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¢CUAL ES LA CIFRA CORRECTA
DE DESEMPLEQO?

ace quince dias se publicaron cifras sobre el empleo y el des-
H empleo en nuestro pais, cifras que corresponden a los son-

deos del mes de mayo del corriente afio. Oficialmente se sos-
tuvo que la tasa de desempleo ascendia al 15,6%, aunque el Ministro
de Economia, Roberto Lavagna, habl6 de una cifra algo menor, 15,3%.
A raiz de esto, el diario Ambito Financiero requirio la opinién de un
especialista en la materia, como es Juan Luis Bour, de FIEL (entrevista
publicada el 1° de agosto). Transcribimos parte de la misma:

Periodista: ;Como hay que interpretar los datos sobre el desem-
pleo (que arrojaron una tasa de 15,6% con una apreciable baja con
respecto a un afio atras)?

Bour: Como una buena noticia, pero creo que con menos euforia
que la que veo en el gobierno. Hay un aumento en el empleo entre
octubre del afio pasado y mayo de 2003 que es importante. Pero si
quitamos de la medicién los planes Jefas y Jefes de Hogar que llega-
ron en mayo a los 860.000, tenemos s6lo 350.000 empleos nuevos.
De este niumero ademas deben tenerse en cuenta que hubo un leve
aumento en los empleados publicos y, siguiendo los datos del INDEC,
un incremento de los trabajadores informales. Esto ultimo surge de
los propios datos oficiales al tener en cuenta los que declaran ser
cuentapropistas.

Periodista: ;Qué nivel tendria el desempleo si no se contaran los
planes sociales?

Bour: De aproximadamente 21,4%. Esto quiere decir que en un
afio el desempleo baj6 algo mas de dos puntos porcentuales, porque
en mayo de 2002 se ubicaba en 23,6%.

Periodista: Oficialmente se puede decir que la doble indemniza-
cion finalmente no atentoé contra el empleo.

Bour: No es asi. Si bien se crearon 350.000 empleos, lo que pasd
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también es que el costo salarial bajé en un afio 20% por la caida de
los salarios, fruto de los diferentes recortes en el sector privado; con
lo cual el costo de creacion de empleo fue feroz. Se basa en una baja
salarial y de los costos laborales......

La cifra que da Bour de desempleo (21,4%) es coincidente con lo
que publica el INDEC en su informacién de prensa del 31 de julio
titulada "Mercado de trabajo: principales indicadores de los aglo-
merados urbanos”, en el Anexo 2. Pero veamos primero los datos
basicos que se publicaron en los distintos medios.

Segun la informacién oficial, la encuesta del mes de mayo del co-
rriente afio sobre el total de los 31 aglomerados del pais (no se
incluye el Gran Santa Fe debido a las inundaciones) arrojo las si-
guientes cifras en términos porcentuales (entre paréntesis las co-
rrespondientes a mayo del afio 2002):

Actividad 42,8 (41,8)
Empleo 36,2 (32,8)
Desocupacion 15,6 (21,5)
Suboc. Demandantes 13,4 (12,7)
Sub. No demandantes 54 ( 59

Nota: las cifras del afio pasado corresponden a 28 aglomerados.

En el anexo 2 del Informe mencionado més arriba se muestra "la
incidencia del Plan Jefas y Jefes de Hogar sobre las tasas de
actividad, empleo y desocupacion”. Las estadisticas a mayo del
corriente afio son las siguientes para los 31 aglomerados sin incluir el
aglomerado Gran Santa Fe (en la primer columna se muestran las
tasas generales; en la segunda lo que se llama hipétesis Ay en la
tercera lo que se llama hipotesis B):

Actividad 42,8 41,8 42,8
Empleo 36,2 33,6 33,6
Desocupacion 15,6 19,7 21,4
Para octubre del 2002 las cifras son las siguientes:

Actividad 42,9 41,7 42,9
Empleo 35,3 32,7 32,7
Desocupacion 17,8 21,8 23,6

Nota: la hipotesis A recalcula las tasas basicas considerando como
desocupados a los ocupados cuya ocupacién principal proviene de
un Plan Jefas/Jefes y que ademas buscan activamente trabajo. Como
hipotesis B se recalculan las tasas basicas considerando como des-
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ocupados a todos los ocupados cuya ocupacion principal proviene
de un Plan Jefas/Jefes.

También se dice como nota en dicho Anexo 2: en relacion al Plan
Jefas/Jefes de Hogar se debera tener en cuenta que las personas
pueden estar realizando una contraprestacion laboral o recibirlo
como subsidio. En la medicién de la EPH los beneficiarios del Plan
Jefas/Jefes pueden tener la condicién de ocupados, desocupados o
inactivos, atendiendo a las definiciones béasicas habituales.

Como vimos mas arriba, en la hipétesis B del anexo 2 del Informe
del INDEC (que es la aceptada por Bour) el indice de actividad se
mantiene como en la tasa general en 42,8%; el indice de empleo pasa
de 36,2% a 33,6%y el indice de desocupacion del 15,6% al 21,4%. En
miles de personas tenemos (en la primer columna la tasa general y en
la segunda la tasa segun la hipétesis B):

Actividad 10.153 10.153
Ocupados 8.570 7.985
Desocupados 1.583 2.168

Tengamos en cuenta que las cifras son las correspondientes a los
31 aglomerados. La poblacion total de esos 31 aglomerados (sin
incluir el Gran Santa Fe) es de 23.767.000 personas, el 69,1 % de una
poblacion urbana total de nuestro pais que se estima en 34,4 millo-
nes de personas.

Como se puede observar en las cifras anteriores la cifra de ocupa-
dos incluy6 585.000 personas que reciben planes Jefas/Jefes entre
los ocupados. Pero en realidad, y segun datos del Ministerio de Tra-
bajo, los que recibieron planes Jefas/Jefes en el mes de mayo fueron
1.992.497 personas. Proporcionemos esta Ultima cifra para
compatibilizarla con las otras estadisticas que ofrece el INDEC:

1.992.497por 69,1% = 1.376.000 personas

La diferencia entre los que recibieron planes Jefas y Jefes propor-
cionados (1.376.000 personas) y los que contabiliza el INDEC
(585.000 personas) nos da una cifra de 791.000 personas.

¢Es correcto incluir esta cifra en la PEA?

El Instituto de Estudios Econdmicos de la Fundacion Libertad de
Rosario publicé un articulo (que se puede consultar en Internet)
donde se incluye gran parte de aquellos que recibieron subsidios y
esto hace que determinen una tasa de desempleo bastante mas alta
gue la consignada por el economista de FIEL y el organismo oficial en
el anexo 2 (hipétesis B). Para sostener esto, el mencionado Instituto
se apoya en una interpretacion distinta del concepto de PEA (Pobla-
cion Econdmicamente Activa).

