021,42 31.075,66 126.058,79 3.069.626,07 223,50%
Vir Efvo. (u$s)

Fondos Comunes de Inversion

Valor Cuotas Partes
(por cada 1.000 cuotas partes)

Entidad 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 816,106 815,063 817,724 813,267 815,543 815,660 -0,01%
Independien. 3.070,917 3.066,290 3.089,293 3.075,612 3.076,257 3.042,161 1,12%
Univalor 1,848 1,846 1,876 1,858 fli 1,830 2,51%

Cantidad de Cuotas Partes Emitidas

Entidad 26/05/03 27/05/03 28/05/03 29/05/03 30/05/03 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0
Independien. 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7
Univalor 41.019.000,0  41.019.0000  41.019.000,0  41.019.000,0 fli 41.019.000,0
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacién sobre sociedades con cotizacion reqgular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac. general periodo gjercicio no asignado integrado neto
Acindar 2,310 3112 B.G. -316.194.953 -491.672.837 139.830.764 -29.011.859
Agraria 2,000 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 3,800 3112 3ro. -6.756.719 -5.081.470 10.850.000 26.892.374
Alpargatas * 3,250 3112 2do. -203.712.676 -390.317.125 46.236.713 -194.009.229
Alto Palermo 2,600 30/06 2do. 52.772.835 42.658.497 70.000.000 723.419.466
American Plast 1,350 31/05 2do. 8.253.453 -23.382.690 4.700.474 11.994.053
Astra 1,950 3112 B.G. 44.319.000 228.085.000 580.000.000 958.440.000
Atanor 5,200 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 1,650 30/06 3ro. 151.249.000 -98.412.000 64.410.000 1.114.414.000
Banco Hipotecario 2,250 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 1,350 31110 B.G. -11.047.681 7.238.238 50.000.000 126.821.951
Canale 2,763 3112 3ro. -16.156.012 56.963.567 47.051.474 71.963.882
Caputo 1,600 3112 3ro. -690.023 -1.224.335 12.150.000 28.514.407
Carlos Casado 1,320 3112 1ro. 29.926.181 32.606.254 18.000.000 53.500.320
Capex 2,300 30/04 2do. -45.886.039 -233.042.184 47.947.275 224.507.872
Celulosa Argentina * 2,860 31/05 1ro. 22.796.395 27.166.673 75.974.304 190.660.767
Central Costanera 3,070 3112 2do. -16.835.992 -55.149.458 146.988.378 537.127.259
Central Puerto 1,050 3112 B.G. -10.598.690 151.616.536 69.228.361 370.672.409
Central Termoeléctrica BsAs 1,350 3112 3ro. -1.587.005 13.896.180 42.290.000 57.175.153
Ceramica San Lorenzo 1,250 3112 3ro. -82.650.270 -36.906.989 71.118.396 162.218.738
Cinba 1,250 30/09 1ro. -709.077 -9.997.009 25.092.701 50.482.331
Telefénica Holding de Arg. 3,200 3112 2do. -23.389.907 13.711.400 500.000.000 902.940.425
Colorin * 2,750 31/03 3ro. -3.020.000 -3.286.000 1.458.000 7.742.000
Comercial del Plata 0,660 3112 B.G. 96.179.000 -280.676.000 260.431.000 354.246.000
Com Rivadavia 20,000 3112 3ro. -466.517 -81.209 270.000 635.479
Cresud 2,450 30/06 2do. 30.558.632 -12.867.341 122.745.539 370.597.635
Della Penna 1,400 30/06 2do. 5.139.254 -10.748.451 18.480.055 36.909.694
Domec 1,450 30/04 2do. -4,195.985 -9.355.223 15.000.000 27.931.378
Dycasa 3,090 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 2,250 30/06 1ro. 670.932 -23.037.075 42.000.000 91.061.353
Fiplasto 1,900 30/06 2do. 2.199.887 13.112.495 12.000.000 57.536.435
Bco. Francés 5,000 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. 2,090 30/06 3ro. 1.472.914.000 -814.381.000 1.938.998.000  -1.455.379.000
Gas Natural Ban 1,170 3112 3ro. -252.625.596 -252.625.596 325.539.966 595.573.460
Garcia Reguera 2,000 31/08 1ro. -445.953 -329.049 2.000.000 9.202.154
Garovaglio y Zorraq. 0,960 30/06 2do. -14.450.746 -127.038.760 42.593.230 -2.968.889
Grafex 0,520 30/04 2do. -249.492 -5.176.626 6.952.370 6.944.749
Grimoldi 1,820 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 31112 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 10,000 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 1,990 30/06 B.G. 224.983.000 -2.263.000 269.284.000 760.730.000
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 5,350 3112 2do. -1.866.941 232.541 10.109.319 22.691.299
Cia. Introductora Bs.As. 1,600 30/06 1ro. -2.665.733 3.769.567 26.765.119 61.738.903
IRSA 2,520 30/06 2do. 127.049.000 -426.789.000 212.000.000 640.627.000
Minetti, Juan 2,220 3112 B.G. -57.624.880 -57.624.680 202.056.899 316.999.722
Ledesma 1,740 31/03 3ro. 33.289.303 -9.277.073 440.000.000 1.023.589.651
Longvie 1,070 3112 1ro. -408.704 14.293.032 21.800.000 38.750.764
Macro Banco 24,000 3112 B.G. 577.127.000 690.619.000 35.500.000 840.548.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 30/06 1ro. -23.215 -330.085 50.000 2.550.473
Massuh * 1,580 30/06 2do. 21.800.806 21.958.944 84.151.905 189.869.329
Merc.Valores BsAs 1.850.000,00 30/06 2do. 1.951.444 -58.954.938 15.921.000 235.558.014
Merc.Valores Rosario 370.000,000 30/06 1ro. 46.495 56.829 500.000 897.692
Metrogas 0,930 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 2,100 31/05 2do. 89.237 437.937 12.000.000 47.121.954
Molinos Rio 4,580 3112 B.G. -84.291.000 109.804.000 250.380.000 871.538.000
Morixe 0,630 31/05 2do. -913.170 -22.547.437 9.800.000 3.298.380
Negocios y Participaciones 2,310 3112 B.G. -5.663.641 1.636.411 22.191.800 32.856.601
Nobleza-Piccardo 5,300 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 1,810 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 5,530 3112 B.G. -1.192.000.000 -537.000.000 2.132.000.000 4.778.000.000
Perkins 0,250 30/06 2do. 9.232.504 914.977 7.000.000 28.653.460
Plavinil ** 0,400 30/06 2do. -830.827 -5.421.605 1.126.844 -5.125.588
Polledo 1,030 30/06 2do. 39.709.366 82.086.289 125.048.204 371.407.871
Quimica Estrella 1,300 31/03 3ro. 183.325 -70.010.884 70.500.000 136.292.807
