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¢DEFLACION A NIVEL
MUNDIAL?

uando se habla de enfermedades de la moneda se piensa exclu-
Csivamente en la inflacién, pero tan preocupante como ésta es

la deflacion. Podriamos definirla como la 'caida de precios' o
mads precisamente como la disminucion de la oferta monetaria. En
realidad, tanto la inflacién como la deflacién, no solamente implican
un aumento o disminucién de la masa monetaria o de los precios,
sino también una distorsion en los precios relativos. Al ser los precios
relativos las senales que guian a productores y consumidores en su
'accién econdmica’, esa distorsion afecta a la produccion estimulan-
do o desestimulando en forma despareja a los distintos sectores.
Como conclusién: tanto la inflacién como la deflacién afectan a los
sectores productivos y llevan a la crisis.

La diferencia entre la inflacién y la deflacion radica en primer lugar
en el comportamiento que las personas asumen ante ellas. La infla-
cién es bien recibida por algunos sectores de la sociedad, especial-
mente los deudores y ciertos comerciantes e industriales, ya que en
una primera etapa presenta su cara alegre (recuérdese al respecto
algunas escenas del Fausto de Goethe, o mejor ain la noticia transmi-
tida por algunos historiadores en el sentido que detenida brusca-
mente la hiperinflacién alemana del afno 23, al afo siguiente aumen-
taron las consultas a psiquiatras en razén a que a muchas personas la
estabilidad les 'aburria’). Sus efectos negativos se perciben s6lo pos-
teriormente. Por el contrario, la deflacion ya de entrada manifiesta
sus efectos mis penosos, fundamentalmente el desempleo.

El 29 de mayo del corriente ano se realizé un foro econémico del
Fondo Monetario Internacional en el que se debati6 el tema: Debe-
ria preocuparnos la deflacion?. Participaron de dicho foro distingui-
dos economistas como Kenneth Rogoff (Consejero Econdmico del
FMI y Director del Departamento de Estudios), como también
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Laurence Ball (profesor de Economia en la Universidad Johns
Hopkins) y otros. Uno de los panelistas, Manmohan Kumar (Asesor
en el Departamento de Estudios del FMI) manifest6 que "la deflacion
puede ser costosay dificil de prever. Puede tener su origen en pertur-
baciones de la demanda o de la oferta. Si bien una deflacién temporal
puede no entranar grandes costos, cuando es sostenida pocas veces
es benigna. La principal inquietud es que el descenso temporal de los
precios termine por arraigarse y se convierta en una espiral
deflacionaria sostenida y autoalimentada. Y, como las tasa de interés
nominales no pueden reducirse por debajo de cero, la eficacia de la
politica monetaria puede verse limitada (algo especialmente preocu-
pante cuando el producto esta disminuyendo)".

Siguié diciendo Kumar que "el caso mas extremo de espiral
deflacionaria fue la deflacién mundial y la catastrofica caida de la
actividad a finales de los anos veinte y principios de los treinta. Pero
incluso los episodios mis suaves aunque sostenidos del siglo XIX se
asociaron, en general, a quiebras y aumentos de la carga de la deuda,
agitacion politica y social, crisis financieras y una notable volatilidad
del producto. También se observa cudn dificil es prever la deflacion.
En Japon, se estaba previendo inflacién entre mediados y finales de
los anos noventa, incluso cuando la deflacion ya estaba instalindo-
se'.

En principio no estamos muy de acuerdo con esta opinion de
Kumar dado que el proceso deflacionario era bastante previsible,
como también la concomitante crisis, en las distintas teorias sobre el
ciclo econémico. Algunas de estas teorias mostraban que la inflacién
monetaria previa, producto de una artificial baja de la tasa de interés,
llevaba a una 'sobreinversion' o 'malainversion' de la economia, a la
que luego seguia la deflacidén y la crisis.

El Dr. Rogoff traté de contestar la pregunta de si se justificaba
actualmente la inquietud que suscita la deflacién. A su juicio, "los
riesgos de deflacion a escala mundial son relativamente bajos, aun-
que anadio que si existe el riesgo de una intensificaciéon en Japony,
en menor medida, en Alemania". También existe riesgo de deflacion
en Hong Kong y en la provincia china de Taiwin (hagamos notar que
este pais se considera una unidad politica independiente de China,
aunque los organismos internacionales lo consideran una mera pro-
vincia del gran pais).

El profesor Ball respald6 ampliamente el estudio del FMI que sirvid
de base a la discusion del foro ("Deflation: Determinants, Risks,
and Policy Options") y "afirmé que el principal problema de la
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deflacién es la trampa de liquidez (que definié como la combinacién
de una gran brecha de produccion, que requiere un estimulo mone-
tario, con una caida de las tasas de interés hasta el nivel cero, que
impide un estimulo monetario convencional". Sobre este punto, los
demads panelistas estuvieron en desacuerdo "argumentando que hay
muchos otros cauces importantes, incluidas las rigideces de los sala-
rios nominales y las distorsiones de la intermediacién del crédito, a
través de las cuales la deflacion ejerce efectos negativos".

Por lo que podemos deducir del parrafo anterior, la posicion del
profesor Ball hunde sus raices en el pensamiento de Keynes, el cual,
como se recordard, en su "Teoria General de la Ocupacion, el
Interés y el Dinero" (1936) manifesté que la politica monetaria era
inviable ante la existencia de la trampa de liquidez. Yendo mas atrais,
Keynes objetaba la llamada ley de Say que afirmaba 'que toda oferta
crea su propia demanda', incluyendo también la oferta y demanda de
dinero, tal como se deduce claramente del texto de John Stuart Mill,
"Principios de Economia Politica" (1848). Para Keynes la oferta de
bienes puede superar a su demanda, dando lugar a stocks invendidos,
a disminucién del ritmo de produccioén, al paro de las fibricas y, en
definitiva, al incremento del desempleo.

Pero, en realidad, la critica a la ley de Say por parte de Keynes se
debe a que no incluye en la oferta y en la demanda de bienes a la
moneda y esto ocurre porque Keynes tenia una concepcioén
'nominalista’' del dinero, como brillantemente mostré el economista
francés Jacques Rueff. Nominalista en el sentido de que detrds de la
moneda 'no habria nada', o expresado de otra manera: 'que la mone-
da se crea de la nada' (recordemos el concepto medieval de
nominalismo filoso6fico). Si consideramos, como debe ser correcta-
mente, que la moneda es un bien, la critica de Keynes no tiene consis-
tencia.

La validez de la ley de Say, como mostré William Hutt en su libro "A
Rehabilitation of Say's Law" (1974) no implica que la oferta de
camisas va a encontrar una demanda equivalente de camisas, sino
que para el conjunto de bienes -incluida la moneda- siempre la oferta
y la demanda se igualan. En realidad, la ley de Say deberia definirse
como: "Toda la oferta crea toda la demanda".

La deflacion o la inflacién, al producir distorsiones en los precios
relativos, y al existir rigideces en determinados precios o salarios
(generalmente debido a politicas gubernamentales o gremiales), dan
lugar a alteraciones en la ley de Say. No es que esta ley -blanco de los
ataques de los keynesianos- no sea vilida, sino que depende de una
serie de supuestos, entre otros la no existencia de precios rigidos (a
la suba o la baja).

Otro aspecto que fue objeto de discusion entre los participantes
del foro consistié en qué es lo mejor que pueden hacer las autorida-
des gubernamentales p ara enfrentarse a la deflacién. En principio,
hubo acuerdo en que es mds importante prevenir que curar.

Kumar senalé que "para evitar la deflacion en un entorno de baja
inflacion es necesario tomar medidas preventivas y que la politica
monetaria ha de desempenar un papel fundamental. La politica fiscal
también puede brindar proteccion frente a la deflacion, al igual que
las reformas estructurales y un sistema de comercio abierto, aunque
esta proteccion es mucho mayor con un régimen cambiario flexible
que con tipos de cambio fijos". A renglén seguido se inclind por un
régimen con una meta explicita de inflacién, buscando una zona de

amortiguacion adecuada "para
reducir el riesgo de que la infla-
cion caiga hasta un nivel cerca-
no a cero que la economia se
torne susceptible a la deflacion”.
También Ball se mostr6 de acuer-
do con esta propuesta "subra-
yando que los bancos centrales
deben fijar sus metas de infla-
cién, ya sean implicitas o explici-
tas, en una tasa razonablemente
alta. De lo que se deduce, afir-
mo, que la meta establecida por
el Banco Central Europeo (me-
nos del 2%) es demasiado baja.
Rogoft también estuvo de acuer-
do, senalando que la meta ideal
podria ser incluso algo mais alta
(un 2,5%). Un nivel del 3% o del
4%, opiné Ball, reduce en gran
medida el riesgo de que las tasas
de interés toquen la zona cero y
se caiga en una trampa de liqui-
dez".

Lo que uno percibe en estos
comentarios, y en otros que
componen el articulo publicado
en FMIBoletin (23 de junio de
2003), es que la ciencia de la
economia se ha ido convirtien-
do en una 'gran olla' de cocina,
donde los técnicos (los cocine-
ros), agregan y quitan sal, pi-
mienta, aceite, etc. y donde la
doctrina filoséfica que marca las
grandes lineas de la accion eco-
némica ya no existen. Se van pro-
bando distintas experiencias y
combinaciones, pero los resul-
tados lejos de ser promisorios,
no muestran una mejoria de los
enfermos. En el caso Japon, pais
que ya lleva casi quince afnos con
un crecimiento mediocre, se en-
sayaron distintas politicas con
resultados hasta ahora adversos.
Todo hace pensar que el fondo
comun que tienen las distintas
corrientes dominantes,
keynesianos y monetaristas, ado-
lecen de un enfoque
metodolégico serio. En algunas
de las afirmaciones de los eco-
nomistas reunidos en el foro
mencionado, parece percibirse
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que la inflaciéon y la deflacién
son dos fenémenos totalmente
distintos, cuando tienen algo en
comun y muy importante: 'que
producen distorsion en los pre-
cios relativos y, como consecuen-
cia, en las estructuras producti-
vas'. A nuestro entender, produ-
cir inflacién al 2%, 3% o 4%
anual, es incubar mas tarde o
mas temprano deflacién y crisis.
En el caso argentino del ano pa-
sado, hubo inflacién, crisis con
caida del producto, y también
deflacion monetaria; convirtién-
dose en un caso paradigmatico.

PERSPECTIVAS EN
MATERIA
LABORAL

n la publicaciéon de FIEL,
E "Indicadores de Coyun-

tura" (mayo 2003), Nuria
Susmel publicé un trabajo titu-
lado "La berencia en materia de
trabajo", el que hace hincapié en
la herencia que recibi6 en este
rubro el nuevo gobierno que
asumio el 25 de mayo proximo
pasado.

"En lo que respecta al merca-
do de trabajo, la situacion inicial
del nuevo gobierno muestra una
tasa de empleo (proporcién de
la poblacién que tiene trabajo),
que se encuentra en el nivel mas
bajo de toda la serie que se ini-
cia en 1980: mientras que el pro-
medio de la tasa de empleo fue
de 36,4% y 36,3% durante los
anos '80y '90, en el dltimo ano,
la tasa promedio fue de 33,9%.
Debe destacarse, sin embargo,
que muchos de los que apare-
cen como ocupados son perso-
nas con programas de empleo
(Plan Jefes y Jefas de Hogar, Pla-
nes Trabajar, etc.), con lo cual el
problema es aun mayor: sélo el
32,4% de la poblacion se encuen-
tra ocupado en empleos genui-

"

nos".

Sigue manifestando Susmel que "durante la década de los '90, el
empleo urbano crecié a una tasa del 3,4% anual. Durante los anos
2000 a 2002, el empleo urbano genuino se contrajo a una tasa del
1,6% anual, ubicindose en el 2002 en un nivel similar al alcanzado en
1999. Sumado a la caida del empleo, la tasa de informalidad ha ido en
aumento. Mientras que para el promedio de los anos 90, ésta se
ubicaba en 33,6%, en el ano 2002 alcanzo el 41,1% en los 7 aglome-
rados mas grandes del pais (Gran Buenos Aires, Mendoza, Rosario,
Tucuman, Cérdoba, La Plata y Mar del Plata). Es decir que no s6lo hay
menos empleo, sino mucho menos empleo formal".

La tasa de desempleo promedio para el ano 2002 se ubicé en
19,7%, "lo que representa 2,7 millones de personas sin empleo. Nue-
vamente este dato estd subestimando el verdadero nivel de desem-
pleo, ya que quienes reciben planes de empleo aparecen dentro de
los ocupados, cuando en realidad son personas que no tienen una
ocupacién verdadera. Corrigiendo los datos, la tasa de desocupa-
cién promedio del aiio 2002 se ubica en 23,4% y el total de desocu-
pados en casi 3,3 millones".

A continuacién Susmel analiza la caida en los ingresos. Dice que en
esta materia, "luego de una década de recuperacion del salario real,
éste llegd a un minimo durante el ano 2002". Esta caida no fue igual
para los distintos sectores. Para los que estaban ocupados en el sec-
tor formal privado de la economia, el salario real cay6 durante el ano
pasado en un 18%, para los ocupados en el sector publico en un
28,5% y para los trabajadores informales un 33,1%.

La combinacién de una menor ocupacién y ingresos reales meno-
res, se tradujo en mayores niveles de pobreza. "Para la region del
Gran Buenos Aires (Capital Federal y Conurbano Bonaerense), lugar
donde la estadistica de pobreza se publica desde fines de los '80, la
pobreza pas6 del 38% de la poblaciéon en promedio para 1990, a
26,9% a fines de los '90 y a 52% durante el ano 2002". Para todo el
pais, la pobreza durante el 2002 se ubico en el 55,3% de la poblacion,
mientras que la poblacién indigente (aquella cuyo ingreso es inferior
al costo de la canasta bdsica alimentaria) representaba el 26% del
total".

Termina diciendo Susmel que "la herencia en materia de mercado
de trabajo que recibe este gobierno da para una agenda harto com-
pleta. Si bien existen varias politicas activas que pueden contribuir a
paliar la situacién, un programa que genere crecimiento resulta esen-
cial en estas circunstancias".

De todas maneras, las estadisticas de empleo que se muestra en la
publicacién, para el Gran Rosario, Gran Cérdoba y Gran Mendoza,
muestran una cierta recuperacion. En el primer aglomerado (Gran
Rosario) la tasa de empleo llego a un piso de 90 puntos en agosto del
ano pasado (recordemos que en junio 99 era = 100), encontrando-
se en febrero del corriente en algo mds de 92. Con respecto al Gran
Cérdoba, el empleo minimo fue también en agosto del afno pasado
con un nivel de 82, pero desde alli comenzo una timida recuperacion
para encontrarse en febrero en casi 84 puntos. El indice de empleo
del Gran Mendoza habia llegado a un minimo de poco mis de 91
puntos en el mes de julio del afno pasado. Desde alli comenzé una
recuperacion llegando a algo mas de 94 puntos en el mes de febrero
del corriente ano.