Segun el INDEC ("INDEC Informa" de junio del corriente afio) la
PEA "la integran las personas que tienen ocupacion o, que sin tener-
la, la estan buscando activamente; estd compuesta por la pobla-
cion ocupada méas la desocupada”. Es esta definicion la que se obje-
ta dado que hay personas que por distintas razones ya no buscan
trabajo y por lo tanto no se incluyen en la PEA. Esta es una objecion
a las estadisticas oficiales que se viene haciendo por distintos analistas
desde hace muchos afios. Segun el Instituto mencionado, aquellos
que reciben planes Jefas/Jefes de Hogar, aunque no busquen empleo
activamente, también tendrian que incluirse en la PEA ya que, de no

recibir dicho subsidio, se con-
vertirian en buscadores activos
de empleo.

Si estas personas no buscan
activamente empleo, y partimos
de la definicion de PEA que da el
INDEC, esta inclusién no seria
correcta. Pero ubicandonos en
la hipétesis de que no recibie-
ran el subsidio por Jefas y Jefes
de Hogar, buscarian empleo si
no lo tuvierany se incluirian den-
tro de la definicién de PEA. Pero
a esto ultimo se le podria obje-
tar que probablemente una par-
te importante de aquellas
791.000 personas podrian estar
recibiendo los subsidios y tener
ocupacion. En ese caso ya esta-
rian incluidas dentro de la PEA.

Si las 791.000 personas se in-
cluyen en la PEA, ésta pasaria a
10.944.000 personasy la tasa de
actividad se incrementaria de
42,8% a 46%. En ese caso los
desempleados (que segun la hi-
potesis B del anexo 2 eran de
2.168.000 personas) aumenta-
rian a 2.959.000 personas, es
decir el 27% de la PEA. Pero en
este caso habria que tener en
cuenta que estariamos con una
tasa de actividad sumamente alta
para lo que ha sido la historia
del empleo en nuestro pais. ;Hay
alguna justificacion para esto?

Cuando se hacen estudios de
largo plazo sobre el empleo es
importante que la metodologia
que se aplica a través de los afios
sea la misma, ya que en caso
contrario se pueden extraer
conclusiones erroneas. La tasa
de actividad en los afios ochen-
ta era de 38%, en los afios no-
venta de 42% y ahora se mantie-
ne alrededor de esta cifra. Justi-
ficar que la tasa es ahora de 46%
es tarea muy dificil. En caso de
que esta sea la verdadera tasa
de actividad, habra que sospe-
char que en afios anteriores tam-
bién dicha tasa era mayor a lo
mencionado.

Como hemos visto en los pa-
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rrafos anteriores, el punto central de esta discusién es si en la tasa de
actividad (que el INDEC fija en 42,8%) estan o no incluidas todas las
personas que reciben subsidio, aunque no busquen empleo pues ya
lo tienen o por otras razones.

Sin la menor duda el problema del desempleo es el méas grave que
enfrenta la sociedad argentina, pero como dijimos en un articulo
anterior, si la economia se encarrila por la senda del crecimiento es
factible que en pocos afios deje de serlo. Recordemos que un pais
vecino, Chile, tenia en 1983 una tasa de desempleo que llegaba al
27%y que en 1990 se habia reducido al 7%. Lo mismo cabe decir de
la experiencia de Espafia y de Irlanda del Sur, paises que mejoraron
sustancialmente sus tasas de empleo.

EVOLUCION FISCAL DEL SECTOR
PUBLICO NACIONAL

7.294 millones de pesos contra 5.153 millones en el mismo mes

del afio pasado. El incremento fue de 2.141 millones, es decir
41,6%. Los egresos de junio del corriente afio llegaron a 7.022 millo-
nes contra 4.969 millones en el mismo mes del aflo anterior, con un
incremento de 2.054 millones, es decir del 41,3%. El resultado del
corriente afio fue superavitario en 272 millones contra 184 millones
en el mismo mes del afio anterior.

Si consideramos la evolucion del acumulado del primer semestre
de los ultimos cinco afos, tenemos:

a)En los primeros seis meses del afio 1999 los ingresos fueron de
32.124 millones de pesos y los egresos de 34.736 millones, con un
déficit de 2.612 millones.

b)En los primeros seis meses del afio 2000 los ingresos fueron de
33.311 millones de pesos y los egresos de 35.657 millones, con un
déficit de 2.347 millones.

C)En los primeros seis meses del afio 2001 los ingresos fueron de
32.529 millones de pesos y los egresos de 37.740 millones, con un
déficit de 5.210 millones.

d)En los primeros seis meses del afio 2002 los ingresos fueron de
28.238 millones de pesos y los egresos de 30.083 millones, con un
déficit de 1.845 millones.

e)En los primeros seis meses del corriente afio los ingresos fueron
de 40.323 millones de pesos y los egresos de 39.427 millones, con un
superdvit de 896 millones.

A las cifras mencionadas hay que hacerle algunas acotaciones,
como las siguientes:

a) Es correcto el comparar las cifras del corriente afio con las del
afio 2001solo si se expresan en una moneda estable. Para ello toma-
remos la variacion del indice mixto de precios mayoristas y al consu-
midor. El nivel del indice de precios al consumidor pas6 de 98,79 en
el promedio del afio 2001 a 140,42 en el promedio del primer semes-
tre del corriente afio, con una variacion de 42,1%. Los precios mayo-
ristas nivel general pasaron de un promedio de 103,98 en el afio
2001 a un promedio de 216,6 en el primer semestre del corriente
afio, con un incremento de 108,3%. El crecimiento mixto de ambos

En el mes de junio del corriente afio los ingresos totalizaron

indices fue de 75,2%. Si esta ci-
fra la aplicamos a los seis prime-
ros meses del afio 2001, tene-
mos: los ingresos pasarian a
56.991 millones de pesos y los
egresos pasarian a 66.120 millo-
nes. Los ingresos del corriente
afio habrian caido un 29,2% y
los egresos habrian caido 40,4%.

b) Hay que tener en cuenta
qgue los egresos del corriente
afilo no reflejan totalmente la
realidad, ya que una partida su-
mamente importante como son
los intereses de la deuda exter-
na solo se paga parcialmente. Si
hacemos la correccién por lo
gue se ha dejado de pagar, pro-
bablemente tendriamos que los
egresos se incrementarian en al-
rededor de 3.500 millones de
dolares, es decir en alrededor de
10.150 millones de pesos, por
lo que en los primeros seis me-
ses del corriente afio habrian tre-
pado a casi 50.000 millones. De
todas maneras, y haciendo la
correspondiente correccion
monetaria, habrian descendido
desde el 2001 en 24,3%.

Es interesante también anali-
zar el acumulado de los doce
meses a junio del afio pasado con
el acumulado a junio del corrien-
te afio.

a)El acumulado a junio del afio
2002 tuvo ingresos de 56.353
millones de pesos. Los egresos
fueron de 61.728 millones. El
resultado fue deficitario en
5.374 millones de pesos.

b) Elacumulado a junio del
corriente afio tuvo ingresos de
75.590 millones mientras los
egresos fueron de 76.313 millo-
nes. El resultado fue deficitario
en 723 millones de pesos.

Los datos anteriores denotan
una mejoria que podria ser apa-
rente dado que el pago de los
intereses de la deuda en forma
parcial podrian alterar
significativamente los resulta-
dos.
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

LA DEUDA
PUBLICA
ARGENTINA

I stock de deuda publica de
nuestro pais llegaba a fines

del afio pasado a 137.320
millones de dolares. Los datos ofi-
ciales estiman que a fines del co-
rriente afio esa deuda estaria en
172.544 millones de ddlares y
segun la estimacion del estudio
de Miguel Broda y Asociados en
195.581 millones.