Renault Argentina (exCiadea) 1,820 3112 B.G. -571.819.438 -1.199.491.334 264.000.000 372.651.105
Rigolleau 2,830 3011 B.G. 4.314.314 7.689.285 24.178.244 71.052.007
Banco Rio de la Plata 2,350 3112 3ro. 885.842.000 -873.645.000 346.742.000 1.499.386.000
S.A. San Miguel 9,800 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 No cotiza mas en Bolsa B.G. 1.493.048.504 323.016.537 1.000.000.000 -
Siderar 6,050 30/06 B.G. 117.081.413 117.081.413 347.468.771 1.175.394.671
Sniafa 1,950 30/06 1ro. 876.876 2.936.369 8.461.928 26.425.768
Sol Petréleo 0,790 30/06 3ro. 2.204.076 -35.319.704 61.271.450 35.523.114
Telecom 3,200 30/09 B.G.  -4.354.000.000 -3.462.000.000 984.380.978 811.000.000
Telefonica de Arg. 2,400 30/09 B.G.  -3.439.000.000 -3.490.000.000 1.746.052.429 2.393.000.000
Transp.Gas del Sur 1,630 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 71,000 3112 B.G. 3.344.000.000 7.514.000.000 3.933.000.000  20.283.000.000
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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Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s valor
BT02 / BTX02 u$s % uss uss
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 09/05/02 09/05/02 a  39.916 100 10 1
BT03 / BTX03 % u$s % u$s uss uss
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 uss uss u$s u$s
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
FRB/FRN uss uss uss uSs
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses 28/03/02 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GD03 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GDO5 u$s % uds
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$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en us 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/12 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%)  |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
G006 uss % u$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 1 1.000 100
GS27 u$s % u$s
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
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Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s uss
Letras del Tesoro dblares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s uss
Letras del Tesoro dblares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s uss
Letras del Tesoro dolares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s u$s
Letras del Tesoro dblares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto. 14/5/02
PARD % u$s % u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/01 30/03/03 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vito. 2023 en u$s (A la Par) 31/05/02 3,0000 19 1.000 100
PRE3 % $ % $ $
Bonos Consolidacién de Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidaciéon Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 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 - 3° Serie
PREG6 % u$s % u$s uss
Bonos Consolidacién Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRES % $ %$ $
Bonos Consolidacién Deudas 03/02/06 03/02/06 0,84 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie 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 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en 28/03/02 d 28/03/02 0,84 15 15 0,8740 87,40
Moneda Nacional - 2° Serie 28/04/02 d 28/04/02 0,84 16 16 0,8656 86,56
PRO4 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacién en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$s - 2° Serie 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 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s valor
PRO6 % u$s % uSs uss
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
ugs - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s ufs u$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,008703 1 100
PR10 us$s uss uss
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 0,006075 3 1 100
ugs - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/06 03/02/06 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 05/08/02 1,030 1 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/02/03 03/08/05 0,930 12,50 2 100 100
RF07 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/02 04/08/03 1,280 12,50 1 100 100
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/03 1,410 2 100 100
RY05 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/11/02 1,550 1 100 100
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/03 03/05/03 0,810 30 2 1 70 70
TS827 uls ufs ufs
"Bontes 9,9375%" Bonos del 19/03/01 19/09/27 49,69 100 5 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo 19/09/01 49,69 6 1.000 100
TYO03 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/111/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 uss % u$s u$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/01 21/05/05 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/111/01 0,06063 4 1 100
TY06 uss % u$s u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/01 15/05/06 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/01 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s uss
Bonos de Consolidacion de la 01/01/02 01/01/02 0,84 57 57 52,12 52,12
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 51,28 51,28
Ley 11.192 - 1° Serie 01/06/02 01/06/02 0,84 59 59 50,44 50,44
BPRO1 %$ %$ $
Bonos de Consolidacion de la d 01/04/02 01/04/02 0,84 59 59 50,44 50,44
Provincia de Buenos Aires d 02/05/02 02/05/02 0,84 60 60 49,60 49,60
Moneda Nacional - Ley 11.192 d 03/06/02 03/06/02 0,84 61 61 48,76 48,76

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