Sin la menor duda el problema del desempleo es el mds grave que
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enfrenta la sociedad argentina. De todas maneras, si la economia se
encarrila por la senda del crecimiento es factible que en pocos afos
deje de serlo. Como muy bien manifiesta el Dr. Juan Lach en "El
Cronista" del dia martes 8 de julio: "crecer al 6% es clave para abatir
el desempleo, la pobreza y la indigencia". Para corroborar esto el
economista menciona el caso de Chile, pais que durante muchos
anos ha logrado una tasa de crecimiento del 6% anual. En 1983 el
desempleo llegaba en ese pais al 27% y en 1990 se habia reducido al
7%. Para crecer al 6% la clave es el aumento de la tasa de inversion,
pero ese aumento tendrd que ser estable y deberd provenir de aho-
rros genuinos. El estimulo a la inversion, a través de inversiones
provenientes del exterior que buscan un diferencial rapido de tasas
de interés, puede llevar a un fuerte crecimiento en algunos momen-
tos pero sin base sélidas ni continuas en el tiempo.

SECTOR PUBLICO NACIONAL

Asociados las cuentas fiscales del mes de mayo del corriente
ano fueron las siguientes:

a)Los ingresos totales sin privatizaciones llegaron a 7.902 millones
de pesos. De este total, los ingresos tributarios alcanzaron a 7.422
millones.

b)El gasto primario ascendio a 6.161 millones.

¢)La coparticipacion ascendi6 a 1.762 millones.

d)Los intereses pagados a 835 millones.

e)El superavit primario sin privatizaciones a 1.741 millones.

f)El resultado financiero fue de 906 millones.

El acumulado de los cinco primeros meses del ano ha sido el si-
guiente:

a)Los ingresos totales sin privatizaciones fueron de 30.077 millo-
nes de pesos. De este total los ingresos tributarios llegaron a 27.872
millones.

b)El gasto primario alcanzé a 25.886 millones.

c)La coparticipacion alcanz6 a 5.912 millones.

d)Los intereses pagados llegaron a 3.064 millones.

e)El superavit primario sin privatizaciones alcanzé a 4.192 millo-
nes.

f)El resultado financiero sin privatizaciones alcanz6 a 1.127 millo-
nes.

Hay que tener en cuenta que por el default se ha dejado de pagar
una suma importante de intereses de la deuda externa.

La recaudacion de la AFIP en los primeros seis meses del ano fue la
siguiente:

a)Ganancias: en los seis meses se recaudaron 7.454 millones de
pesos. De este total, en los meses de mayo y junio se recaudaron
3.811 millones.

b)IVA brutisimo: se recaudaron 11.335 millones.

¢)IVA Bruto: se recaudaron 10.618 millones.

d)Crédito y débito en cuenta corriente: se recaudaron 2.761 mi-
llones.

e)Seguridad social: se recaudaron 4.473 millones.

f) Comercio exterior (aqui aparecen las retenciones): se recauda-

Segl’m datos que extraemos del Informe semanal de Broda y

ron 5.632 millones.

g) Otros impuestos: se recau-
daron 3.226 millones.

h)La recaudacion total ascen-
di6 a 34.164 millones.

EL BALANCE DE
PAGOS DE
ARGENTINA

ecordemos, en primer lu-
Rgar, que el balance de pa-

gos se compone de tres ba-
lanzas, que son:

a) La cuenta corriente, que a
su vez se compone de la balanza
de mercancias, de la balanza de
servicios, de la balanza de ren-
tas y de las transferencias co-
rrientes.

b)La cuenta capital y financie-
ra.

¢)La variacion de reservas in-
ternacionales.

También se muestra una cuen-
ta de 'errores y omisiones netos'.

Durante el ano pasado la cuen-
ta corriente fue superavitaria en
8.954 millones de ddlares. Du-
rante el ano 2001 habia sido
deficitaria en 4.483 millones de
dolares. Dentro de este balance,
tenemos las siguientes balanzas:

a) La balanza de mercancias:
fue superavitaria en 16.883 mi-
llones de dodlares, resultado de
exportaciones por 25.352 millo-
nes e importaciones por 8.469
millones. Aclaremos que todos
los precios estin a valor FOB,
también las importaciones.

b) Cuenta de servicios: fue
deficitaria en 1.503 millones de
délares, resultado de exportacio-
nes por 2.901 millones e impor-
taciones por 4.404 millones. En
estos servicios se incluye el tu-
rismo, fletes, seguros, etc.

¢) La balanza de rentas, que
comprende varias cuentas como
los intereses, utilidades y divi-
dendos y otras rentas, fue
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deficitaria en 6.822 millones de
dolares.

d) Las transferencias corrien-
tes: fueron superavitarias en 395
millones de dodlares.

Durante el ano pasado la cuen-
ta capital y financiera fue
deficitaria en 11.438 millones de
dodlares. Durante el afno 2001
habia sido deficitaria en 4.568
millones. La fuga de capitales se
dio en mayor medida en la cuen-
ta que refleja el sector privado
no financiero, que tuvo una sali-
da de 12.817 millones de ddla-
res en el 2001 (parcialmente
compensada por una entrada en
la cuenta del Banco Central de
la Republica Argentina por
10.743 millones de dodlares) y
una salida de 12.097 millones
durante el ano pasado.

La variacién de reservas inter-
nacionales refleja una salida de
divisas de 4.516 millones de do6-
lares durante el ano pasado. En
el ano 2001 la disminucién de
divisas habia sido de 12.083 mi-
llones de ddlares. Recordemos
que la variacion de reservas se
contabilizan de la siguiente ma-
nera: con signo negativo, indica
incremento; con signo positivo,
disminucion. Lamentablemente,
la publicacién del INDEC invier-
te los signos, lo que lleva al lec-
tor a confusion.

Los errores y omisiones netos
tienen signo negativo por 2.031
millones de ddlares. Durante el
ano 2001 sumaron, también con
signo negativo, 3.032 millones.

¢Cémo seria el balance de pa-
gos del corriente ano?

Es todavia muy prematuro el
estimar como seria el balance de
pagos de 2003. De todas mane-
ras, podriamos estimar que la
balanza comercial, el principal
componente de la cuenta co-
rriente, registraria exportacio-
nes por alrededor de 29.000
millones de ddlares e importa-
ciones por 14.500 millones, de-
jando un superavit de 14.500 mi-

llones aproximadamente. Este superavit seria menor al registrado
durante el ano pasado que habia llegado a 16.883 millones como
vimos mds arriba. Estimando que no habria grandes variaciones en
las otras cuentas del balance de cuenta corriente, calculamos que el
saldo superavitario de esta ultima se reduciria a 6.600 millones de
délares (contra 8.954 millones registrado durante el 2002).

Las reservas liquidas del Banco Central llegaban al 31 de diciem-
bre del ano pasado a 10.456 millones de ddélares. Al 1 de julio del
corriente ano esas reservas estaban en 12.021 millones. Estimando
que lleguen a 14.000 millones a fines del corriente ano, podemos
calcular que la cuenta de capital y financiera va a registrar una salida
neta de capitales de alrededor de 3.000 millones de délares durante
el corriente afno.

BALANCE DEL SISTEMA FINANCIERO
ARGENTINO

Dr. Miguel Angel Broda present6 un cilculo preliminar del ba-
lance del sistema financiero argentino al mes de marzo del co-

rriente ano. Resumimos lo manifestado por el economista:

Activos:

a)Los activos de las instituciones financieras llegaban a $ 142.037
millones. A esta cifra hay que agregar los activos en ddlares (expresa-
dos en pesos) por $ 52.897 millones. La cifra total es de $ 194.935
millones.

b)Dentro de los activos las disponibilidades ascendian a $ 13.537
millones mas las disponibilidades en délares (expresadas en pesos)
por $ 3.258 millones, en total $ 16.795 millones.

c)Los valores publicos llegaban a $ 12.118 millones mas los valo-
res publicos en ddlares (expresados en pesos) por $ 32.298 millo-
nes, en total $ 44.416 millones.

d)Los valores privados llegaban a $ 10.227 millones.

e)Los préstamos ascendian a $ 67.660 millones, de los cuales al
sector publico no financiero se le habian concedido $ 35.517 millo-
nes y al sector privado no financiero $ 32.144 millones.

f)Los recursos devengados sobre préstamos llegaban a $ 14.389
millones.

g)Los activos con residentes en el exterior llegaban a $ 11.158
millones.

h)Otros activos llegaban a $ 30.288 millones.

Pasivos:

a)Los pasivos en pesos llegaban a $ 126.834 millones. Los pasivos
en dodlares (expresados en pesos) llegaban a $ 42.118 millones. En
total los pasivos llegaban a $ 168.952 millones.

b)Los depésitos ascendian a $ 73.096 millones. Dentro de este
total los depésitos del sector puablico no financiero ascendian a $
11.137 millones y los depdsitos del sector privado no financiero a $
61.960 millones.

c)Los intereses devengados sobre depdsitos llegaban a $ 6.140
millones.

d)Los pasivos con residentes en el exterior llegaban a $ 38.930
millones.

E n una conferencia desarrollada la semana pasada en Rosario, el
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e)Las obligaciones con el BCRA llegaban a $ 27.742 millones.

f)Otros pasivos llegaban a $ 23.044 millones.

El patrimonio neto en pesos ascendia a $ 15.203 millones y en
dolares (expresado en pesos) a $ 10.779 millones. En total: $ 25.983
millones. Si este patrimonio neto lo expresamos en valores de merca-
do seria negativo en $ 7.839 millones.

También afirma el Dr. Broda que la rentabilidad del sector es nega-
tiva. "La tasa de interés que cobran los bancos por los titulos publicos
que representan el 60% de su activo (Libor en caso de los BODEN en
dolares y entre 2,0% y 4,5% anual en el caso de los titulos en pesos)
no alcanza para cubrir los costos (en inmuebles, gastos de personal,
egresos financieros, etc.)".

Otro aspecto que hay que mencionar es que hay una
desintermediacion financiera. "El crédito al sector privado cay6 de
u$s 66.400 millones en enero de 2001 a u$s 10.800 millones a mayo
de 2003 vy, por el momento, no logra repuntar”.

TRIGO

Mas trigo en EE.UU. por mayores rindes

Los precios del trigo en Chicago mostraron una suba promedio en
los valores a pesar del avance de la cosecha del cereal en EE.UU. y
ante un nuevo reporte bajista del USDA. El soporte estuvo dado por
las noticias sobre las exportaciones del cereal estadounidense.

Los futuros de trigo duro de invierno cayeron al comienzo de la
semana en el mercado de Chicago, presionados por el avance de la
cosecha en el principal estado productor y por las expectativas de
que se concrete una mejora en los rendimientos de los cultivos.

Algunos operadores esperan que Kansas, el principal estado pro-
ductor de EE.UU., registre rendimientos récord en algunas areas, lo
que le permitiria alcanzar una marca histérica de 13,6 millones de
toneladas de produccion.

Al domingo pasado se llevaba cosechado el 64% del area sembrada
de trigo de invierno, debajo del 72% reportado a la misma fecha del
ano pasado y del 66% del promedio de los dltimos cinco anos.

En el mismo Informe sobre el estado de los cultivos se dejé sin
cambios, en 52%, el trigo de invierno bajo la calidad de bueno a
excelente, pero la calidad de los trigos de primavera en EEUU bajé un
3% en la semana. Ahora estin con un 75% de bueno a excelente, lo
que sigue siendo muy bueno en niveles histéricos y cuando el ano
pasado a la misma el porcentaje solo alcanzaba el 47%.

El mercado estuvo rodeado recientemente de versiones, que sur-
gieron tanto de los agricultores como de los industriales del sector,
que el estado de Kansas tendrd un récord de rendimientos. E1 92% de
la superficie sembrada con trigo ya habia sido cosechada

El estado de Nebraska reflejaba rendimientos similares pese a que
al domingo solo se habia completado el 15% de la cosecha y el 48 %
registraba una condicién de buena a excelente.

La buena evolucion de los cultivos fue posteriormente ratificado
cuando se dio a conocer el nuevo reporte mensual de oferta y de-
manda del USDA.

El organismo oficial estima una produccién de trigo local 2003/04
de 62,9 millones de tn, muy superior al reporte de junio de 59,2

millones, a las estimaciones pri-
vadas y a la produccién 2002/
03 de 44 millones de tn.

Este importante incremento se
motiva en el aumento de los rin-
des: de 27,8 qg/ha del reporte
anterior a los actuales 29,5 qq/
ha, representa una suba del
5,7% entre ambos informes y del
19,6% respecto del ciclo previo
donde alcanzé los 23,7 qg/ha.

El reporte también realizé un
ajuste al alza de las exportacio-
nes estadounidenses de 25,9
millones a 26,5 millones de tn
pero no llegd a compensar la
suba de la produccién. Por lo
tanto, los stocks finales aumen-
taron desde los 16,4 millones a
20,1 millones, afectando direc-
tamente a la relacién stock con-
sumo que subi6 del 28,2% al
34,1% entre reportes y contra el
24,8% de la campana pasada.

Las exportaciones estadouni-
denses mejoraron sus perspec-
tivas ante los rumores de poten-
ciales ventas a paises como
Ucrania y Rumania. También au-
mentan los embarques de trigo
a Brasil.

Segun el USDA mejoro la opor-
tunidad de vender trigo a Brasil.
La caida de los precios del trigo
estadounidense le dardn a ese
pais la oportunidad de vender
durante los préximos meses mas
trigo a Brasil, que tradicional-
mente compra ese cereal a Ar-
gentina.

Siendo Brasil, el mayor impor-
tador mundial de trigo con com-
pras por casi 7 millones de tone-
ladas cada ano, en el presente
comenzd a comprar trigo de
EE.UU. mas temprano que el ano
pasado, y los compromisos de
compra ya suman casi 220.000
toneladas, una cifra mayor al de
toda la temporada 2001/02.

En el informe semanal de ex-
portaciones norteamericano se
informaron colocaciones en
nuestro principal cliente por
47.000 tn. En tanto, que las ven-
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tas de trigo argentino con ese
destino siguen concentrando
casi el 87 % del total, con 4,36
millones sobre 5,03 millones de
tn del ano previo.

Las potenciales ventas de tri-
go estadounidense con destino
de Ucrania aumentaron esta se-
mana por la derogacién del im-
puesto a la importacion de trigo
que dispuso el Parlamento de ese
pais con vigencia hasta fin de ano
como consecuencia de la mala
cosecha actual que no cubre su
demanda interna.

El ministro de Agricultura de
Ucrania senalé que la cosecha
de trigo de ese pais alcanzaria
entre 4,5 y 4,7 millones de tone-
ladas en el 2003, por encima de
los 3 millones proyectadas pre-
viamente por el gobierno dado
que espera una mejor cosecha
luego de visitar establecimientos
en las principales areas produc-
toras donde el nivel de rendi-
miento fue superior al esperado.

Sin embargo, el funcionario
dijo que Ucrania ain necesitaria
importar cerca de 2 millones de
toneladas de trigo de molineria
para cubrir las necesidades do-
mésticas. Se consumen anual-
mente cerca de 6 millones de to-
neladas de trigo para molineria.

El aumento de la demanda
exportadora no quedo soélo en
los paises mencionados sino que
también Tunez, tradicional com-
prador de trigo oriental, compré
50.000 tn de trigo estadouniden-
se y Rumania habrd reservado
un flete para embarcar trigo es-
tadounidense en el corto plazo.