Datos al 31 de diciembre de
2002

A la mencionada fecha la deu-
da publica se componia de la si-
guiente manera:

a) Deuda en default por
59.840 millones de dodlares. Es-
taria constituida por titulos pu-
blicos por 42.093 millones; deu-
da bilateral, comercial y otros
por 5.747 millones y atrasos por
12.001 millones.

b)Deuda sobre la que no exis-
te confirmacion de si se rees-
tructurarg, por 22.797 millones.
Son préstamos garantizados
pesificados.

¢) Deuda que no se reestruc-
tura por 54.683 millones. Cons-
tituida por multilaterales por
30.359 millones, Boden por
14.187 millones, bono garanti-
zado provincial por 8.825 millo-
nes y bonos con excepciones y
otros por 1.313 millones.

d) El total de la deuda era de
137.320 millones de dolares, es
decir el 140,4% del Producto
Bruto Interno.

Datos oficiales al 31 de diciem-
bre de 2003

A la mencionada fecha se esti-
ma oficialmente que la deuda
publica se compondria de la si-
guiente manera:

a) Deuda en default por 76.702 millones de délares. Estaria cons-
tituida por titulos publicos por 48.463 millones; deuda bilateral, co-
mercial y otros por 4.487 millones y atrasos por 23.752 millones.

b)Deuda sobre la que no existe confirmacion de si se estructurara,
por 26.609 millones. Son préstamos garantizados pesificados.

c)Deuda que no se reestructura por 69.233 millones. Constituida
por multilaterales por 32.646 millones; Boden por 27.622 millones;
bono garantizado provincial por 8.766 millones y bonos con excep-
ciones y otros por 199 millones.

d)El total de la deuda ascenderia a 172.544 millones de ddlares, es
decir el 138,7% del Producto Bruto Interno.

Datos de Estudio Broda y Asociados al 31 de diciembre de 2003

A la mencionada fecha el Estudio Broda y Asociados estima que la
deuda publica se compondria de la siguiente manera:

a)Deuda en default por 80.381 millones de doélares. Estaria consti-
tuida por titulos publicos por 50.646 millones; deuda bilateral, co-
mercial y otros por 4.757 millones y atrasos por 24.977 millones.

b)Deuda sobre la que no existe confirmacion de si se reestructura-
ra, por 42.150 millones. Son préstamos garantizados pesificados.

c)Deuda que no se reestructura por 73.050 millones. Esta consti-
tuida por multilaterales por 32.646 millones; Boden por 29.456 mi-
llones; bono garantizado provincial por 10.706 millones y bonos
con excepciones y otros por 243 millones.

d)El total de la deuda ascenderia a 195.581 millones de dolares, lo
que seria el 157,2% del Producto Bruto Interno.

La diferencia entre la estimacion oficial y la del Estudio de Broday
Asociados seria de 23.037 millones de do6lares y se debe, fundamen-
talmente, a la redolarizacién de los préstamos garantizados por
19.366 millonesy por diferencias en la estimacion del tipo de cambio
por 3.671 millones. Oficialmente se parte de un tipo de cambio de
3,4 pesos por dolar y un CER de 1,44 y el Estudio Broda estima un
tipo de cambio de 2,9 pesos por délar y un CER de 1,50.

TRANSPORTE FERROVIARIO

El transporte total de cargas ferroviarias evolucioné de la siguiente
manera en los Ultimos tres afios:

2000 16.272.000 tn
2001 16.963.000 tn
2002 17.458.000 tn

En los primeros cuatro meses del afio pasado la carga transporta-
da fue de 4.629.000 toneladas y en los primeros cuatro mes del
corriente afio fue de 5.992.000 toneladas, con un incremento con
respecto al mismo periodo del afio pasado de 29,4%.

La evolucion en los ultimos afios para las distintas empresas ferro-
viarias fue la siguiente:

a) Ferrosur Roca: en el afio 2000 transporté 3.079.000 tonela-
das. Al afio siguiente transport6 3.710.000 toneladas y el afio pasado
3.251.000 toneladas. En los primeros cuatro meses del corriente
afio transporto 1.310.000 toneladas contra 819.000 toneladas en el
mismo periodo del afio pasado, con un incremento de 60%.
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b) BAP (este ferrocarril per-
tenece a la empresa ALL): En
el afio 2000 transporté
2.927.000 toneladas. Al afio si-
guiente 2.854.000 toneladas y el
aflo pasado 3.030.000 tonela-
das. En los primeros cuatro me-
ses del corriente afio transport6
951.000 toneladas contra
926.000 toneladas en el mismo
periodo del afio pasado, con un
incremento de 2,7%.

c) Ferrocarril Mesopotamico
(este ferrocarril también per-
tenece a la empresa ALL): En
el afio 2000 transportd
1.000.000 toneladas. Al afio si-
guiente 656.000 mil toneladas y
el afio pasado 675.000 tonela-
das. En los primeros cuatro me-
ses del corriente afio transporté
301.000 toneladas contra
166.000 toneladas en el mismo
periodo del afio pasado, con un
incremento de 81,3%.

d) Nuevo Central Argentino:
Durante el afio 2000 transporto
5.519.000 toneladas. Al afio si-
guiente 6.191.000 toneladas y el
aflo pasado 7.272.000 tonela-
das. En los primeros cuatro me-
ses del corriente afio transporté
2.310.000 toneladas contra
1.847.000 toneladas en el mis-
mo periodo del afio pasado, con
un incremento de 25,1%.

e) Ferroexpreso Pampeano:
Durante el afio 2000 transporto
2.359.000 toneladas. Al afio si-
guiente 2.415.000 toneladas y el
aflo pasado 2.422.000 tonela-
das. En los primeros cuatro me-
ses del corriente afio transport6
922.000 toneladas contra
647.000 toneladas en el mismo
periodo del afio pasado, con un
incremento de 42,5%.

f) Ferrocarril General Bel-
grano S.A.: Durante el afio
2000 transporté 1.378.000 to-
neladas. Al afio siguiente
1.137.000 toneladas y durante
el afio pasado 807.000 tonela-
das. En los primeros cuatro me-
ses del corriente afio transporté

198.000 toneladas contra 223.000 toneladas en el mismo periodo
del afio pasado, con una disminucién de 11,2%.

Como se puede ver en las cifras totales el crecimiento del transpor-
te ferroviario de cargas ha sido importante en los primeros cuatro
meses del afio, y esto a pesar de la caida en la produccién de trigo en
esta Ultima campafia, producto que incide en forma importante en
los primeros meses del afiio. Teniendo en cuenta que la cosecha grue-
sa (soja y maiz) ha sido muy buena, estimamos que las cargas ferro-
viarias, desde mayo a diciembre, van a continuar con el buen desem-
pefio demostrado en el primer cuatrimestre.

SOJA

Volvid a desaparecer la operatoria de la
2003/04

Con la media sancion en Diputados del proyecto de modificacion
de Ganancias sobre el sector exportador, las transacciones para la
futura cosecha desaparecieron de mercado. El viernes pasado se
habian hecho negocios a US$ 137 por soja con pago y entrega en
mayo de 2004, pero ése fue el ultimo precio conocido.

Hasta este miércoles, las compras de soja nueva en el mercado
interno ascendian a casi 240 mil ton, mas del doble que hace un afio
atras. De ese monto, 112.400 ton no tenian precio fijado, por lo que
las ventas concretadas al exterior (por 170.000 ton) estaban par-
cialmente cubiertas en lo que a precio se refiere.

En el ROFEX, el nombre con el que se conoce mas popularmente
al Mercado a Término de Rosario, la posicion May’04 del contrato
ISR® ajustd a u$s 143 la Tm. De tal forma, habria acumulado una
suba en la semana de mas del 2%.

Suba del 4% en dodlares para la soja vieja

Con respecto a la operatoria en el mercado de disponible de Rosa-
rio, la caida del dolar no logré “parar” la influencia alcista que Chicago
extendio sobre los valores locales. El jueves se hicieron algunos ne-
gocios por sobre los $ 464. La semana cierra con la mayoria de las
transacciones hechas a ese valor. Por lo tanto, la suba acumulada
semanal fue del 2,8%.

Tomado en términos de moneda dura, la soja pas6 de 154 a 161
ddlares por tonelada, exhibiendo, por lo tanto, una mejora del 4%.

La operatoria se caracterizo por una muy firme demanda, aunque
no estuvieron presentes todas las empresas, y vendedores algo mas
dispuestos a desprenderse de la soja. En todo momento atentos a los
vaivenes del mercado de Chicago. El volumen de negocios hecho en
la rueda local durante esta semana supero, por lo tanto, al concreta-
do en el periodo precedente.

Entre el periodo anterior y éste se concretd la venta de unas
100.000 toneladas més de soja al exterior, por lo que los compromi-
sos externos en poroto ascienden a 8,05 millones de toneladas.

Tal como puede apreciarse en el cuadro adjunto, ademas de este
tonelaje esta vendido, entre aceite y harina o pellets de soja, el equi-
valente a 12,6 millones de ton de la oleaginosa. Por lo tanto, el total
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ON LINE

MERCADO A TERMINO
DE ROSARIO S.A.

Edificio Complementario

de la Bolsa de Comercio de Rosario
Paraguay 777 - 4° Piso

S2000CVO Rosario - Santa Fe - Argentina
Tel. (54 341) 528-9900 al 11

Fax (54 341) 421-5097

e-mail: info@rofex.com.ar

WWWWe-rofex.com.ar

Futuros y opciones de futuros
de EURO de la Union Europea

Otros
futurosy
opciones
sobre
futuros

DLR®
ISR®
IMR®
INA®

Trigo
Maiz
Sorgo
Soja
Girasol

Fuentes de cotizacién en tiempo real
* Internet.  Actualizacion cada 10’
* Reuters. PéaginaROFEXP <ENTER>
« Bloomberg.Péagina principal de ROFEX: RFEX <GO>
Pégina Tickers del Délar Futuro: ALLX ARRF <GO>
*CMA. P&agina 50004.
Especificaciones del contrato de Futuros
« Subyacente: Euros de la Unién Europea (*).
« Unidad de negociacion: un lote de ¢ 1.000,-.
« Cotizacién:pesos argentinos por cada ¢ 1,-.
* Moneda de negociacion: pesos argentinos ($).
* Fluctuacion minima de precios: $ 0,005 por cada ¢ 1,- ($5,- por contrato).
* Meses de negociacion: los 12 meses del afo.
« Vencimiento y ultimo dia de negociacion: inhabil.
« Liquidacion:cash settlement.

« Margenes de garantia: los margenes se redefinen en forma periédica. (Consultar

en http://www.rofex.com.ar/sarp/margenesddf.asp )
« Derechos de registro: U$S 1,- por contrato operado.
« Ticket Etrader: EC.

Especificaciones del contrato de Opciones sobre Futuros
« Unidad de negociacion: un contrato de futuros de Euro de la Unién Europea.
« Cotizacién:pesos argentinos por cada ¢ 1,-.
* Moneda de negociacion: pesos argentinos ($).
* Fluctuacion minima de la prima: $ 0,001 por cada  1,- ($1,- por contrato).
« Vencimiento Ultimo dia de negociacion: los 12 meses del afio.

« Ejercicio automatico: Gltimo dia de negociacién para opciones con valor intrinseco.

« Méargenes de garantia. Variable; determinado por el sistema de simulacion de
escenarios.

« Derechos de registro: U$S 0,50 por contrato operado.

* Ticket Etrader: EC.
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comprometido asciende al 59%
de la produccion.

La mejorada situacion finan-
ciera de los productores sigue
estando detras del demorado rit-
mo de ventas en el mercado in-
terno. O, mejor dicho, de lamo-
rosidad para vender o fijar pre-
cios sobre las ventas ya hechas.

Segun las declaraciones de
exportadores e industriales a la
SAGPyA, mas una cifra estimada
de lo comprado por la industria
en el tltimo mes, hasta medidos
de agosto se llevaba vendido el
64% de la cosecha de soja. El afio
pasado para igual fecha estaba
vendido el 60%, pero en el 2001
esa relacion llegé al 77% y la
media de los ultimos 8 afios es-
taba en derredor del 70%.

Sin embargo, mas importante
que lo comprado, resulta la can-
tidad de compras hechas que
estan pendiente de fijacion de
precios. Este hecho est4, en gran
medida, contribuyendo a la for-
taleza del mercado local. El por-
centaje de compras que no tie-
ne precio fijado aun, sobre el
total de compras efectuadas, es
muy alto en comparacién con
otros afios: 18% a mediados de
agosto de este 2002/03; 13% en
la temporada pasada y 9% la
media de los 8 afios previos. Ese
18% representa unas 4,1 millo-
nes de toneladas.

Suméandole los 12 a 13 millo-
nes de tn de soja que no estan
aun vendidas, hay menos de

media cosecha sin precio, cuando la media historica nos estaria indi-
cando un 65% con precio puesto a esta altura del afio.

Todo un tema en un mercado en el que la incertidumbre y las
fuertes oscilaciones de precios dominan el escenario. Mas aun, cuan-
do la “pelota” empez6 a girar hacia nuestra area.

Girasol 2003/04

De acuerdo con la ultima informacion proporcionada por la Se-
cretaria de Agricultura, fechada el viernes 8, se habia iniciado la
siembra en el area de influencia de la delegacién Roque Sadenz Pefiay
en Santiago del Estero. Las lluvias producidas en esa semana permi-
tieron acelerar las labores de implantacién. En el distrito pampeano
de General Pico, las lluvias de ese periodo permitieron preparar el
suelo. Por otra parte, también comenzo a trabajarse en las labores
iniciales de siembra del norte de nuestra provincia de Santa Fe.