Lo negativo del mercado
exportador fue que el agregado
agricola del USDA en Egipto in-
formo que la participacién ame-
ricana en las compras de ese pais
(uno de sus principales clientes)
bajo del 56% negociado en el
2001/02 al 23% en esta campa-
fa.

Siguiendo con el USDA, el re-
porte mensual de oferta y de-
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manda a nivel mundial también mostré ajustes. La produccion global
2003/04 disminuy6 de 561,45 millones de tn a 560,3 millones de tn
por reducciones en las estimaciones de produccion de Rusia, Ucrania,
Europa del Este y Pakistan. Esta baja fue parcialmente compensada
por un aumento de la produccién de Canadd (subi6 1 millén de tn).

A pesar de la menor oferta estimada, los stocks finales de la campa-
fia aumentaron en 3,69 millones de tn para totalizar 140,29 millones
a causa del aumento de las reservas finales de EE.UU. y la disminu-
cién del consumo del cereal a nivel mundial.

Bajan los precios locales por falta de
demanda

Los precios locales del trigo tuvieron durante la semana una baja
escalonada, mientras que el primer dia de operatoria se negocio a $
315 el dltimo fue de $ 305 para la molineria en el puerto de Rosario.
La caida de los precios disponibles se atribuye a la falta de nueva
demanda externa que hizo que los exportadores se encuentren reti-
rados del mercado de Rosario y sélo se escuchen ofertas para la
nueva campana.

Los sucesivos informes de ventas de trigo estadounidense a Brasil
presionan los valores locales en un mercado donde existe altos na-
meros de retencion de mercaderia por parte de los productores que
de sumarse a la cosecha nueva auguran una gran oferta a partir de
diciembre-enero.

A su vez, los compromisos de exportacion de trigo argentino 2002/
03 llegan a 5,030 millones de tn en la semana terminada el 4 de julio,
desde las 4,920 millones de la semana previa. La SAGPyA informo
ventas por 95.000 tn a Brasil y de 15.000 tn a Uruguay, otro integran-
te de la unidon aduanera Mercosur, que secunda a la maxima econo-
mia latinoamericana en las compras de este ciclo.

A igual fecha de la temporada precedente, los compromisos de
exportacion de trigo de Argentina sumaban 9,475 millones de tn.

Cuando aun restaria encontrar destino a unos 2,5 millones de tn,
de un salto exportable estimado en 7,5 millones, y estando a cuatro
meses de la nueva cosecha, el lento ritmo de ventas semanales hace
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MAIZ FOB ARGENTINO (embarque mas cercano)
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presumir que quedaremos con
un saldo sin colocar al fin del ci-
clo bastante por encima de afos
anteriores.

Con un importante nadmero
aun sin comercializar, es muy
dificil que los precios retomen
una tendencia alcista en el corto
plazo. Mientras que en el merca-
do interno los precios siguen
bajando, los FOB del trigo argen-
tino también lo hacen.

Esta semana desaparecieron
los precios FOB up river para el
trigo con entrega mds cercana,
la Gnica oferta conocida es para
embarque diciembre a u$s 135.
Asi como existe precio FOB fu-
turo para el cereal, en el merca-
do interno s6lo un exportador
ofrece comprar grano, descar-
ga diciembre-enero, a u$s98.
Esta oferta mostré una baja de
u$s 3 respecto de la semana pre-
via por contagio de Chicago y
las buenas condiciones locales.

Segun el informe de la SAGPyA,
al 4/7 se llevaba sembrado el
63% del area estimada de 6,33
millones ha (levemente superior
alos 6,3 millones sembradas en
el 2002/03), mostrando una me-
jora del 4% respecto del ano an-
terior.

10

Las condiciones climiticas que acompanan la primera etapa del
cultivo son 6ptimas; si bien algunas precipitaciones de la semana que
paso pudo retrasar los trabajos en algunas regiones, las mismas fue-
ron ideales para los cultivos ya sembrados. A pesar de la seca que
afecta gran parte del sur de Buenos Aires y La Pampa el avance de la
siembra fue posible por el mayor ritmo impuesto en el centro norte
de la regién pampeana, donde la extension cultivada disminuye en-
tre un 5% a un 8% Por el momento la proyeccién de siembra se
proyecta ligeramente mayor en un 0,5 % a la del ciclo anterior, basa-
da en el incremento que se daria en la regién de mar y sierrasy en el
moderado aumento esperado hacia el oeste de esta zona.

No obstante, la persistente falta de humedad podria recortar estas
proyecciones revirtiendo la tendencia de siembra de este ciclo, en
cuyo caso el drea sembrada nacional podria ser incluso menor a la
anterior. El 48 % de la superficie triguera del pais se cultiva en estas
regiones y cualquier variacién impacta sensiblemente en el total del
pais. En este escenario la posibilidad de una mayor produccién de
trigo debe provenir de un fuerte incremento de los rendimientos,
situacion altamente probable si se recompone la humedad de los
suelos durante la primavera en el centro sur de la regién pampeana.
En el centro norte de la zona triguera, la humedad acumulada es
suficiente para un buen arranque de lo sembrado recientemente y
para las primeras etapas vegetativas de lo implantado temprano. El
clima en esta regién no deberia ser excesivamente humedo en las
proximas semanas, ni tampoco tan calido.

MAIZ

En Argentina, los precios caen por
Chicago

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 11/07/03




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

En Argentina los precios del cereal volvieron a mostrar un retroce-
so a pesar de la activa demanda por parte de los exportadores que
continia aumentando sus compromisos de ventas al exterior.

Los valores disponibles se contagiaron de la caida de los precios
internacionales, Chicago baj6é un 3,5% en promedio y los precios
FOB de maiz argentino cayeron casi un 4%, de estar negociandose a
u$s 102 la semana pasada, el Gltimo precio negociado fue u$s 98.

Estas bajas se trasladaron al mercado local cuya oferta por parte
de los productores se mantiene constante gracias a la gran produc-
cién que se alcanzo6 a nivel nacional durante esta campana.

Si bien la recoleccion del grano recién llega al 95% del drea sem-
brada, seguiin estima la SAGPyA, lo ingresado al circuito comercial es
mucho mayor que a la misma fecha del afio anterior.

Segun la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, restando recolectar
un 5%. Se afirma la proyeccion de un tamano final de la cosecha en
alrededor de los 15,8 millones de toneladas, sustentada en el creci-
miento del rendimiento, que alcanzaria los 67 qgq/ha de promedio.

Este valor supera en un 7,9% al logrado en el ciclo precedente
constituyendo ademads un récord histérico. Las productividades uni-
tarias no solamente fueron excepcionalmente elevadas en la region
tipicamente maicera sino también en dreas marginales al cultivo.

En regiones del noroeste de Buenos Aires y La Pampa, sur y su-
doeste y norte de Cérdoba se verificaron elevados rindes. Contraria-
mente a los esperado inicialmente, la superficie cultivada creci6, su-
perando en un 1,7 % a la del ciclo agricola anterior. Sorteando difi-
cultades financieras, los productores locales emplearon elevados pa-
quetes tecnoldgicos, materializados en el empleo de semillas de ele-
vado potencial productivo, herbicidas y fertilizantes. El clima amiga-
ble durante las fases criticas del cultivo hizo el resto.

El guarismo estimado es alto en comparacion con los 15 millones
estimados oficialmente y con los 15,5 millones que estima el USDA

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: 10/07/03

Productos principales Cosecha/ Prod. Registro de la semana Acumulado
TRIGO PAN 2002/03 25,000 4,817,421
2001/02 7,677,466

MAIZ 2002/03 191,740 7,483,185
2001/02 9,328,084

SORGO 2002/03 10,000 566,160
2001/02 337,240

HABA DE SOJA 2003/04 40,000
2002/03 117,960 7,041,274

SEMILLA DE GIRASOL 2002/03 352 217,505
2001/02 294,256

ACEITE DE GIRASOL 2003 532,685
2002 851,438

ACEITE DE SOJA 2003 37,795 1,697,274
2002 3,449,571

PELLETS DE GIRASOL 2003 5,150 681,466
2002 866,899

PELLETS DE SOJA 2003 1,000 7,638,514
2002 14,956,038

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

para el maiz argentino campana
2002/03.

Para la campana 2003/04 s6lo
el organismo estadounidense
realiz6 una proyeccién de pro-
duccion de 16 millones tn, cuan-
do aun no comenzé la siembray
falta recorrer un largo camino
para saber realmente el drea a
sembrar y la cosecha a obtener.

Por el momento, lo inico que
conocemos de la cosecha 2003/
04 son los precios ofrecidos por
los exportadores para la merca-
deria con entrega marzo-abril.
Los valores bajaron u$s 1 res-
pecto de la semana previa para
terminar ofrecido a u$s 71 para
el puerto de San Lorenzo.

Cosecha récord en
EE.UU.

En Chicago los precios del ce-
real volvieron a bajar, llegando a
reportar algunas posiciones fu-
turas nuevos minimos de los
contratos por las buenas condi-
ciones climdticas que estin
acompanando el desarrollo de
los cultivos en EE.UU.

Al cierre de la semana un nue-
vo reporte del USDA acentu6 la
caida al proyectar una cosecha
récord de maiz, que supera el
maximo historico registrado en
1994 de 256 millones.

Ademas, los modelos climati-
cos ya estan haciendo proyec-
ciones hasta la semana del 21 de
julio y tampoco se vislumbra nin-
gun tipo de problema, con lo que
la prima climitica tiende a des-
aparecer en los mercados de fu-
turos. Con este tipo de clima,
los analistas dan por desconta-
dos rindes récord, o al menos
muy buenos.

Los prondsticos climaticos son
quienes mandan en el mercado
del grano. Se continta proyec-
tando un clima cercano al ideal
para la produccién de maiz en
EE.UU.

De acuerdo al reporte del es-
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tado de los cultivos el 9% del maiz
estadounidense esta florecien-
do, con lo que es casi seguro que
el clima actual se reflejard en
buenos rindes. El informe tam-
bién mostré una reduccién en
el maiz bueno a excelente del 2%,
con lo que ahora esta en el 73%,
dentro de lo que esperaba el
mercadoy se estima que de aho-
ra en adelante la calidad se
estabilizard.

Ante estos reportes favorables
para el cultivo, se achica el pre-
mio climdtico que estaban acu-
mulando las cotizaciones. Los
fondos salieron agresivamente a
realizar coberturas de sus posi-
ciones vendiendo, lo que presio-
n6 al mercado.

En el nuevo reporte de oferta
y demanda del USDA se confir-
maron las expectativas de los
operadores sobre la posibilidad
de una cosecha récord. La pro-
duccion de maiz de EE.UU. para
el 2003/04 se estima en 260,9
millones de tn, arriba de las esti-
maciones de los operadores de
258 millones y de los 228,8 mi-
llones de la campana previa.

La suba se produce en los rin-
des estimados a 89,6 qq/ha,
mientras que el informe previo
utiliz6 el rinde de tendencia de
87,6 qgq/ha y el ano anterior el
promedio real alcanzo los 81,6
qqg/ha. Este ajuste ha ocurrido en
otros anos como el '99 o el '94
donde los cultivos mostraban
buena calidad durante los repor-
tes oficiales.

El incremento estimado en la
oferta es absorbido por la ma-
yor demanda doméstica del gra-
no ya que la exportacion estima-
da se mantuvo sin cambios res-
pecto del reporte previo.

Los stocks finales 2003/04 se
estiman en 89,6 millones de tn,
superior a los 87,7 millones del
reporte previo y de las 81,6 mi-
llones del 2002/03. Sin embar-
go, el ratio stock-consumo se
mantuvo sin cambios en 13,5%

desde junio.

De cumplirse los pronésticos climdticos, es casi seguro que practi-
camente todo el maiz estadounidense florecera con condiciones fa-
vorables. Los analistas esperan la cosecha récord e incluso pudiendo
superar estds Ultimas proyecciones.

A nivel mundial el ajuste de las estimaciones se realizaron por el
incremento en las proyecciones de EE.UU. La produccién global de
maiz 2003/04 se estima en 625,61 millones de tn respecto de las
621,73 millones de reporte previo, mientras que los stocks finales
aumentaron a 85,51 millones de tn desde los 83,31 millones previos.

SOJA
Llega a 34 dolares el spread Jul/Nov CBOT

Esta semana termina con precios por debajo de los cierres del
viernes pasado, en la pizarra de Chicago. Sin embargo, las caidas
resultaron mas pronunciadas para las posiciones de la cosecha nue-
va, razOn por la cual el spread se amplié a U$S 34 /Tm, de los 29 de la
semana previa.

La cosecha nueva se viene perfilando con condiciones climaticas
muy favorables, mucho mejor que en otras oportunidades. El ultimo
informe semanal de condicién de los cultivos (al 01/7) mostré que el
70% de la cosecha se encontraba en condiciones buenas a excelen-
tes, cuando la mala condicion del ano pasado marcaba un 52% del
area con esa calificacion y la media histérica apuntaba al 61%.

De alli que Noviembre se distancia de las posiciones mds cercanas.
De hecho, en esta semana, esa posicion toco el punto mas bajo desde
fines de abril. No obstante, todavia estamos en "zona de riesgo" ya
que no estamos aun en agosto, que es cuando se definen los rindes.

Hay algunos informes de largo plazo que estdn sefialando suba de
temperaturas y menos lluvias para las proximas semanas en algunas
regiones del Medio Oeste.

Lo que mantiene la relativa firmeza de las posiciones mas cercanas
es la justeza de las existencias de soja de la vieja cosecha, sobre las
cuales ejerce fuerte presion la demanda industrial.

Siguen apareciendo noticias del frente exportador que resultan
algo alentadoras para este mercado. Asi el miércoles, hubo rumores
de que China habia comprado dos cargamentos de soja vieja de
EE.UU.

El informe semanal de ventas de exportacion del USDA resultd
positivo para los contratos de la vieja cosecha, mientras que los de la
nueva siguen presionados por informes climaticos que son favora-
bles para el cultivo.

El total de ventas netas de exportacion, al 3/7, ascendi6 a 231.900
ton de soja de la cosecha vieja, muy por sobre el rango estimado por
los operadores que iba de 50 a 150 mil toneladas. Los mayores com-
pradores fueron Taiwin y Corea del Sur. En cuanto a la soja del 2003/
04, éstas ascendieron a 326.000 toneladas, gran parte de las cuales
fueron originadas por China. La estimacién de los operadores era
que las ventas netas estarian entre 200 y 450 mil toneladas.

Este reporte permitié que, sobre el ultimo dia de la semana, los
futuros de la actual cosecha se "olvidaran" del efecto entre neutro y
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MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

negativo del informe mensual del
USDA sobre oferta y demanda
mundial y estadounidense.
éQué cambibé en la O&D de
soja vieja de EE.UU., la 2002/
03?

Los analistas del USDA eleva-
ron el stock final en un 11% a
4,22 millones de toneladas (155
millones de bushels), con respec-
to al informe anterior. Hubo un
gran retoque en el uso residual
de soja, de junio a julio, del 39%.
Parte de ese menor uso residual
fue a parar a las exportaciones y
parte al residual.
éQué cambié en la O&D de
soja 2003/04 de EE.UU.?

Dos terceras partes del au-
mento que se ve en el stock ini-
cial, queda como remanente de
esta nueva campana. Asi, el stock
final pasa a ser de 7,1 millones
Tm (260 millones bushels).

Por otra parte, se proyecto
que habrd un drea cosechada
mayor, con lo que se agregarin
45 millones de bushels (1,22
millones Tm) a la oferta de soja
del 2003/04, ascendiendo enton-
ces a 78,52 millones Tm.

Parte de esta mayor oferta se
ve absorbida por un incremen-
to de mds de 800.000 Tm en el
numero de exportaciones, lle-
vandolas a 26,94 millones. Ade-
mais del 3% de aumento en las
exportaciones, el USDA realizo
un pequeno retoque en el na-
mero de la industrializacién lle-
vandolo a 44,23 millones Tm.

Para el ano proximo, el USDA
sigue manejindose con un ran-
go de precios pronosticado que
va de 160 a 196 ddlares por Tm.

Oil World, sin embargo, esti-
ma que la produccion de soja es-
tadounidense 2003/04 sera ma-
yor, de 79,2 millones, a partir de
un rinde mayor al que proyecta-
ra el USDA (26,9 qq/ha versus
26,7 qq).
¢Qué cambié en la O&D mun-
dial de soja?

El USDA elevo el stock final de

la nueva cosecha a 39,8 millones de toneladas, 5 millones mas que en
el informe de junio. La cuestion es que, estamos en pleno proceso de
recuperacién de la relacién stocks / uso a escala global, por lo que
estariamos teniendo reservas a final de campana para casi 72 dias de
uso. Este es uno de los mejores niveles desde 1990/91.

(En EE.UU. el stock final proyectado alcanza para 53 dias de utiliza-
cion, el mejor nivel desde la cosecha 2000/01)

Parte de esta mejora en la relacidn stocks / uso, se deberia a que la
producciéon mundial habria aumentado un 6% anual si se materiali-
zan las proyecciones para el 2003/04.

Lo interesante es que se estd calculando que Argentina, Brasil y
Paraguay obtendrin conjuntamente una cosecha de 97,25 millones
de toneladas, el 47% de la produccion global de 207,5 millones de
Tm. De tal forma, este importante grupo exportador incrementaria
su produccion en casi un 6%. EE.UU., con 5,7% de mejora anual,
participaria con el 38% de la oferta productiva mundial.

Lo mais notable es que China no lograria materializar la mayor
produccion de soja que estaba buscando y s6lo obtendria un medio
porciento mis en este 2003/04, llegando a 16,6 millones de tonela-
das. Por otra parte, se especula con que el aumento de sus necesida-
des superard al de su cosecha, pudiendo importar en forma neta
18,2 millones de toneladas (1,5% mds que en el 2002/03).

Reservada actitud de productores,

volumen en caida

Con el debilitamiento del délar y un Chicago en baja, en el merca-
do de disponible local los precios iniciaron la semana en franco re-
troceso. A medida que nos acercibamos al fin de semana, tanto los
precios como el volumen ofrecieron un repunte. De todas maneras,
expresados en pesos, los precios estaban este viernes un 1% por
detrds del viernes pasado. Tanto las fibricas como la exportaciéon
hicieron negocios a $ 4606, pero luego la industria mostré $ 465 y
finalmente se retiraron la mayoria de las empresas del mercado.

Como la caida del ddlar super6 la caida del precio de la soja, en
ddlares estamos frente a un precio de 169,50 por Tm para la oleaginosa
este viernes, es decir, un 0,6% de incremento semanal.

Siguen ausentes las ofertas por soja de la cosecha 2003/04 en la
medida que no ha habido una respuesta clara de las autoridades
nacionales al reclamo impositivo del sector exportador. Hasta el
momento solo hay declaradas ventas por 40.000 Tm y las compras
en el mercado doméstico ascienden a 99.600 Tm.

En cuanto a la presente campana, hay 7,04 millones Tm de soja
vendida al exterior y unas 9,7 millones de Tm equivalente soja entre
aceite y harina / pellets de la oleaginosa, lo que significa que estd
vendido el 48% de la produccién (38% el ano pasado).

Las compras en el mercado interno estin en el orden del 60%,
detrds del promedio histérico del 62% (exceptuando la muy mala
campana pasada). La reticencia se nota, sin embargo, en la cantidad
de produccion que no tiene precio fijado atn: 56%, versus 60% de la
muy mala campana pasada y 47% del promedio.
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 4898 (08/07/06)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO SALADO SANTAFESINO

El nivel del rio Salado en la escala de la Ruta Provincial 70
continta en lento descenso. La ultima lectura disponible, del
7/07, era de 4,55m, lo que implica un ritmo aproximado de
descenso de 2 cm por dia en la Ultima semana. Se encuentra
actualmente a unos 3,34m por debajo del maximo de la crecida
de fin de abril. El caudal cerca de la desembocadura ronda los
400m3/s, promedio en lo que va de julio, lo que significa unas
2,75 veces lo normal del mes. La baja cuenca permanece aun
cercana a la saturacion. La condicién hidrologica actual esta
lejos de haberse normalizado. Mientras no se produzcan even-
tos de magnitud, es de esperar una lenta evolucion de la rama
descendente de la crecida, favorecida por un rio Parana (a la
altura de la desembocadura del Salado) con caudales por deba-
jodelo normal para julio y con tendencia general de descenso.
La ultima prevision climatica vigente indica lluvias sobre la
region del orden de lo normal durante el proximo trimestre. Si
bien el invierno es la estacion menos lluviosa del afio sobre
esta region, las tasas de evapotranspiracién son también ba-
jas, por lo que la situacion en la cuenca del Salado Santafesino
no se aliviaria sensiblemente en el futuro cercano.

Sobre la cuenca baja del Rio Salado Santafesino, durante el
mes de abril, se sucedieron tres eventos significativos de
lluvia, el ultimo de los cuales fue el mas importante por su
intensidad y cantidad de agua precipitada. El mismo se desa-
rrollé entre el 22 y el 28 de abril, dando lugar a la grave
inundacion de la ciudad de Santa Fe y zonas aledanas.Este
Sistema realizé la estimacion de la distribucion espacial del
evento, mediante la fusion de técnicas satelitales y datos de
campo de estaciones meteorolégicas. Desde noviembre ulti-
mo hasta el presente se han observado anomalias positivas de
precipitacion del orden de 180 mm mensuales, excepto el mes
de enero de 2003. En este abril, las precipitaciones acumula-
das sobre la cuenca inferior del rio Salado alcanzan a triplicar
el valor normal del mes.Desde febrero de 2003 se ha puesto
en marcha un proyecto interinstitucional, INA-CONAE, de
"Monitoreo de la situacion hidrica en la cuenca del rio Salado,
provincia de Santa Fe, afio 2003" en el que se procesan image-
nes satelitales de distintos sensores: 6pticos (SAC-C, LANDSAT,
EROS, NOAA) y radar (ERS, RADARSAT), cedidas (gratuitamen-
te) por la Comisién de Actividades Espaciales) y procesadas en
el Instituto Nacional del Agua. Las imagenes clasificadas

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrolégico
de la Cuenca del Plata

permiten visualizar la cobertura de agua superficial y cuanti-
ficar el area anegada. Los productos obtenidos son mapas
multitemporales donde se observa la evolucion de la cobertu-
ra de agua superficial en la zona en emergencia desde junio de
2002 hasta abril 2003.

RIO 'PARANA

En la Gltima semana se produjeron algunas Iluvias significati-
vas sobre la alta cuenca del rio en Brasil, pero con escasa
incidencia en la evolucién de los caudales fluviales entrantes a
territorio argentino. Se acumularon montos del orden de 70mm
en las cuencas de los afluentes Ivai, Piquiri y Tibagi, con una
marcada disminucién hacia las demas subcuencas. En territo-
rio argentino se destacan las lluvias registradas sobre el sur
del Litoral, aunque sin superar los 30mm acumulados.

La perspectiva para los préximos 7 dias indica que podrian
producirse algunas nuevas lluvias, pero no se espera que pro-
duzcan un cambio sensible ni una reversion de la tendencia
descendente.

Los embalses en la alta cuenca han mantenido el monto de sus
descargas, con el consiguiente descenso leve de los niveles de
embalse hasta valores normales o ligeramente inferiores a lo
normal. El aporte de toda esa gran cuenca ha aumentado del
orden de 8.200m3/s a unos 9.000m3/s, pero no significa ten-
dencia y ese valor se mantendra estable.

El caudal en JUPIA contintia muy regulado en los 6.000m3/s. En
Porto PRIMAVERA la descarga oscila ahora alrededor de los
6.200m3/s. El aporte del Paranapanema desde ROSSANA fluc-
tua alrededor de los 1.300m3/s y el aporte conjunto de PIQUIRI
e IVAI aument6 de 500m3/s a 620m3/s. El caudal promedio
semanal en GUAIRA aumenté a su vez de 8.200m3/s a 9.100m3/
s. Para los préxmos dias se espera un valor estable en ese
orden.

La descarga media diaria de ITAIPU se mantuvo desde el 20/jun
y hasta ayer rondando los 8.300m3/s. Respondiendo a la ten-
dencia general, aumento hoy a los 9.100m3/s y en ese valor
quedaria en los proximos dias. El nivel de embalse fue descen-
diendo gradualmente y hoy se encuentra unos 20cm por debajo
de su valor normal.

En YACYRETA la descarga media semanal disminuyé de
10.700m3/s a 9.930m3/s. Este valor es de un 25% por debajo
del valor normal de julio para esta seccion del rio, consideran-
do los ultimos 25 afos.

PRONOSTICO A 5Y 10 DIAS

. Altura Media . . Registros Pronéstico o
Estacion Nivel actual JUNIO Nivel de Nivel df-: Méximos (m) para el 13- Pronéstico (m) para
10/07/2003 (Periodo Alerta Evacuacion Histéricos JULIO-03 el 18 -Julio-03
1977/01) (m)
Corrientes 2.34 4.50 6.50 6.70 9.04 (1983) 2.60 2.65
Barranquera 244 4.39 6.50 7.00 8.58 (1983) 2.70 2.75
Goya 2.66 4.35 5.20 5.70 7.20 (1992) 2.75 2.90
Reconquista 243 4.26 5.10 5.30 7.20 (1905) 245 2.63
La Paz S/D 4.68 5.80 6.50 7,97 (1992) 2.90 3.10
Parana 2.18 3.82 5.00 5.50 7,35(1983) 2.05 2.10
Santa Fe 2.60 4.25 5.30 5.70 7.43 (1992) 245 2.54
Rosario 2.50 3.92 5.00 5.30 6.44 (1998) 245 2.35

El valor que se indica en Santa Fe corresponde a la lectura de escala de Prefectura Naval Argentina + 7 cm. "A" - Valores que
superan el nivel de alerta. "E"-Valores que superan el nivel de evacuacién." - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia

del régimen del rio de la Plata.
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NOTICIAS NACIONALES E INTERNACIONALES

Una plaga pone en jaque la
produccion de algodon

“Clarin,*, 9/07/03

Como si se tratara de un calco de la crisis de la
fiebre aftosa, una temible plaga agricola ingreso6 al
pais desde Paraguay y ahora pone en peligro la
produccion algodonera nacional, con epicentro
en el Chaco. El SENASA admiti6 ayer una crisis que
ya lleva varios meses y que, segin empresarios del
sector afectado, tiene su origen en "controles que
fallaron".

En el Boletin Oficial, mediante la Resolucion 262/
03, el SENASA declar6 ayer el estado de "emergen-
cia" en tres departamentos del Chaco (1° de Mayo,
Bermejo y Libertad) ante la aparicién del temible
picudo del algodonero, la plaga mis destructiva
para el cultivo. Y lanz6 una serie de medidas para
intentar ponerle freno al avance del insecto, que
podria ser el tiro de gracia para un cultivo que
viene en caida libre hace afos. La plaga, en rigor,
aparece justo cuando la industria textil estd en ex-
pansién y, como consecuencia de la caida de la
produccién local, deberd importar 45.000 tn de la
fibra este ano, por US$ 65 millones.

El Chaco, con 80.000 de las 147.000 has planta-
das, es el corazon de la regioén algodonera. Alli el
picudo no habia podido ingresar, pese a que se
habia detectado en el norte de Formosa y se sabia
que habia focos en Paraguay y Brasil. El programa
de prevencion —que lleva varios anos y es finan-
ciado por el sector privado— result6 efectivo has-
ta enero pasado.

Segun Jorge Bartparonian, presidente de la Fun-
dacién de Lucha contra el Picudo (FULCPA), fue a
principios de 2003 que se detectaron los primeros
focos en las trampas diseminadas en territorio
chaqueno, aunque el SENASA recién tom6 medi-
das driasticas seis meses después.

"Esas trampas se controlaban cada 15 dias, y si
habia ejemplares se desinfectaba toda la zona. Pero
en enero las trampas no se revisaron, porque el
Gobierno no gird los fondos y se les debia plata a
los tramperos. Recién después de 45 dias se die-
ron cuenta que habia una infestacioén", relaté.

Para la FULCPA, no hay dudas de que el origen de
la plaga estd en el departamento paraguayo de
Neembuct, limitrofe la Argentina. Alli el SENASA
habia acordado con el vecino pais realizar una
amplia fumigacién. Pero por falta de fondos, en
2002 limit6 esa tarea a una franja fronteriza de
s6lo 20 Km.

EE.UU. tiene oportunidad
de vender trigo a Brasil

La caida de los precios del trigo estadounidense
le daran a ese pais la oportunidad de vender du-
rante los proximos meses mis trigo a Brasil, que
tradicionalmente compra ese cereal a Argentina,
dijo el miércoles el Departamento de Agricultura
de Estados Unidos.Brasil es el mayor importador
mundial de trigo y compra cerca de 7 millones de
toneladas cada ano.Este afo Brasil comenzé a com-
prar trigo de Estados Unidos més temprano que el
ano pasado, y los compromisos de compra ya su-
man casi 220.000 toneladas, una cifra mayor a la
de toda la temporada 2001-2002, detall6 el Servi-
cio Agricola Extranjero del Departamento de Agri-
cultura de Estados Unidos ."Los Estados Unidos
tienen una oportunidad, antes de que las ofertas
de trigo a menores precios de Argentina estén dis-
ponibles en diciembre", dijo el USDA en un infor-
me de dos paginas.Esta semana, los inspectores de
granos del USDA dijeron que hubo un embarque a
Brasil desde Estados Unidos con 1,5 millén de
bushels de trigo para la semana que finaliz6 el 3 de
julio.Sin embargo, los cargamentos de trigo de Es-
tados Unidos también podrian verse limitados por
las preocupaciones sanitarias, dijo el informe. "El
trigo de Estados Unidos debe sobreponerse a mu-
chos impedimentos no econémicos para diversifi-
car su comercio, dado que Brasil muchas veces
detiene los embarques porque el trigo viene mez-
clado con semillas de maleza que, segin funciona-
rios y cientificos de Estados Unidos, no significan
una amenaza para la agricultura brasilena", con-
cluy6 el USDA.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 0407003 070703 0807103 090703 foo7iog | romedio Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior anterior

Rosario

Trigo duro 315,00 310,00 feriado 305,00 310,00 414,65 -25,2%

Maiz duro 215,00 210,00 213,00 205,00 210,75 276,79 -23,9%

Girasol 480,00 465,00 465,00 455,00 466,25 598,79 -22,1%

Soja 470,00 461,20 462,80 465,80 464,95 557,93 -16,7%

Mijo

Sorgo 170,00 165,00 170,00 165,00 167,50 201,36 -16,8%

Bahia Blanca

Trigo duro 360,00 356,00 350,00 350,00 354,00 476,91 -25,8%

Maiz duro 210,00 202,00 206,00 266,72 -22,8%

Girasol 470,00 465,00 465,00 455,00 463,75 592,16 -21,7%

Soja 475,00 470,00 471,00 457,00 468,25 559,31

Cordoba

Trigo Duro 344,00 328,90 337,10 326,00 334,00 474,68 -29,6%

Soja

Santa Fe

Trigo

Sorgo

Buenos Aires

Trigo duro 369,00 369,00 #DIV/0!