La Bolsa de Cereales de Buenos Aires, por su parte, estimo que al 9/
8 se llevaban sembradas 37.600 ha, lo cual representaba el 1,6% de
la intencién de siembra de 2,34 millones de ha. De tal forma, la
entidad hermana esta calculando que habria un incremento del 1,7%
en la superficie destinada al girasol frente al ciclo 2002/03. Los incre-
mentos méas notables vendrian por el lado de las provincias nortefias
(8%) -esto es Chaco y Santiago del Estero- y en el sur-sudeste de la
provincia de Buenos Aires y en La Pampa (5%).

Las ideas sobre el particular, es decir, a cuanto ascenderd el area
con girasol, no estan del todo claras. Si bien hay quienes, habiendo
probado con soja en &reas no tradicionales, quieren volver al girasol,
la rentabilidad de la primera sigue pesando en su favor. Por poner un
ejemplo, tomemos el tltimo “Margenes Agropecuarios” (agosto de
2003) y veamos en cuanto se estimaba el margen bruto en la zona
oeste de Buenos Aires para ambos cultivos con distintos tipos de
tecnologia a aplicar:

Girasol

Precio Mar’04 US$ 150/Tm

Margen bruto

18 qg/ha US$ 115,0 /ha
a US$ 121,6 /ha
25 qg/ha US$ 213,1 /ha
a US$ 219,7 /ha
Soja

Precio May’04 US$ 139,5/Tm

Soja. Indicadores de la comercializacion a Mediados de Agosto'03

Voldmenes (K Tm) Indicadores compras

Compras Compras

Ciclo Produccion Compras Ventas externas Compras ttl / Cec:(r;grrte;s industria/ | Ventas/ | conprecio
Industria Export. Total Grano GEESH;:Z?D Total Produccion ventas Soja \;fgéiitzt Produccién :;:t;g

2002/03 35200 *| 14583 8.045 22.629 8.049 12.583 20.632 64% 100% 116% 59% 53%
2001/02 30.000 11.105 6.757 17.862 5.000 9.969 14.9%69 60% 135% 111% 50% 52%
2000/01 27.700 13792 7.448 21.240 6.450 sld % 115% sld sid 3%
1999/00 21100 10.981 4371 15.351 4.100 s/d 73% 107% sld sld 66%
1998/99 20.850 10.520 3.811 14.331 s/d s/d 69% sid s/d sid 63%
1997/98 19.900 9.839 3.146 12.985 s/d sld 65% sid sld sld 56%
1996/97 10900 7112 1.209 8.320 s/d s/d 76% sid sld sld 69%
1995/96 12200 6.005 2.099 8.104 sld sid 66% sid sid sid 59%
1994/95 12500 5.677 2.962 8.639 s/d sl/d 69% sl sld sld 65%

Elaboraciénsobre la base de datos de la SAGPYA. (*) Proyeccion.
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Margen bruto

24 qg/ha US$ 143,3 /ha
32 qg/ha US$ 225,4 /ha
34 qg/ha US$ 236,3 /ha
38 gg/ha US$ 277,4 /ha

El informe del USDA sorprendio y puso

mas atencion sobre la soja sudamericana

Con respecto al clima en EE.UU., si bien se produjeron algunas
lluvias en el oeste del Cinturén Maicero, regiéon mas afectada por las
condiciones de alta temperaturay nivel de precipitaciones inferior al
promedio, el saldo de este periodo es un panorama sin cambios de
importancia. Al oeste del Corn Belt le sigue faltando agua y que las
temperaturas bajen.

Hubo un cambio en la tendencia de precios de Chicago el viernes
por los pronésticos meteoroldgicos que anticiparon precipitaciones
sobre las zonas mas secas. Segun Global Weather Services, entraria
un frente frio sobre las zonas productoras de soja y maiz de EE.UU.
entre el proximo lunes y martes, ocasionando la baja de temperatu-
ras. Por tal motivo, es factible que lleguen lluvias entre martes y
miércoles en el oeste con registros acumulados que oscilarian entre
los 13 y 25 mm. Hacia el miércoles estarian desplazandose hacia el
este del Corn Belt. De todas formas, los analistas y operadores de
EE.UU. no dejan de sefialar que los modelos climéticos estan varian-
do continuamente por lo que el clima seguira siendo foco de gran
expectativa en la semana proxima.

Si se materializan las lluvias, Chicago, sin lugar a dudas, se vera
presionado por la mejora potencial en los rindes de la soja.

Por lo pronto, y hasta antes de conocerse el reporte mensual del
USDA, fue posible observar que la soja seguia deteriorandose, seguin
los informes de condicion de los cultivos de la secretaria estadouni-
dense. Al domingo 10, el 62% del area destinada a la soja mostraba
condiciones de buenas a excelentes, bajando en un punto con res-
pecto al informe previo. Hacernos notar que el estado general de los
cultivos seguia siendo bueno si se lo comparaba con el de otros afios;
aunque el 2002 no es buen pardmetro de comparacioén.

Lo cierto es que las pérdidas que podrian irse sumando de aqui en
mas empezaban a alejar la posibilidad de rindes récord mencionada
ultimamente en el mercado.

De hecho, el informe del USDA confirmé ésto, contradiciendo to-
talmente las estimaciones privadas que venian haciéndose.

La media de los guarismos privados estaba en derredor de 80
millones de toneladas de produccién para la soja de EE.UU., con lo
cual superaba el récord anterior, que fuera de 78,6 millones de tone-
ladas. El rendimiento proyectado era de 27,2 qg/ha.

Pero, el USDA dej6 totalmente descolocado al mercado...

El informe del USDA no s6lo no aument? la cifra de rendimientos,
y, por lo tanto, de produccién, sino que bajé todos los niumeros.
Recordemos que hasta julio, los balance sheets estadounidenses del
organismo oficial se efecttian sobre la base de rindes promedio. A
partir de agosto se toman los rindes que permiten deducir las obser-
vaciones de campo.

Oficialmente se estimd la produccién de soja de EE.UU. en 77,9

millones de toneladas, 600 mil
toneladas menos que hace un
mes. Inclusive, la estimacion pri-
vada mas baja habia sido de 78,5
millones de toneladas, previo al
informe.

La menor oferta estadouni-
dense redundo en una caida de
los stocks finales de EE.UU. y, por
supuesto, a escala global. Ello
puede apreciarse en las paginas
28 a 31 de este mismo semana-
rio.

Lo que habria que enfatizar es
que la mayor justeza con la que
parece que se manejara la ofer-
ta y utilizacién estadounidense
de soja 2003/04 hara que la de-
pendencia en la soja sudameri-
cana sea mayor. Sin embargo,
tomando las semillas oleaginosas
en su conjunto hay una mejor
situacion que en el 2002/03.

En definitiva, el USDA provo-
¢6 un gran vuelco en el merca-
do, lo que determind que
Chicago saldara la semana con
alzas acumuladas de mas del 5%
en los futuros de soja. Las subas
en los contratos de harina de
soja fueron del 8%, mientras que
los de aceite cerraron la semana
variados, con las posiciones mas
cercanas en retroceso y las dife-
ridas en aumento.

TRIGO

EE.UU. gana

mercado del cereal

Los precios del cereal conti-
nuaron con tendencia alcista en
los mercados mundiales pero
ello no se traslad6 al mercado
disponible de Rosario.