Maiz duro 215,00 208,00 213,50 202,00 209,63 272,98 -23,2%

Girasol 480,00 470,00 470,00 460,00 470,00 606,31 -22,5%

Soja 459,00 449,00 451,00 472,00 457,75 541,52 -15,5%

Trigo Art. 12 370,70 370,50 361,70 350,00 363,23 497,97 -27,1%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 360,00 359,50 34970 345,00 353,55 47757 -26,0%

Maiz duro 200,40 197,60 200,00 191,00 197,25 255,07 -22,7%

Girasol 470,00 466,30 465,00 455,00 464,08 592,16 -21,6%

Soja 468,10 457,00 462,55 537,93 -14,0%

* Precios ajustados por el IPIM (Indices de Precios Internos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 07/07/03  08/07/03  09/07/03 10/07/03 1073 | Semana Variacion
anterior semanal

Harinas de trigo (s)

"0000" 781,0 781,0 feriado 781,0 700,0 781,0 -10,37%

"000" 672,0 672,0 672,0 602,0 672,0 -10,42%
Pellets de afrechillo (s)

Disponible (Exp) 180,0 180,0 190,0 190,0 180,0 5,56%
Aceites (5)

Girasol crudo 1.255,0 1.255,0 1.255,0 1.242,0 1.288,0 -3,57%

Girasol refinado 1.423,0 1.423,0 1.423,0 1.408,0 1.440,0 -2,22%

Lino

Soja refinado 1.324,0 1.324,0 1.324,0 1.283,0 1.316,0 -2,51%

Soja crudo 1.172,0 1.172,0 1.172,0 1.145,0 1.176,0 -2,64%
Subproductos (s)

Girasol pellets (Cons Dna) 240,0

Soja pellets (Cons Darsena) 420,0 420,0 420,0 420,0 420,0

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

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 07/07/03  08/07/03  09/07/03 10/07/03 11/07/03
Trigo

Mol/Ros C/Desc. Cdo.1 Hasta1%fusarium| 315,00 310,00 feriado 305,00 310,00

Exp/SL Dic./enero Cdo.1 M/E 100 u$s 98 uds 98 u$s 99 u$s
Maiz

Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 210,00 213,00 202,00

Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 210,00 213,00 205,00 205,00

Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 210,00 213,00 205,00 205,00

Exp/AS C/Desc. Cdo.1 M/E 213,00

Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 75u$s 75u$s

Exp/SL Marzo/Abril Cdo.1 M/E 72 u$s 72 u$s 71 u$s 71 u$s
Sorgo

Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 165,00 170,00 165,00 165,00
Soja

Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 165.5u$s 167u$s 169u$s 168u$s

Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 165u$s 166u$s 168u$s 168u$s

Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 462,00 466,00 463,00

Fca/Ricardone C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 462,00 465,00 466,00

Fca/SL C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 462,00 465,00 466,00

Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 462,00 465,00 465,00

Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 462,00 465,00 465,00

Exp/SP C/Desc. Cdo.1 M/E 458,00

Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 463,00 466,00 466,00

Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 463,00 466,00 466,00

Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 461,00 463,00 466,00 466,00
Girasol

Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 465,00 455,00 455,00

FcalRic C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 465,00 455,00 455,00

Fca/Deheza C/Desc. Cdo.1 fleteycontra/flete 465,00 465,00 455,00 455,00

Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 465,00 455,00 455,00

FcalJunin C/Desc. Cdo.1 M/E 465,00 465,00 455,00 455,00

FcalT.Lauquen-Chivilcoy C/Desc. Cdo.1 M/E 450,00 450,00 440,00 440,00

FcalLincoln-Villegas C/Desc. Cdo.1 M/E 450,00 450,00 440,00 440,00

(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

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.\ 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03  variac.seman.
FUTURUS CUN ENTREGA - u3s
TRIGO
Inmediato $ 1 320,0 feriado
Julio 14 122,0 121,0 120,5 120,5 -1,23%
Agosto 13 17,5 174 117,0 17,5
Septiembre 21 117,0 17,5 117,0 17,5 -0,42%
Enero'4 6 50 105,0 104,0 103,3 103,0 2,37%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Julio 90 78,0 775 755 75,0 -3,85%
Agosto 64 79,0 78,5 758 753 -4,68%
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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.\ 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03  variac.seman.
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Setiembre 166 166, 1 166,0 feriado 166,5 167,0
Noviembre 77 165,1 165,0 165,5 165,5 -0,30%
Mayo 162 144,0 145,2 144,0 144,0 -1,37%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Julio 6.600 8.296 2,790 2,785 2,770 2,780 -1,24%
Agosto 13.650 8.215 2,815 2,805 2,790 2,800 -1,23%
Septiembre 9.100 4279 2,835 2,825 2,810 2,820 -1,23%
Octubre 3.063 2914 2,860 2,850 2,835 2,850 -1,21%
Noviembre 1.438 406 2,895 2,880 2,865 2,880 -1,20%
Diciembre 897 2.249 2,925 2,915 2,905 2,910 -1,36%
Enero'4 2273 2.953 2,965 2,955 2,935 2,945 -1,67%
Febrero 594 187 3,010 2,995 2,970 2,975 2,14%
Marzo 170 430 3,045 3,030 3,005 3,000 2,12%
Abril 220 80 3,080 3,070 3,020 3,040
EURO (FUTUROS DE EURO) - $
Julio \ 3,200 3,170 3,150 3,140 -2,48%
Total 38.012 30.666
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio  opcion estimado \ 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03
DLR - jul.03 2,70 put 300 0,005 feriado 0,004 0,004
2,80 put 290 0,030 0,040 0,042 0,038
2,90 put 300 0,115 0,122 0,128 0,126
3,00 put 60 0,228
DLR - ago.03 2,80 put 60 0,049
DLR - set.03 2,80 put 165 0,057 0,055
DLR - jul.03 2,70 call 50 0,084 0,080
2,80 call 670 0,028 0,023
2,90 call 250 0,005 0,002 0,002 0,003
3,00 call 75 0,005
DLR - ago.03 2,80 call 350 0,070 0,053 0,039 0,050
2,90 call 395 0,035 0,025 0,200 0,018
3,00 call 55 0,010 0,006 0,005
3,10 call 10 0,004
DLR - set.03 2,80 call 590 0,079 0,069 0,071
2,90 call 260 0,053 0,038 0,032 0,032
3,00 call 105 0,028
open interest DLR Puts 600 DLR Calls 1.760
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/ 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03 Var.
prod./posic. méx  min dlima] méx  min Gima] méx  min 0ffima] max  min lima] m&x  min dltima]  Sem.
TRIGO
Inmediato § 320,0 320,0 320,0 feriado
Enero'4 1050 1050 1050 103,0 103,0 103,0| -2,37%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Julio 281 279 2,79 2,79 278 279 278 2,77 277 2,79 279 279 -1,07%
Agosto 283 282 282 281 280 281 280 2,79 279 281 278 281 -1,06%
Septiembre 285 284 284 283 28 283 282 281 281 282 281 282 -1,05%
Octubre 288 286 286 28 28 286 284 283 284 28 284 285 -1,04%
Noviembre 290 290 290 288 28 288 287 2,87 287 288 287 288 -1,37%
Diciembre 294 293 293 292 292 29 291 29 291 291 29 291 -1,36%
Enero'4 299 297 297 297 295 2% 294 294 294 295 292 295 -1,67%
Febrero 302 29 3020 300 299 3,00 298 297 297 298 295 298 -2,14%
Marzo 305 305 305 304 303 3,03 302 301 301 300 300 300 -228%
Abril 309 305 308 307 307 307 305 302 302 304 303 304

Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electronico): 41.997 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 33.026
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en délares billete

En tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 7/07/03 8/07/03 9/07/03 10/07/03 11/07/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp 135,00 133,00 feriado 131,00 131,00 -2,96%
Julio 28 209 131,10 128,90 128,50 127,00 -3,79%
Setiembre 4 405 124,70 123,80 122,50 122,80 -1,68%
Enero'04 25 547 106,50 106,70 106,00 106,00 0,75%
MAIZ
Entrega Inm/Disp 79,00 79,00 79,00 78,00 -1,27%
Agosto 3 120 80,50 79,50 78,70 77,00 -5,75%
Septiembre 7 39 82,00 81,00 80,70 79,00 -5,62%
GIRASOL
Entrega Inm/Disp 172,00 172,00 169,00 169,00 -1,74%
Rosario
GIRASOL
Entrega Inm/Disp 172,00 172,00 169,00 169,00 -1,74%
Julio 174,00 174,00 170,00 169,00 2,87%
Setiembre 176,00 176,00 172,00 171,00 -2,84%
SOJA
Entrega Inm/Disp 167,50 167,50 168,20 169,70 0,41%
Julio 136 178 168,50 167,50 168,20 169,70 0,24%
Agosto 36 43 168,50 167,50 168,00 169,10 0,06%
Septiembre 27 221 167,50 166,50 167,60 168,00 -0,59%
Noviembre 10 67 166,00 165,00 166,50 165,50 0,72%
Mayo'04 28 347 144,50 144,50 142,90 143,50 1,71%
Quequén
TRIGO
Disponible 131,00 130,00 129,00 129,00 -1,63%
Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 7/07/03 8/07/03 9/07/03 10/07/03 11/07/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp 370,00 370,00 feriado 360,00 360,00 -4,00%
MAIZ
Entrega Inm/Disp 215,00 218,00 215,00 205,00 -6,82%
Rosario
SOJA
Entrega Inm/Disp 463,00 465,00 466,00 467,00 -0,95%
Operaciones en dolares billete En tonelada
destino/ 7/07/03 8/07/03 9/07/03 10/07/03 11/07/03 var.
producto|posicion max min dtma max min Ofima max min Udlima max min dltima max  min dtima  sem.
Darsena
TRIGO [Julio 1311 1311 131,1 1305 1289 1289 feriado 1270 1270 1270 -3,79%
Enero'04 106,5 106,0 106,0 106,0 106,0 106,0
MAIZ  |Agosto 780 78,0 780
Septiembre 810 810 810 80,0 80,0 80,0
Rosario
SOJA  [Julio 168,5 1684 1685 1680 1675 167,5 168,2 168,0 1682 170,1 169,7 169,7 -0,24%
Agosto 169,0 1685 168,55 168,0 168,0 1680 1693 169,0 169,1
Septiembre| 167,5 1675 167,5 1670 166,5 166,5 1684 168,0 1680 -0,59%
Noviembre 166,0 1650 1650 1655 1650 1655
Mayo'04 1445 1440 1445 1450 1445 1445 142,9 1429 1429 1435 1435 1435 -1,71%
Operaciones en pesos En tonelada
destino/ 7/07/03 8/07/03 9/07/03 10/07/03 11/07/03 var.
producto|posicion max min dtma max min Ofima max min Udlima max min dltima max  min dtima  sem.
Rosario
SOJA " [Ent. Inmed. feriado 466,0 466,0 466,0
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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 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB julio'03 feriado 155,50
Precio FAS 113,64
Precio FOB diciembre'03 135,00 135,00 135,00 135,00 135,00
Precio FAS 98,41 98,41 98,44 98,32 98,28 0,04%
Ptos del Sur
Precio FOB julio'03 158,50 158,50 158,50 158,50 159,00 -0,31%
Precio FAS 117,48 117,51 117,48 117,49 117,93 -0,37%
Precio FOB agosto'03 156,00 156,00 156,00 156,00 157,00 -0,64%
Precio FAS 115,56 117,59 115,57 115,58 116,40 -0,70%
Maiz Up River
Precio FOB julio'03 100,59 100,88 100,00 v 101,18 102,07 -0,87%
Precio FAS 74,34 74,63 73,87 74,76 75,53 -1,02%
Precio FOB agosto'03 v 98,62 v 99,50 v 98,03 v 96,95 v 100,49 -3,52%
Precio FAS 72,83 73,58 72,36 71,51 74,32 -3,78%
Precio FOB setiembre'03 v 100,88
Precio FAS 74,63
Precio FOB abril'04 93,40 94,29 93,50 93,11 94,09 -1,05%
Precio FAS 68,83 69,57 68,88 68,57 69,41 -1,21%
Ptos del Sur
Precio FOB julio'03 v 102,75 v 100,59 101,67 101,67
Precio FAS 75,06 73,29 74,22 74,22
Sorgo Up River
Precio FOB agosto'03 v 82,48 v 86,91 v 84,64 v 83,95 v 81,59 2,89%
Precio FAS 61,14 64,71 62,87 62,32 60,44 3,11%
Soja Up River
Precio FOB julio'03 c 224,69 226,62
Precio FAS 163,68 165,11
Precio FOB agosto'03 € 224,69 225,98 226,81 224,79 v 228,09 -1,45%
Precio FAS 163,68 164,69 165,16 163,65 166,20 -1,53%
Precio FOB mayo'04 ¢ 190,89 194,56 189,42 188,87 v 228,09 -17,20%
Precio FAS 137,38 140,15 136,21 135,97 166,20 -18,19%
Ptos del Sur
Precio FOB julio'03 v 233,97
Precio FAS 169,32
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB julio'03
Precio FAS

Los precios estan expresados en délares por tonelada.

Tipo de cambio de referencia

07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03  var.sem.

Tipo de cambio comprador 2,685 2,675 feriado 2,663 2,660 -1,30%
vendedor 2,785 2,775 2,763 2,760 -1,25%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2,1480 2,1400 2,1304 2,1280 -1,30%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,0540 2,0464 2,0372 2,0349 -1,30%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,2205 2,2122 2,2023 2,1998 -1,30%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 21910 21828 21730 21706 -1,30%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,1480 2,1400 2,1304 2,1280 -1,30%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,1789 2,1708 2,1610 2,1586 -1,30%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,1668 2,1587 2,1490 2,1466 -1,30%

* 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 Dolares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén| FOB Golfo Méxicow)
h.oct.03 jul-03 dic-03 jul-03 jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 nov-03
Promedio Abril 149,17 153,17 138,27 164,34 167,65 166,76
Promedio Mayo 168,00 158,44 131,65 164,57 143,04 146,53 152,68 154,45 151,90
Promedio Junio 160,70 158,18 135,83 160,48 133,80 134,89 134,73 129,52 132,94
Semana anterior 158,00 155,50 135,00 159,00 130,63 129,89 130,26 130,26 128,42
07/07 158,00 135,00 158,50 127,87 127,14 128,61 128,61 125,70
08/07 158,00 135,00 158,50 127,60 126,90 126,10 125,40 125,50
09/07 fer. fer. fer. fer. 129,06 128,33 129,80 129,80 126,86
10/07 158,00 135,00 158,50 128,27 128,05 129,52 129,52 126,46
11/07 158,00 135,00 158,50 129,98 129,98 130,72 130,72 128,20
Variacion semanal 0,00% 0,00% -0,31% -0,49% 0,07% 0,35% 0,35% 0,17%
Chicago Board of Trade()
mar-03 may-03 jul-03 sep-03 dic-03 mar-04 may-04 jul-04 sep-04
Promedio Abril 105,07 106,12 107,90 111,75 113,72 113,12 110,53
Promedio Mayo 110,33 116,81 118,43 122,17 124,21 121,50 117,87
Promedio Junio 115,86 118,58 122,17 124,12 121,89 118,13
Semana anterior 111,43 114,00 118,13 120,89 119,97 118,32
07/07 109,59 112,53 116,30 118,78 117,95 116,11
08/07 110,23 113,17 117,12 119,42 117,95 116,11
09/07 113,91 116,48 119,97 121,99 119,42 117,21
10/07 113,82 115,74 118,68 120,43 116,66 114,46
11/07 115,56 118,13 121,44 123,19 117,21 115,74
Variacion semanal 3,711% 3,63% 2,80% 1,90% -2,30% 217%
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 Abril 117,84 112,33 114,11 17,11 119,06 118,98 116,55
Promedio Mayo 127,76 120,80 121,65 124,65 126,15 125,21 122,72
Promedio Junio 115,36 117,62 121,16 123,37 122,80 120,62
Semana anterior 109,87 112,62 116,85 120,34 119,79 119,79
07/07 108,76 110,97 115,01 118,50 118,32 117,58
08/07 108,21 110,69 114,92 117,95 118,87 118,68
09/07 110,23 112,16 116,57 119,24 119,05 119,05
10/07 109,96 111,89 115,47 118,50 117,58 117,95
11/07 110,97 113,08 17,21 120,15 118,68 118,68
Variacion semanal 1,00% 0,41% 0,31% -0,15% -0,92% -0,92%
(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. jul-03 ago-03 jun-03 jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 nov-03
Promedio Abril 80,80 81,00 97,57 95,29
Promedio Mayo 84,71 85,21 99,76
Promedio Junio 81,90 86,62 82,08 95,91 95,91 96,98 90,89 102,51
Semana anterior 84,00 81,59 95,57 90,64 94,98 94,98
07/07 84,00 82,48
08/07 84,00 86,91 97,14 90,84 95,17 95,57
09/07 fer. fer. fer. fli fli fli li fli fli
10/07 85,00 84,64 92,12 88,58 92,51 93,30
11/07 85,00 83,95 fli fli fli li fli li
Variacién semanal 1,19% 2,89% -3,61% 2,21% -2,60% 1,77%
Maiz Délares por tonelada

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

unico emb. jul-03 ago-03 abr-04 jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 nov-03
Promedio Abril 96,00 100,98 105,86 105,64 105,74 105,66
Promedio Mayo 104,90 106,68 106,47 97,70 108,51 107,93 107,18 106,99 107,47
Promedio Junio 103,70 103,12 104,06 98,74 107,89 105,97 105,12 104,73 105,40
Semana anterior 99,00 102,07 100,49 94,09 107,77 102,26 100,88 99,31 99,70
07/07 99,00 100,59 98,62 93,40 104,52 101,18 99,80 98,42 98,82
08/07 98,00 100,88 99,50 94,29 106,70 103,50 101,60 100,20 100,60
09/07 fer. fer. fer. fer. 105,61 102,65 100,69 99,41 99,41
10/07 100,00 100,00 98,03 93,50 103,34 100,59 98,42 97,63 97,63
11/07 100,00 101,18 96,95 93,11 102,65 99,90 97,73 96,95 96,95
Variacion semanal 1,01% -0,87% -3,52% -1,05% -4,75% 2,31% -3,12% -2,38% -2,76%

Chicago Board of Trade(s)
jul-03 sep-03 dic-03 mar-04 may-04 jul-04 sep-04 dic-04 dic-05

Promedio Abril 94,06 93,77 93,97 96,18 97,43 97,83 95,75 95,36 93,68
Promedio Mayo 96,38 95,54 95,86 98,09 99,49 100,28 97,17 96,59 93,85
Promedio Junio 94,26 93,15 93,60 95,97 97,62 98,33 95,10 95,35 93,58
Semana anterior 90,06 87,50 87,50 90,35 92,71 93,70 93,30 93,60 94,48
07/07 89,37 86,41 86,61 89,56 92,02 93,30 93,30 94,19 93,30
08/07 90,55 87,89 88,19 90,94 93,20 94,39 93,89 94,58 93,50
09/07 89,46 86,91 87,20 90,15 92,32 93,60 93,89 94,29 93,50
10/07 88,19 84,64 85,43 88,38 90,74 92,32 93,01 93,70 93,60
11/07 88,19 83,95 84,74 87,99 90,15 91,73 92,71 93,70 93,70
Variacién semanal -2,08% -4,05% -3,15% 2,61% -2,76% -2,10% -0,63% 0,11% -0,83%

(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. jul-03 (nico emb. jun-03 jul-03 Unico emb. jun-03 jul-03 ago-03
Promedio Abril 233,55 235,00 69,35 518,70 513,38
Promedio Mayo 229,63 237,69 66,11 71,50 80,50 516,89 545,34 553,33
Promedio Junio 235,38 248,21 70,62 80,08 540,33 537,25 553,78 563,28
Semana anterior 255,00 79,00 80,00 557,00 549,50 553,00
07/07 255,00 79,00 80,00 557,00 545,00 548,75
08/07 255,00 77,00 80,00 553,00 542,50 542,50
09/07 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
10/07 255,00 77,00 78,00 550,00 537,50 537,50
11/07 255,00 75,00 fli i 545,00 535,00 535,00
Var.semanal 0,00% -5,06% -2,50% -2,15% -2,64% -3,25%
Rotterdam
Pellets(6) Aceite(y)
jun-03 jul-03 oc/dc.03 en/mr.04 ab/jn.04 jul-03 ag/st.03 oc/dc.03 en/mr.04
Promedio Abril 100,86 102,95 570,83
Promedio Mayo 107,00 108,50 101,43 577,50 600,00
Promedio Junio 110,88 110,25 109,70 110,45 102,90 604,17 611,25 589,88 603,97
Semana anterior 108,00 106,00 104,00 104,00 98,00 592,50 597,50 582,50 595,00
07/07 108,00 106,00 104,00 104,00 98,00 590,00 595,00 582,50 590,00
08/07 108,00 106,00 104,00 104,00 98,00 590,00 577,50 587,50
09/07 106,00 104,00 104,00 97,00 585,00 577,50 585,00
10/07 106,00 105,00 105,00 98,00 575,00 570,00 577,50
11/07 106,00 104,00 104,00 98,00 565,00 572,50 565,00 565,00
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% -4,64% -4,18% -3,00% -5,04%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)
h.ago.03 jul-03 ago-03 may-04 jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 nov-03
Promedio Abril 214,00 234,15 233,88 227,49 223,28 229,51
Promedio Mayo 223,90 221,98 24441 244,65 240,87 218,95 213,92
Promedio Junio 225,00 224,95 229,74 241,71 241,93 240,01 230,63 219,41
Semana anterior 228,00 226,62 228,09 243,71 242,79 237,74 221,75 198,57
07/07 228,00 224,69 224,69 190,89 241,04 240,12 233,69 217,711 194,45
08/07 226,00 225,98 194,56 239,70 238,20 237,30 219,30 197,10
09/07 fer. fer. fer. fer. 243,25 242,15 239,76 221,02 197,32
10/07 224,00 226,31 189,42 241,14 240,22 234,98 215,51 191,25
11/07 224,00 224,79 188,87 24224 241,50 235,62 216,88 190,61
Var.semanal -1,75% -1,45% -0,60% -0,53% -0,89% -2,20% -4,01%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Galfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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SOja Dolares por tonelada
FOB Paranagu4, Br. FOB Rio Grande, Br.
jun-03 jul-03 ago-03 sep-03 abr-04 may-04 jun-03 jul-03 ago-03
Promedio Abril 219,01 218,97 217,81 221,12
Promedio Mayo 227,35 226,91 217,71 230,60 204,57 227,36 227,39
Promedio Junio 228,67 230,30 220,95 231,46 201,63 204,48 228,66 230,21 221,02
Semana anterior 234,15 220,10 230,94 200,62 200,62 234,15 219,92
07/07 217,89 217,53 227,26 197,50 197,32 217,53 217,53
08/07 217,07 216,88 226,25 197,59 198,24 216,52 216,52
09/07 219,55 220,28 229,29 199,15 199,34 219,00 219,00
10/07 215,51 216,24 226,16 194,01 194,56 214,77 214,77
11/07 214,95 215,87 227,63 193,83 194,47 fli fli fli
Variacion semanal -8,20% -1,92% -1,43% -3,39% -3,07% -8,28% -2,34%

Chicago Board of Trades)

jul-03 ago-03 sep-03 nov-03 ene-04 mar-04 may-04 jul-04 nov-04
Promedio Abril 221,77 217,45 205,38 195,16 196,01 196,94 196,53 196,81 187,23
Promedio Mayo 233,04 231,19 218,40 206,47 207,54 208,85 207,54 208,07 195,94
Promedio Junio 229,78 229,31 218,72 207,78 208,57 209,69 208,66 208,81 198,62
Semana anterior 230,30 225,89 213,12 201,36 202,09 203,93 203,38 203,38 200,81
07/07 228,00 222,49 209,26 197,32 198,70 200,07 200,07 199,89 199,52
08/07 225,52 221,11 208,25 197,87 199,15 200,26 200,17 200,81 199,15
09/07 227,45 224,14 210,73 200,26 200,81 201,82 201,91 202,09 199,52
10/07 225,79 221,48 206,50 194,75 195,66 196,77 196,77 197,32 197,32
11/07 228,09 222,03 205,59 194,10 195,11 196,22 196,22 196,86 197,32
Variacién semanal -0,96% -1,71% -3,53% -3,60% -3,45% -3,78% -3,52% -3,21% -1,74%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica9) No transgénica(i0)

ago-03 oct-03 dic-03 feb-04 abr-04 ago-03 oct-03 dic-03 feb-04
Promedio Abril 262,84 262,29 252,34 252,52 256,86 277,28 279,85 272,93 273,95
Promedio Mayo 284,26 28241 262,15 261,94 263,07 291,34 297,46 285,04 286,11
Promedio Junio 281,83 284,47 264,16 264,16 265,74 291,99 300,90 287,67 289,62
Semana anterior 272,09 274,12 253,53 254,13 254,13 277,34 284,96 275,30 276,15
07/07 269,72 272,68 252,62 252,54 251,36 275,64 282,84 271,92 271,67
08/07 275,06 274,81 254,27 253,51 252,58 276,24 283,85 273,20 272,95
09/07 277,68 278,28 256,40 256,40 256,23 280,06 286,11 275,72 275,89
10/07 276,19 276,62 254,27 254,01 252,65 277,98 282,31 272,20 271,43
11/07 273,65 274,75 252,57 251,89 251,04 277,47 281,64 270,33 270,59
Variacién semanal 0,57% 0,23% -0,38% -0,88% -1,21% 0,05% 1,17% -1,81% -2,01%

(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.

24 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 11/07/03



PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

jul-03 oc/dc.03 en/mr.04 abr-04 jul-03 ag/st.03 oc/dc.03 en/mr.04 abr-04
Promedio Abril 184,43 188,38 187,13 171,14 175,48 176,63
Promedio Mayo 211,50 200,75 203,00 195,43 203,00 189,50 186,55 186,35 185,00
Promedio Junio 212,20 204,73 205,60 195,58 200,30 196,35 189,35 191,63 184,08
Semana anterior 214,00 200,00 201,00 190,00 199,00 195,50 185,00 188,00 178,00
07/07 214,00 200,00 201,00 190,00 199,00 196,00 185,00 187,00 177,00
08/07 210,00 196,00 197,00 186,00 195,00 193,00 182,00 184,00 175,00
09/07 211,00 198,00 197,00 185,00 198,00 194,00 184,00 184,00 176,00
10/07 217,00 201,00 201,00 190,00 201,00 199,00 184,50 189,00 179,00
11/07 215,00 199,00 199,00 185,00 199,00 184,00 184,50 176,00
Variacion semanal 0,47% -0,50% -1,00% -2,63% 0,00% -0,54% -1,86% -1,12%

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

ago-03 ag/st03 oc/dc.03 en/mr.04 h.ago.03 jul-03 ago-03 sep-03 1° Posic.
Promedio Abril 150,84 147,10 174,05 175,49 168,98 171,38
Promedio Mayo 164,76 160,29 167,29 173,25 187,98 187,06 178,31 183,54
Promedio Junio 171,99 167,55 170,92 175,95 191,09 191,37 186,30 187,54
Semana anterior 174,05 166,34 161,71 164,79 173,00 195,49 191,41 183,15 191,91
07/07 170,63 161,49 157,30 159,28 173,00 188,82 187,44 178,85 183,86
08/07 169,97 163,91 158,40 158,84 172,00 189,81 186,78 182,37 185,41
09/07 fer. fer. fer. fer. fer. 192,79 192,24 183,92 189,48
10/07 172,51 158,07 156,31 171,00 191,25 191,25 184,30 186,84
11/07 ffi ffi ffi ffi 170,00 fli ffi ffi ffi
Var.semanal -0,89% -2,25% -5,15% -1,73% 2,17% -0,09% 0,63% -2,64%
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 Abril 199,21 193,48 184,28 174,03 172,83 172,88 174,27 175,21 176,13
Promedio Mayo 213,78 210,00 201,55 187,42 185,58 185,56 187,77 188,97 190,39
Promedio Junio 210,60 209,31 203,06 189,30 188,05 188,42 190,25 191,12 192,26
Semana anterior 209,55 205,47 197,20 182,32 180,45 181,44 183,53 183,86 185,19
07/07 207,45 201,50 192,35 177,03 176,04 176,92 179,12 179,67 180,56
08/07 206,35 200,84 191,47 177,03 176,04 176,37 178,68 178,79 180,56
09/07 211,09 204,92 194,66 179,78 178,68 179,56 181,44 181,77 182,76
10/07 209,77 202,27 190,92 176,04 174,05 174,38 176,15 175,82 178,02
11/07 213,40 204,14 191,47 176,26 174,49 175,26 177,14 177,03 178,68
Var.semanal 1,84% -0,64% 2,91% -3,33% -3,30% -3,40% -3,48% -3,72% -3,51%

(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.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 11/07/03