Las perspectivas de menor
produccién de trigo a nivel mun-
dial por los efectos del clima en
varios paises productores hace
gue las cotizaciones en todos los
mercados aumenten, en especial
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en Chicago por las mejores pers-
pectivas que tendria el trigo es-
tadounidense para las exporta-
ciones durante lo que resta del
2003 y el 2004.

Los contratos futuros de trigo
en Chicago continuaron con la
escalada alcista llevando a los
precios a su nivel més alto en los
dltimos once meses. La suba pro-
medio semanal fue del 5,60%

La semana comenz6 tranquila
ante la proximidad de un nuevo
reporte del USDA que ratificara
lo que ya se estaba manifestan-
do en los precios: una menor
oferta mundial del cereal parael
2003/04.

Los operadores afirmaban que
el mercado ya reflejaba las ex-
pectativas de que el gobierno es-
tadounidense recorte fuerte-
mente sus previsiones de las co-
sechas de trigo de Canaday Eu-
ropa en el informe mensual de
ofertay demanda de granos pro-
duciendo, a su vez, una caida de
las reservas mundiales del cereal
del ciclo 2003/04.

El clima calido y seco que afec-
ta a Canadé y a Europa ha pro-
vocado severos dafios en las co-
sechas de trigos locales. Tam-
bién las condiciones climéticas
estarian afectando al Medio Oes-
te de EE.UU. a pesar de que ca-
yeron algunas lluvias el fin de se-
mana en partes del oeste y el
centro de Kansas y Oklahoma
que podrian aliviar algunos lo-
tes de cultivados.

A pesar de la falta de agua en
las planicies, segun el estado de
los cultivos que semanalmente
informa el USDA, los trigos de
primavera sélo se deterioraron
en 2 puntos en esta semana. Aho-
ra tienen un 55% de bueno a ex-
celente, lo que sigue siendo mu-
cho mejor que el 33% que mos-
traban a esta altura del afio pa-
sado.

Al domingo pasado se llevaba
cosechado el 29% del trigo de
primavera, contra el 23 del afio

pasado y el 27% del promedio de los Ultimos afios.

Pese a que es prematuro determinar mayores efectos del clima
sobre los cultivos, los agricultores estadounidenses estan preocupa-
dos de que los suelos secos se traduzcan en problemas de siembraen
el invierno.

A pesar del seguimiento que los operadores tienen del clima esta-
dounidense y mundial, no dejan de considerar lo que pasa en el
mercado exportador del grano.

Son alcistas las noticias sobre las ventas de trigo estadounidense.
Hay versiones de que Brasil y Egipto podrian negociar nuevas com-
pras ante la escasez que se podria presentar en otros oferentes mun-
diales.

Esta semana, Egipto informé de compras por 115.000 tn de trigo
estadounidense. La Autoridad General para el Abastecimiento de Ma-
terias Primas de Egipto compré 60.000 tn de trigo blando usando los
créditos que otorga EE.UU. a ese pais y otra empresa publicacompro
otras 55.000 tn de trigo duro para el afio comercial 2003/04.

Los precios ofrecidos en la licitacion fueron de entre u$s 156 y
159,89 por tn FOB por el trigo estadounidense, y por los trigos fran-
ceses los precios oscilaron entre los u$s 159,89 y los 166,4 por
tonelada.

Esta diferencia hizo que, a pesar que los precios de EE.UU. se
mantuvieron altos por las mejoras recientes, fueran mas competiti-
vos que los europeos y mantienen el optimismo de los operadores.
Estos ven que la demanda esté activa.

El hecho de que importadores estén en el mercado estadouniden-
se para hacerse de trigo a pesar de las recientes subas es un signo
positivo para los precios. Sin embargo, el USDA sefialo que las expor-
taciones netas de trigo en la semana finalizada el 7/8 totalizaron
721.000 tn, por debajo de las estimaciones del mercado de 750.000
a 950.000 tn. A su vez, no se reportaron ventas a Brasil como algu-
nos operadores esperaban.

Estas exportaciones semanales marcaron el tope en lo que va del
afio (recordemos que comenz6 el 1 de junio) al superar por 27% el
nivel de la semana previay por 38% al promedio de las ultimas cuatro
semanas. En lo que va del afio comercial, las ventas superan en 14%
el volumen de la campafa pasada a la misma fecha.

Por la suma de informes alcistas y cuando hay un ajustado balance
entre la oferta y la demanda, las ganancias en el mercado del cereal
se consolidan con el correr de las jornadas y esperan continuar en lo
que resta del afio comercial 2003/04.

USDA ratifica la menor produccién

mundial

En un nuevo reporte del USDA las proyecciones sobre la cosecha
de trigo estadounidense fueron modificadas a la baja. Se estima una
produccioén total de trigo 2003/04 de 62,4 millones de tn, debajo de
las 62,9 millones del reporte previo y de lo esperado por los analistas
pero superior a las 44 millones de la campafia precedente.

La reduccidn proyectada tiene sus efectos en los stocks finales, el
nuevo guarismo sefiala unas reservas finales estadounidenses de 17,5
millones de tn, debajo de las 20,1 del reporte anterior pero por
arriba de las 13,4 millones del 2002/03.

Este dato también fue disminuido por el incremento estimado en
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Argentina: Evolucién siembra de trigo
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las exportaciones de trigo de EE.UU. Las proyecciones esperan que
las ventas alcancen las 28,6 millones de tn, guarismo superior a las
ultimas 5 campafias agricolas por las expectativas de menor compe-
tencia en el mercado exportador mundial del trigo.

A escala mundial las proyecciones mostraron importantes cam-
bios respecto del reporte previo. La produccion mundial del cereal
se estima en 549,35 millones de tn, bajando 10,95 millones compa-
rando con el informe de julio y 13,7 millones respecto del 2002/03.

Comparado con el mes previo, la produccion estimada disminuyd
en 5 millones en la Unién Europea, 3 millones en Canada, 2,7 millo-
nes en Europa del Este y 1 millén de tn de Ucrania.

En la UE la produccion de trigo se espera de 94,5 millones de tn,
disminuyendo en concordancia con la demanda por el consumo
interno y por exportacion para totalizar un volumen de 10,5 millo-
nes de tn, inferior a las 15,5 millones exportadas durante el 2002/03.
Como consecuencia del panorama de la oferta y demanda proyecta-
da, los stocks finales también fueron modificados. Se estiman en 6,90
millones de tn comparados con los 11,90 millones de la campafia
pasada. En Ucrania, por la menor produccion estimada, se proyectd
una suba en las importaciones para satisfacer su demanda domésti-
ca.

Las importaciones globales disminuyeron por el aumento en la
produccién y la consecuente disminucion de las importaciones de
trigo de Brasil, Iran y los paises de Africa del Norte y las menores
expectativas sobre las compras de Chinay de la UE.

Por otra parte, las exportaciones de EE.UU. y Rusia fueron aumen-
tadas dada la menor competencia que se espera en el mercado por
parte de Canaday la UE.

Ante todos los cambios sefialados, el ajuste también se produjo en
los stocks finales estimados en casi 10 millones de th menos, para
totalizar 130, 55 millones para la campafia 2003/04.