25



PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

h.ago.03 st/ab.04 may-03 jun-03 jul-03 agloc.03 nv/en04 fblab.04 my/jl.04
Promedio Abril 515,85 518,32 514,04 513,21
Promedio Mayo 507,38 494,92 537,40 532,71 529,90 528,37 522,26 520,93 497,88
Promedio Junio 502,15 493,10 541,25 541,35 533,21 525,13 520,97 510,50
Semana anterior 510,00 503,00 549,05 545,55 519,85 519,85
07/07 510,00 503,00 533,69 531,41 508,70 506,43 499,62
08/07 507,00 500,00 535,25 527,33 503,56 503,56
09/07 fer. fer. 537,51 528,46 505,83 501,30
10/07 507,00 500,00 532,79 527,12 504,45 499,92
11/07 507,00 500,00 531,48 531,48 507,73 504,34 497,55
Var.semanal -0,59% -0,60% -3,20% -2,58% -2,33% -2,98%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

ago-03 oc/dc.03 my/jl.04 jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 jul-03 ago-03
Promedio Abril 488,91 480,30 472,33 489,81
Promedio Mayo 496,89 493,74 489,11 477,31 495,86 482,41
Promedio Junio 502,50 479,24 504,89 495,48 493,53 480,16 504,34 49521
Semana anterior 507,94 470,46 436,51 517,42 512,35 504,85 485,01 517,42 511,24
07/07 508,49 469,69 428,79 513,45 511,24 501,76 482,14 518,96 518,96
08/07 514,00 480,82 434,30 515,65 516,75 506,39 489,86 515,65 516,75
09/07 fer. fer. fer. 516,98 516,98 504,85 488,76 515,87 516,98
10/07 512,46 475,09 437,83 515,21 517,42 499,34 485,67 511,90 513,01
11/07 509,26 470,90 439,59 511,46 496,69 482,58 fi fli
Var.semanal 0,26% 0,09% 0,71% 0,17% -1,62% -0,50% -1,07% 0,34%

Chicago Board of Trade(1)

jul-03 ago-03 sep-03 oct-03 dic-03 ene-04 mar-04 may-04 jul-04
Promedio Abril 484,10 482,54 476,68 466,71 460,11 458,23 45343 449,71 440,74
Promedio Mayo 496,53 496,64 493,25 485,32 479,39 478,11 474,79 467,53 458,49
Promedio Junio 488,08 488,87 488,11 481,82 478,00 476,79 472,81 465,72 458,17
Semana anterior 489,86 486,99 486,11 477,29 468,25 468,03 465,17 460,98 454,14
07/07 485,23 483,69 481,92 472,22 462,52 462,30 460,76 455,25 448,63
08/07 487,21 484,79 483,25 474,43 466,49 465,61 462,30 456,35 450,84
09/07 488,76 485,01 481,70 472,22 463,18 461,20 457,67 453,04 449,29
10/07 484,35 481,04 475,09 464,73 456,35 455,03 453,26 448,85 444,44
11/07 484,35 478,40 472,44 461,64 452,16 450,40 447,75 444,22 440,70
Var.semanal -1,13% 1,77% 2,81% -3,28% -3,44% -3,77% -3,74% -3,63% -2,96%

(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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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 09/07/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado ~ Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (*)
afio comercial
Trigo pan  03/04 32 64,8 10,2 16
(Dic-Nov)
02/03 7.500,0 5.058,3 89,9 4.931,2 1.469,9 947,7 4.253,0
(10.500,0) (9.540,0) (9.404,0) (928,7) (885,6) (8.170,9)
Maiz 03/04 08 84,4 84,2
(Mar-Feb)
02/03 10.500,0 7.4832 158,2 7.209,5 2.705,6 1386,9 67411
(8.500,0) (6.075,0) (6.558,8) (1.361,0) (767,6) (5.129,7)
Sorgo 02/03 700,0 566,2 3,3 568 48,3 54 522
(Mar-Feb) (500,0) (350,0) (416,9) (61,8) (32,5) (278,3)
01/02 500,0 350,0 482,5 40,4 38,1 314,0
(460,0) (460,0) (454,4) (65,2) (65,1) (438,8)
Soja 03/04 40,0 99,6 7,0
(Abr-Mar)
02/03 9.000,0 7.041,3 136,1 7.762,6 23145 931,5 6263,2
(7.000,0) (3.800,0) (5.685,9) (1.629,8) (932,0) (3.633,8)
Girasol 02/03 300,0 2175 0,7 181,2 33,5 78 203,5
(Ene-Dic) (320,0) (300,0) (302,5) (45,4) (31,2 (296,7)
01/02 330,0 330,0 320,3 53,0 425 3112
(100,0) (75,0) (83,6) 9.0 (5,6) (69,1)
(*) Embarque mensuales hasta ABRIL y desde MAYO estimado por Situacion de Vapores.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Al 11/06/03 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan  02/03 2.999,2 2.849,2 1103,3 618,0
(2.858,1) (2.7152) (783,3) (566,1)
01/02 4.358,8 4.140,9 1.051,8 9174
(4.432,5) (4.210,9) (1.121,8) (1.041,2)
Soja 02/03 11.338,3 (*) 11.338,3 (**) 4.381,8 (**) 1.426,6
(8.089,2) (8.089,2) (3.569,4) (1.413,9)
01/02 21.914,3 219143 7512,9 7.310,3
(22.029,9) (22.029,9) (5.895,2) (5.714,9)
Girasol 02/03 2.237,3 22373 1.057,8 364,1
(2.041,3) (2.041,3) (678,9) (257,0)
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 30/04/03
Maiz 02/03 593,1 533,8 204,8 88,6
(391,2) (352,1) (136,8) (51,7)
01/02 1.698,4 1.528,6 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
Sorgo 02/03 32,7 294 93 27
(27,9) (25,1) (9,0 (6,5)
01/02 108,8 97,9 15,3 15,0
(130,6) (117.5) (11,7) (11,3)

(1) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fabricas que representan para el trigo el 95%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el 100%,
en ambas cosechas. Pasan a la exportacion en miles de tn: (*) 26,0 y (**) 13,0 . Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en igual fecha.

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Julio-03 ‘ .
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio  Utilizacion Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Total /5 Final Stock / Uso
Total Cereales
2002/03 (act) 4/ 508,76 1.810,61 2.319,37 230,50 1.907,66 411,68 21,6%
2003/04 (ant) 3/ 413,66 1.858,52 2.272,18 226,31 1.921,31 350,86 18,3%
2003/04 (act) 2/ 411,71 1.862,02 2.273,73 225,60 1.921,24 352,51 18,3%
Var. (2/3) -0,47% 0,19% 0,07% -0,31% 0,00% 0,47%
Var. (3/4) -18,69% 2,65% -2,03% -1,82% 0,72% -14,77%
Todo Trigo
2002/03 (act) 4/ 197,17 563,83 761,00 102,14 596,89 164,11 27,5%
2003/04 (ant) 3/ 165,09 561,45 726,54 99,32 589,93 136,61 23,2%
2003/04 (act) 2/ 164,11 560,30 724,41 98,92 584,12 140,29 24,0%
Var. (2/3) -0,59% -0,20% -0,29% -0,40% -0,98% 2,69%
Var. (3/4) -16,27% -0,42% -4,53% -2,76% 1,17% -16,76%
Granos Gruesos
2002/03 (act) 4/ 175,22 865,38 1.040,60 101,04 899,62 140,97 15,7%
2003/04 (ant) 3/ 140,21 903,34 1.043,55 101,49 921,38 122,17 13,3%
2003/04 (act) 2/ 140,97 907,64 1.048,61 101,30 924,95 123,67 13,4%
Var. (2/3) 0,54% 0,48% 0,48% -0,19% 0,39% 1,23%
Var. (3/4) -19,98% 4,39% 0,28% 0,45% 2,42% -13,34%
Maiz
2002/03 (act) 4/ 128,44 599,02 727,46 76,08 630,64 96,82 15,4%
2003/04 (ant) 3/ 95,75 621,73 717,48 75,54 634,17 83,31 13,1%
2003/04 (act) 2/ 96,82 625,61 722,43 74,99 636,92 85,51 13,4%
Var. (2/3) 1,12% 0,62% 0,69% -0,73% 0,43% 2,64%
Var. (3/4) -25,45% 3,79% -1,37% -0,71% 0,56% -13,95%
Arroz
2002/03 (act) 4/ 136,37 381,40 517,77 27,32 411,15 106,60 25,9%
2003/04 (ant) 3/ 108,36 393,73 502,09 25,50 410,00 92,08 22,5%
2003/04 (act) 2/ 106,63 394,08 500,71 25,38 412,17 88,55 21,5%
Var. (2/3) -1,60% 0,09% -0,27% -0,47% 0,53% -3,83%
Var. (3/4) -20,54% 3,23% -3,03% -6,66% -0,28% -13,62%
Semillas Oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 36,72 327,63 364,34 72,15 268,81 38,24 14,2%
2003/04 (ant) 3/ 36,53 344,00 379,04
2003/04 (act) 2/ 38,24 352,05 390,30 74,42 286,63 43,43 15,2%
Var. (2/3) 4,68% 2,34% 2,97%
Var. (2/4) 414% 7,45% 7,13% 3,15% 6,63% 13,57%
Aceites vegetales
2001/02 (act) 4/ 8,38 92,24 100,67 33,59 92,43 7,59 8,2%
2002/03 (act) 3/ 7,59 93,57 101,16 35,54 94,29 6,59 7,0%
2003/04 (act) 2/ 6,59 99,40 105,97 36,47 98,41 6,78 6,9%
Var. (2/3) -13,18% 6,23% 4,75% 2,62% 4,37% 2,88%
Var. (2/4) -21,36% 7,76% 5,26% 8,57% 6,47% -10,67%

1/ En base a estimacion de las exportaciones. /5 Consideran solamente la industrializacion.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Julio-03 , .
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Empleo Stock Ratio
Inicial Produccion Total 1/ Total Final Stock / Uso
Harinas oleaginosas
2001/02 (act) 4/ 5,20 183,06 188,43 53,75 183,86 5,75 3,1%
2002/03 (ant) 3/ 5,75 187,00 192,76 55,85 187,18 5,79 3,1%
2003/04 (act) 2/ 5,79 198,62 204,41 59,58 197,29 6,30 3,2%
Var. (2/3) 0,70% 6,21% 6,04% 6,68% 5,40% 8,81%
Var. (2/4) 11,35% 8,50% 8,48% 10,85% 7,30% 9,57%
Soja
2001/02 (act) 4/ 30,58 184,42 215,00 53,37 183,97 32,02 17,4%
2002/03 (act) 3/ 32,02 195,82 227,84 62,70 192,34 34,88 18,1%
2003/04 (act) 2/ 34,88 207,53 242,41 63,76 202,96 39,80 19,6%
Var. (2/3) 8,93% 5,98% 6,39% 1,69% 5,52% 14,11%
Var. (2/4) 14,06% 12,53% 12,75% 19,47% 10,32% 24,30%
Harina de soja
2001/02 (act) 4/ 3,75 125,32 129,07 42,27 126,41 4,04 3,2%
2002/03 (act) 3/ 4,04 131,54 135,58 44,56 313,97 4,09 1,3%
2003/04 (act) 2/ 4,09 138,55 142,64 47,42 137,89 4,59 3,3%
Var. (2/3) 1,24% 5,33% 5,21% 6,42% -56,08% 12,22%
Var. (2/4) 9,07% 10,56% 10,51% 12,18% 9,08% 13,61%
Aceite de soja
2001/02 (act) 4/ 2,59 28,83 31,42 8,59 28,77 2,38 8,3%
2002/03 (act) 3/ 2,38 30,52 32,90 9,69 31,03 1,96 6,3%
2003/04 (act) 2/ 1,96 31,99 33,95 9,64 32,02 1,92 6,0%
Var. (2/3) -17,65% 4,82% 3,19% -0,52% 3,19% -2,04%
Var. (2/4) -24,32% 10,96% 8,05% 12,22% 11,30% -19,33%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.
M do de Val
ercado de Valores

de Rosario S. A.

Cordoba 1402, Entrepiso

S2000AWYV - Rosario - Argentina

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:
Administracion
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: JULIO 2003

Todo Trigo Soja
2003/04 2003/04  2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.
al Actual b/Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 24,65 24,97 24,44 -1,3% 0,8% 29,82 29,62 29,87 0,7% 0,1%
Area Cosechada 21,33 21,33 18,53 15,1% 29,42 29,10 29,22 1,1% 0,7%
% Cosechado 87% 85% 76% 1,3% 14,1% 99% 98% 98% 0,4% 0,8%
Rinde 29,52 27,78 23,74 6,3% 24,4% 26,70 26,70 25,42 5,0%
Stock Inicial 13,39 12,74 21,15 5,1% -36,7% 422 3,81 5,66 107%  25,5%
Produccion 62,90 59,22 43,98 6,2% 43,0% 78,52 77,70 74,30 1,1% 5,7%
Importacion 2,72 2,72 2,12 28,2% 0,11 0,11 0,11
Oferta Total 79,01 74,68 67,28 5,8% 17,4% 82,85 81,62 80,07 1,5% 3,5%
Industrializacion 44,23 44,09 43,82 0,3% 0,9%
Consumo humano 25,31 25,31 25,45 -0,5%
Uso semilla 2,31 2,31 2,26 2,4% 2,42 2,42 245 1,1%
Forraje/Residual 4,76 4,76 2,78 71,6% 2,18 2,18 1,55 40,4%
Consumo Interno 32,39 32,39 30,48 6,2% 4423 44,09 43,82 0,3% 0,9%
Exportacion 26,54 25,86 23,41 2,6% 13,4% 26,94 26,13 28,03 3,1% -3,9%
Empleo Total 58,92 58,24 53,89 1,2% 9,3% 75,77 74,82 75,85 1,3% 0,1%
Stock Final 20,09 16,44 13,39 22,2% 50,0% 7,08 6,80 4,22 40%  67,7%
Relacién
Stocks/Empleo 34,1% 28,2% 248%  20,77% 37,2% 9,3% 9,1% 5,6% 2,69%  67,9%
Aceite de Soja Harina de Soja
2003/04 2003/04  2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.
al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Stock Inicial 0,66 0,68 1,07 -3,3% -38,3% 0,23 0,23 0,22 4,2%
Produccion 8,31 8,28 8,32 0,3% 0,1% 35,04 34,98 25,33 02%  38,3%
Importacion 0,03 0,03 0,02 36,4% 0,16 0,22 022  2711%  -271%
Oferta Total 9,00 9,00 9,41 0,1% -4,4% 35,43 3543 34,84 1,7%
Consumo Interno 7,89 7,89 7,76 1,8% 29,76 29,57 29,17 0,6% 2,0%
Exportacion 0,50 0,50 1,00 -50,0% 544 5,62 544 -3,2%
Empleo Total 8,39 8,39 8,75 -4,1% 35,20 35,20 34,61 1,7%
Stock Final 0,61 0,61 0,66 0,7% -7,6% 0,23 0,23 0,23
Relacion
Stocks/Empleo 7,3% 72% 7,5% 0,7% -3,6% 0,6% 0,6% 0,7% 1,7%

alb Relacion entre este mes y el anterior para la presente campafia. alc Relacion entre la presente campaiia y la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
4rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: JULIO 2003

Granos Gruesos Maiz
2003/04  2003/04 2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.
al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 39,94 39,94 39,94 32,01 31,97 32,01 0,1%
Area Cosechada 35,33 35,29 33,51 0,1% 5,4% 29,14 29,14 28,04 3,9%
% Cosechado 88% 88% 84% 0,1% 54% 91% 91% 88% 0,1% 3,9%
Rinde 32,50 31,90 29,60 1,9% 9,8% 89,57 87,69 81,60 2,1% 9,8%
Stock Inicial 28,90 30,90 45,00 6,5% -35,8% 25,63 27,53 40,54 69%  -36,8%
Produccion 283,40 278,10 244,90 1,9% 15,7% 260,87 255,53 228,81 21%  14,0%
Importacion 2,50 2,50 2,50 0,25 0,25 0,38 -33,3%
Oferta Total 314,80 311,50 292,40 1,1% 7,7% 286,75 283,32 269,73 1,2% 6,3%
Consumo humano 69,70 66,60 64,60 4,7% 7,9% 63,50 60,33 58,68 5,3% 8,2%
Forraje/Residual 152,60 152,60 153,00 0,3% 142,25 142,25 144,79 -1,8%
Consumo Interno 222,30 219,10 217,70 1,5% 2,1% 205,75 202,57 203,46 1,6% 1,1%
Exportacion 54,00 53,90 45,90 0,2% 17,6% 46,99 46,99 40,64 15,6%
Empleo Total 276,30 273,00 263,50 1,2% 4,.9% 252,74 249,56 244,10 1,3% 3,5%
Stock Final 38,50 38,50 28,90 33,2% 34,01 33,76 25,63 08%  32,7%
Relacién
Stocks/Empleo 13,9% 14,1% 11,0% 1,2% 27,0% 13,5% 13,5% 10,5% 05%  282%
Sorgo Cebada
2003/04  2003/04 2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.
al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 3,84 3,84 3,88 -1,0% 2,23 2,19 2,06 1,9% 7,8%
Area Cosechada 3,28 3,32 2,95 -1,2% 11,0% 1,98 1,94 1,66 2,1% 19,5%
% Cosechado 85% 86% 76% 1,2% 12,1% 89% 89% 80% 02%  10,8%
Rinde 42,56 42,56 31,82 33,7% 32,01 33,79 29,54 -5,3% 8,4%
Stock Inicial 1,04 1,17 155  -10,9% -32,8% 1,50 1,37 2,02 95%  -25,8%
Produccion 14,00 14,05 9,40 0,4% 48,9% 6,36 6,53 4,94 27%  28,6%
Importacion 0,65 0,65 0,44 50,0%
Oferta Total 15,04 15,22 10,95 1,2% 37,4% 8,51 8,56 7,40 05%  15,0%
Alim./Semilla/Industr. 1,40 1,40 1,14 22,2% 3,77 3,77 3,77
Forraje/Residual 572 572 419 36,4% 2,18 2,18 1,48 471%
Consumo Interno 71 711 533 33,3% 5,94 5,94 5,25 13,3%
Exportacion 6,35 6,35 457 38,9% 0,65 0,54 0,63 20,0% 3,4%
Empleo Total 13,46 13,46 9,91 35,9% 6,60 6,49 5,88 17%  122%
Stock Final 1,57 1,75 1,04 -10,1% 51,2% 1,92 2,07 1,50 74%  275%
Relacion
Stocks/Empleo 11,7% 13,0% 105%  -10,1% 11,3% 29,0% 31,9% 25,6% 89%  13,6%

alb Relacion entre este mes y el anterior para la presente campafia. alc Relacion entre la presente campaiia y la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
4rea en millones de ha y las de rinde en qg/ha.
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ESTADISTICAS COMERCIALES
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 144.704.929
Renta Fija 163.728.855
Cau/Pases 894.382.015
Opciones 5.856.747
Plazo 7.562.010
Rueda Continua 315.847.042

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 710,50 -2,31% -7,20%
GRAL 31.091,50 -2,45% -5,65%
BURCAP 1.674,40 -3,10% -5,77%

La limitada operatoria bursitil sigui6 caracterizando a la plaza local bajo
un ambiente de creciente expectativa sobre los avances en las nego-
ciaciones con el FMIy la deuda en default.

Las acciones del mercado de Buenos Aires comenzaron a reaccio-
nar este viernes, luego de que el presidente argentino Néstor Kirchner
pidiera mas inversion y menos especulacion en los negocios de la
Bolsa de Comercio, en el discurso que pronunciara el jueves por la
noche al celebrarse los 149 anos de la entidad portena.

En su primer encuentro cara a cara con los empresarios, el presi-
dente de la Nacion reiter6 que no dejara que "sean los lobbies los que
nos impongan la agenda econémica del Gobierno" y explicé que
pretende reglas claras para el funcionamiento del mercado.

Durante la reunién aniversario, el titular de la Bolsa Julio Werthein
reclamoé una revitalizacion del mercado de capitales, al tiempo que se
comprometi6 a buscar nuevos instrumentos de inversion.

En momentos en que el crédito es escaso, se anunci6 oficialmente
que los cheques de pagos diferidos se podran cotizar en el recinto
bursitil con el objetivo de mejorar la financiacion.

A su vez, el presidente del Mercado de Valores, Héctor Bacqué,
afirmé anuestro juicio, que el mensaje fue "un claro apoyo al merca-
do de capitales”, lo cual es "positivo" debido a que "permite fortalecer
las expectativas del mercado hacia el futuro", agregando ser "la pri-
mera vez" que ve en un Gobierno "tanto interés en desarrollar la
Bolsa como instrumento para financiar el sector privado". Por lo
pronto la Bolsa acumul6 operaciones en forma lateral o correctiva
en algunos papeles que seguramente mostrarin una mejora en los

Evolucién del Merval y volumen operado
(desde 01/01/03 hasta 11/07/03)
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proximos dias. Mientras tanto
las acciones bancarias, las de gas
y algunas otras parecieron ofre-
cer un mejor refugio que los
papales de servicios.

En el mercado cambiario, el
ddlar minorista volvié a perder
otro centavo, cerrando la sema-
na con 3 centavos menos respec-
to a la anterior, al finalizar en $
2,74 para la compray $ 2,78,
con lo que retorn6 al nivel mini-
mo del ano que habia marcado
el 13 de mayo.

Los mercados norteamerica-
nos comenzaron la semana con
importantes ganancias por las
expectativas de los resultados
trimestrales de las empresas,
pero algunas decepcionantes
noticias corporativas y economi-
cas los hicieron perder la ten-
dencia marcada en la apertura.

El principal detonante de la
presion vendedora fue Yahoo!,
quien a pesar de anunciar utili-
dades en linea con las expectati-
vas no conformo a los exigentes
inversores.

El impulso a las cotizaciones
reciente obliga a las empresas a
superar expectativas para jus-
tificar expansion en las
valuaciones. Asimismo, contri-
buy6 negativamente el aumento
en los pedidos de seguros de
desempleo, lo cual sigue demos-
trando debilidad en el clave mer-
cado laboral.

La Bolsa brasilena cerro la se-
mana con pérdidas, luego de
empezar la semana con tenden-
cia alcista.

Se dio a conocer que en junio
el Indice de Precios al Consumi-
dor Amplio (IPCA) de Brasil re-
gistr6 la primera deflaciéon en
mas de cuatro anos, pero cerrd
el primer semestre con una in-
flacion del 6,64 por ciento.

Pese a ello, el titular de la insti-
tucion reiterd que el Banco Cen-
tral mantendra una politica mo-
netaria rigurosa.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03 semanal semanal
Titulos Publicos
Valor Nom. 1.884,29 feriado 1.884,29 -99,52%
Valor Efvo. ($) 904,46 904,46 -99,73%
Valor Efvo. (u$s)
Acciones
Valor Nom. 70.000,00 786,00 70.786,00 3956,50%
Valor Efvo. ($) 30.660,00 5.722,08 36.382,08 744,18%
Valor Efvo. (u$s)
Ob. Negociables
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)
Valor Efvo. (u$s)
Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (§)
Cauciones
Valor Nom. 32.463,00 240.000,00 1.149.720,24 1.065.005,00 2.487.188,24 124,35%
Valor Efvo. ($) 22.071,14 143.749,36 892.854,35 744.814,28 1.803.489,13 78,15%
Vir Efvo. (u$s)
Totales 32.463,00 243.768,58 1.149.720,24  1.065.005,00 2.490.956,82
Valor Efvo. ($) 22.071,14 145.558,28 892.854,35 744.814,28 1.805.298,05 4,06%
Vir Efvo. (u$s)
Fondos Comunes de Inversion
Valor Cuotas Partes
(por cada 1.000 cuotas partes)
Entidad 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 824,552 817,857 feriado 816,455 818,714 823,314 -0,56%
Independien. 3.103,590 3.078,870 3.051,460 3.066,216 3.100,936 -1,12%
Univalor 1,909 1,827 1,846 fl 1,873 -1,44%
Cantidad de Cuotas Partes Emitidas
Entidad 07/07/03 08/07/03 09/07/03 10/07/03 11/07/03 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 226.120,0 226.120,0 feriado 226.120,0 226.120,0 226.120,0
Independien. 34.206,7 34.208,7 34.206,7 34.208,7 34.208,7
Univalor 41.019.000,0  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 regular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac. general periodo gjercicio no asignado integrado neto
Acindar 2,130 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 1,650 31/03 2do. -6.530.042 -14.687.940 9.164.386 22.688.562
Agrometal 3,600 3112 3ro. -6.756.719 -5.081.470 10.850.000 26.892.374
Alpargatas * 2,650 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 5,050 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 1,990 30/06 3ro. 151.249.000 -98.412.000 64.410.000 1.114.414.000
Banco Hipotecario 2,420 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 1,480 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 1,400 3112 B.G. 1.771.481 -2.188.123 12.150.000 27.148.183
Carlos Casado 1,150 3112 B.G. 9.139.852 12.815.959 18.000.000 58.356.767
Capex 2,750 30/04 2do. -45.886.039 -233.042.184 47.947.275 224.507.872
Celulosa Argentina * 2,490 31/05 1ro. 22.796.395 27.166.673 75.974.304 190.660.767
Central Costanera 2,850 31112 2do. -16.835.992 -55.149.458 146.988.378 537.127.259
Central Puerto 1,160 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 1,100 3112 B.G. -71.790.060 -26.665.796 71.118.396 169.765.280
Cinba 1,280 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 * 2,580 31/03 3ro. -3.020.000 -3.286.000 1.458.000 7.742.000
Comercial del Plata 0,450 3112 B.G. 96.179.000 -280.676.000 260.431.000 354.246.000
Com Rivadavia 20,000 31112 B.G. -534.102 -154.017 270.000 552.951
Cresud 2,600 30/06 2do. 30.558.632 -12.867.341 122.745.539 370.597.635
Della Penna 1,120 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 2,700 3112 B.G. 5.226.660 42.436.064 30.000.000 77.340.718
Estrada, Angel 2,500 30/04 1ro. 5.396.270 -124.613.666 11.220.000 -72.769.136
Ferrum 2,000 30/06 1ro. 670.932 -23.037.075 42.000.000 91.061.353
Fiplasto 1,760 30/06 2do. 2.199.887 13.112.495 12.000.000 57.536.435
Bco. Francés 5,190 30/06 B.G. -1.242.061.000 -900.231.000 368.128.000 2.011.227.000
Frig. La Pampa 0,400 30/06 1ro. -393.192 -3.208.415 6.000.000 10.105.949
Bco. Galicia y Bs. As. 2,500 31112 B.G. 1.451.285.000 -1.174.636.000 468.662.000 1.538.310.000
Gas Natural Ban 1,140 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. 0,780 30/06 2do. -14.450.746 -127.038.760 42.593.230 -2.968.889
Grafex 0,480 30/04 2do. -249.492 -5.176.626 6.952.370 6.944.749
Grimoldi 1,750 31/05 3ro. -10.323.420 -15.489.271 8.787.555 17.467.849
Decker Indelqui SA * 0,100 30/06 1ro. -2.805.625 -38.695.889 45.500.000 44.439.921
Grupo Conc. Del Oeste 2,370 3112 2do. 144.798.170 209.013.205 80.000.000 394.878.691
Heredia 1,800 30/06 2do. 108.577 108.577 1.450 5.994.317
Hulytego 0,500 3112 3ro. -844.681 -5.576.121 858.800 477.946
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Informacién sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima  balance resultado resultado capital patrimonio
SOCIEDAD cotizac. general periodo ejercicio no asignado integrado neto
.y E. Patagonia 9,500 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 2,190 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 4,900 3112 B.G. -3.231.545 917171 10.109.319 24.173.633
Cia. Introductora Bs.As. 2,000 30/06 1ro. -2.665.733 3.769.567 26.765.119 61.738.903
IRSA 2,260 30/06 2do. 127.049.000 -426.789.000 212.000.000 640.627.000
Minetti, Juan 1,970 3112 B.G. -443.235.774 -569.255.625 202.056.899 206.818.709
Ledesma 1,740 31/03 3ro. 33.289.303 -9.277.073 440.000.000 1.023.589.651
Longvie 0,900 3112 B.G. -31.823.499 -13.088.877 21.800.000 39.980.643
Macro Banco 27,750 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 * 1,300 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 0,900 3112 3ro. 105.366.000 88.806.000 569.171.208 1.393.776.000
Midland 1,730 31/03 2do. -550.292 -1.362.184 600.000 1.150.277
Molinos J.Semino 2,140 31/05 2do. 89.237 437.937 12.000.000 47.121.954
Molinos Rio 4,860 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 5,770 3112 B.G. 1.073.769 15.412.790 45.000.000 259.538.293
Nougués ** 0,150 30/06 2do. 287.298 -91.105 10.999.457 10.908.895
Papel Prensa 1,850 3112 3ro. -71.315.240 83.277.630 72.472.890 392.542.266
Massalin Particul. 8,000 3112 3ro. 63.905.692 63.973.293 81.252.292 182.231.599
Pérez Companc 6,090 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 0,903 30/06 2do. 39.709.366 82.086.289 125.048.204 371.407.871
Quimica Estrella 1,310 31/03 3ro. 183.325 -70.010.884 70.500.000 136.292.807
Renault Argentina (exCiadea) 1,590 3112 B.G. -571.819.438 -1.199.491.334 264.000.000 372.651.105
Rigolleau 3,060 3011 B.G. 4.314.314 7.689.285 24.178.244 71.052.007
Banco Rio de la Plata 2,810 3112 3ro. 885.842.000 -873.645.000 346.742.000 1.499.386.000
S.A. San Miguel 10,100 3112 B.G. -83.297.472 10.116.173 7.625.000 161.855.671
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 1,500 30/06 1ro. 876.876 2.936.369 8.461.928 26.425.768
Sol Petréleo 0,635 30/06 3ro. 2.204.076 -35.319.704 61.271.450 35.523.114
Telecom 3,400 30/09 B.G.  -4.354.000.000 -3.462.000.000 984.380.978 811.000.000
Telefonica de Arg. 2,520 30/09 B.G.  -3.439.000.000 -3.490.000.000 1.746.052.429 2.393.000.000
Transp.Gas del Sur 1,640 3112 B.G. -633.434.000 -299.675.000 794.495.000 1.773.011.000
Vassalli ** 12,500 30/06 B.G. 4.141.003 -23.600.918 491 4.185.987
YPF 74,000 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