Suben los embarques futuros del FOB
pero no hay precios internos

Los mejores valores en EE.UU. no llegaron al mercado local. Du-
rante toda la semana el trigo disponible en el mercado de Rosario
estuvo negocidndose a $ 320 para la exportacion con descarga en

los puertos cercanos a Rosario y
para la molineria.

La suba en los precios también
se observo en el mercado FOB.
Para los embarques mas cerca-
nos el precio del trigo argentino
up river estuvo estable en u$s
161y en el sur a u$s 164 pero
para la mercadearia de la nueva
cosecha los precios FOB up river
subieron de u$s 152 a u$s 155.

Esta suba también estuvo
acompafada por ventas de tri-
go al exterior de 20.000 tn se-
gun informa el registro de las
declaraciones juradas de ventas
que al 14/8 totaliza negocios por
425.000 tn, correspondientes a
la campafia agricola del trigo
2003/04.

La mejora que se proyecta
para el trigo argentino en el ex-
terior por las dificultades que
presentan los cultivos en algu-
nos paises productores no se
pudo trasladar esta semana a los
productores argentinos.

So6lo el lunes un exportador
realizé ofertas abiertamente
para comprar trigo con entrega
en diciembre / enero a u$s 112
por tonelada, igual valor al ne-
gociado el viernes pasado.

La demanda por mercaderia
nueva se encuentra retirada lue-
go que se informara el jueves
gue la Camara de Diputados de
la Nacion dio media sancion al
proyecto de modificacion del
impuesto a las ganancias presen-
tado por el Poder Ejecutivo na-
cional donde se cambian las re-
glas de juego para calcular el
pago del impuesto a las Ganan-
cias para los exportadores.

La medida mas relevante esta-
blece que los exportadores de
granos deberan liquidar el im-
puesto a las ganancias segun el
precio vigente el dia del embar-
que de lamercaderiay no el pac-
tado en el momento de la opera-
cién, como sucede en la actuali-
dad

Entidades rurales, exportado-
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resy legisladores de la oposicion
expresaron su rechazo a la apro-
bacién parcial, porque conside-
ran que el proyecto perjudica la
operatoria tradicional del mer-
cado de granos, ya que no se
pueden establecer precios para
los granos de la cosecha nueva
(trigo, maiz y soja, a partir de
diciembre, marzo y mayo proxi-
mos, respectivamente), lo que
impedira a los productores pla-
nificar sus decisiones de siembra

Por otra parte, la siembra del
trigo avanza lentamente. Segun
la Secretaria de Agricultura al 8/
8 el progreso llegaba al 89% del
area estimada, un 5% inferior a
lo implantado en la campaiia pa-
sada a la misma fecha y un 2%
menor al promedio de las Ulti-
mas 5 campafas.

Para alcanzar la proyeccion de
6,1 millones de ha todavia res-
tan sembrarse 670.000 ha de las
cuales un 90% se localizan en el
centro sur de La Pampa, sudoes-
te, sur y sudeste de Buenos Ai-
res.

Si bien las recientes lluvias pa-
ralizaron la siembra en algunas
de las regiones mencionadas,
facilitaron adicionalmente el
buen desarrollo de lo ya implan-
tado. En cambio, en otras se ne-
cesita mayor humedad no solo
para reactivar y lograr comple-
tar la siembra deseada, sino tam-
bién para mejorar la condicion
del cultivo, que en general mues-
tra escaso desarrollo vegetativo.

Por otra parte en el centro sur
de Santa Fe, Entre Rios y en el
norte, nordeste y en la region
central de Buenos Aires, se ne-
cesita tiempo seco y frio para
atemperar el incipiente ataque
de enfermedades, observadas en
algunos lotes.

MAIZ

Argentina continua

vendiendo maiz

Continuando con la tendencia mundial de todos los granos, el
maiz local volvié a mejorar en sus valores de referencia. Desde los $
223 negociados la semana pasada fue subiendo jornada tras jorna-
da, en seguimiento del mercado de Chicago y por la actividad
exportadora local, hasta cerrar a $225.

Esta suba se consolida aun cuando se van conociendo los nuevos
negocios que el sector exportador continda realizando al exterior.
Segun el informe de declaraciones juradas de ventas al exterior, el
volumen total de la camparfia 2002/03 vendido es de 8,85 millones de
tn y durante la semana registraron negocios por casi 500.000 tn.

La actividad de la exportacidon contintla demostrando que nues-
tros precios son competitivos en el mercado internacional a pesar
gue los precios FOB acomparian las subas del mercado de referencia
de Chicago. El valor FOB del maiz con embarque mas cercano subio
u$s 2,20 para cerrar la semana a u$s 97,6, mientras que los precios
para el maiz de la proxima camparia 2003/04 subieron casi u$s 3.

Si bien se puede conocer el valor futuro de nuestra mercaderia en
el mercado exterior, en el mercado interno los productores no tie-
nen valores de referencia para comenzar a hacer sus calculos econo-
micos para las proximas siembras.

Desde el viernes pasado, cuando los exportadores ofrecieron pa-
gar u$s 70 por maiz con entrega marzo/abril, no se volvieron a escu-
char precios para negociar mercaderia futura en el mercado interno.

Esta situacion de incertidumbre futura regresoé al mercado cuan-
do los exportadores dejaron de realizar ofertas ante la media sancion
gue la Camara de Diputados dio al proyecto de modificacién de
Ganancias, que alteraria la operatoria del mercado agricola respecto
de las operaciones de la nueva cosecha.

Con el cambio planteado, el sector exportador se retiraria del ne-
gocio forward, imposibilitando a su vez al productor el conocimien-
to de los precios futuros del grano a sembrar.

A pesar que el panorama mundial del grano es alentador con res-
pecto a los precios, la incertidumbre sobre algunas medidas que
alteran la operatoria agricola nos impide realizar proyecciones mas
certeras sobre las intenciones de siembra del maiz en el pais.

Sin embargo, las esperanzas de la mayor parte de los operadores
del mercado son alentadoras en cuanto a que el maiz continde sien-
do importante en la agricultura argentina.

Menor produccion de maiz en EE.UU.

En Chicago el comportamiento de los precios del maiz dependi6
exclusivamente del reporte del USDA. Desde el comienzo de la sema-
na los operadores actuaron en base a sus expectativas por el nuevo
reporte. En promedio estimaban que la cosecha de maiz de EE.UU.
llegaria a 262,11 millones de tn, superando el pronéstico del USDA
del mes de julio de 260,8 millones de tn, para ser la mayor cosecha
registrada luego de los 256,5 millones de tn en 1994,

El reporte sobre el estado de los cultivos semanal mostré que los
maices desmejoraron en esta semana. El porcentaje de bueno a exce-
lente se redujo un 2% y ahora esta en el 65% contra el 42% del afio
pasado.

Este fue el cuarto reporte consecutivo que baja la calidad de los
sembrados y éstos han dejado de estar dentro de los mejores, para
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Situacién Mundial de Maiz
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estar dentro del promedio de los ultimos afios.

Hasta ahora el clima esta ayudando al desarrollo de los cultivos, a
pesar que existian pronosticos de que volveria el clima calido y seco
en algunas regiones del Medio Oeste de EE.UU.

Los prondsticos para los proximos 10 dias serian alcistas para
maiz. Cuando la cosecha se encuentra en la etapa de polinizacion de
su desarrollo, el clima podria afectar los rindes.

Centrandonos ahora en el nuevo reporte del USDA, se observo
que los guarismos informados fueron motivo de sorpresa para la
mayor parte de los operadores y de duda sobre la veracidad de los
mismos por parte de algunos otros.

Cuando la gran mayoria de los operadores daba por sentado que
la falta de agua habia llegado tarde como para afectar los rindes de
maiz, el USDA redujo inesperadamente su estimacion de produccion.

El USDA proyectd una cosecha récord de 255,6 millones de tn
para EEUU, pero sin alcanzar las expectativas de los analistas y por
debajo del reporte previo de 260,9 millones de tn.

Tal vez haya una justificacion detras de esta estimacion tan alejada
de lo esperado: hay que considerar que este afio los cultivos estan
especialmente demorados (1 a 2 semanas), por lo que es posible que
cuando se revisaron los cultivos a fin de julio, estos no hayan permi-
tido hacer estimaciones de rinde. De ser asi, el organismo podria
estar trabajando con el promedio de los tltimos cinco afios, en vez
de con una evaluacidon a campo.

La disminucién estimada de produccién fue acomparfiada de un
recorte en las exportaciones estimadas para la campafia 2003/04 de
1,3 millones de tn para totalizar 45,7 millones de tn.

Los ajustes modificaron también los prondstico sobre las reservas
de maiz de Estados Unidos 2003/04 a 30 millones de toneladas desde
las 34 millones de julio para estimar un ratio stock / consumo del 12%
contra Iso 13,5% del reporte anterior.

A nivel mundial el ajuste méas grande se produjo en la produccion
global estimada para el 2003/04, la misma se redujo en 11 millones
de tn para alcanzar las 614,56 millones de tn. La disminucion de la
oferta se produce en EE.UU. y en la mayor parte de los paises euro-

peos.

La Unién Europea tendra una
produccién de 34,5 millones de
tn desde las 40 millones estima-
das anteriormente, mientras que
los paises de Europa del Este re-
dujeron su produccion de 27,24
millones a los 25,11 proyectados
actualmente.

Los stocks finales también fue-
ron corregidos, se estima una
reserva final de 78,66 millones
de tn desde las 85,51 millones
del reporte previoy de las 98,10
millones de la campafia 2002/03.

Los numeros de todo el repor-
te del USDA fueron sorpresa,
principalmente para los fondos
gue mantenian una enorme po-
sicion vendida, provocando
agresivas compras el dia de la
emision, que caus6 una suba de
precios cercana a los u$s 4.

Una vez asimilado el informe
en el mercado, la nueva direc-
cion de los precios estara dada
por los prondsticos climaticos en
el Medio Oeste.
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 4921 (12/08/06)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO SALADO SANTAFESINO
El nivel en la escala de la Ruta Provincial 70 comenz6 a descen-
der durante el fin de semana pasado, luego del maximo alcan-
zado el viernes 8/08, de unos 5,00m. La lectura de esta mafia-
na (12/08) erade 4,64m, en lento descenso. Dada la perspecti-
va meteoroldgica vigente para la zona, se espera una conti-
nuacioén de la tendencia decreciente.
En lo que va del afio se han sucedido cinco eventos de crecida.
Sus picos, medidos en la escala RP70 fueron sucesivamente
6,13m (16/01), 6,05m (10/02), 6,31m (12/03), 7,89m (29/04) y
5,00m (8/08).
En el mediano plazo, se prevé una tendencia descendente
favorecida por un rio Parana (a la altura de la desembocadura
del Salado) en marcada bajante y con caudales previstos por
debajo de lo normal para el resto del invierno.
Sobre la cuenca baja del Rio Salado Santafesino, durante el
mes de abril, se sucedieron tres eventos significativos de
lluvia, el dltimo de los cuales fue el mas importante por su
intensidad y cantidad de agua precipitada. El mismo se desa-
rroll6 entre el 22 y el 28 de abril, dando lugar a la grave
inundacion de la ciudad de Santa Fe y zonas aledafias.
Este Sistema realizé la estimacion de la distribucién espacial
del evento, mediante la fusién de técnicas satelitales y datos
de campo de estaciones meteorolégicas (ver mapa de
precipitacion acumulada del evento 22 al 28 de abril de 2003).
Desde noviembre ultimo 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 acumuladas sobre la cuenca inferior del rio
Salado alcanzan a triplicar el valor normal del mes (ver mapas
de anomalia de DIC, ENE, FEB, MAR, ABR)..
Desde febrero de 2003 se ha puesto en marcha un proyecto
interinstitucional, INA-CONAE, de “Monitoreo de lasituacion
hidrica en la cuenca del rio Salado, provincia de Santa Fe, afio
2003 en el que se procesan imagenes satelitales de distintos
sensores: 6pticos (SAC-C, LANDSAT, EROS, NOAA) y radar (ERS,
RADARSAT), cedidas (gratuitamente) por la Comisién de Acti-
vidades Espaciales) y procesadas en el Instituto Nacional del
Agua.
Las imagenes clasificadas permiten visualizar la cobertura de
agua superficial y cuantificar el a&rea anegada. Los productos
obtenidos son mapas multitemporales donde se observa la

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidroldgico
de la Cuenca del Plata

evolucién de la cobertura de agua superficial en la zona en
emergencia desde junio de 2002 hasta abril 2003. (ver image-
nes satelitales).

RIO PARANA
Se observé un cambio en la configuracion de las lluvias y los
montos alcanzados. La inestabilidad se concentré sobre la
franja media de la alta cuenca en Brasil, sobre las subcuencas
de los rios Paranapanemayy Tieté, donde se alcanzaron montos
acumulados de 70mm. La actividad fue reduciéndose hacia el
sur y en territorio argentino los montos fueron muy poco
significativos.
Los embalses en la alta cuenca mantienen estables el monto
de sus descargas, con niveles de embalse fluctuantes ligera-
mente por debajo de sus valores normales. El aporte de toda
esa gran cuenca se recuper6 levemente y ahora se ubica en
torno alos 9.100m3/s. No se espera un cambio significativo en
la proxima semana.
El caudal en JUPIA continGia mostrando fluctuaciones entre
5.000m3/s y 6.600m3/s. En Porto PRIMAVERA la descarga fue
disminuyendo gradualmente de 7.150m3/s a 6.350m3/s ayer.
Se espera que se mantenga en estos valores, con una leve
tendencia descendente. El aporte del Paranapanema desde
ROSSANA flucttia alrededor de los 1.200m3/s, con minimos de
770m3/s y maximos de 1.300m3/s. El aporte conjunto de PIQUIRI
e IVAI contintia ubicado en el orden de 450m3/sy no se espera
un repunte en los préximos dias.. El caudal promedio semanal
en GUAIRA aument6 levemente de 8.100m3/s a 8.600m3/s.
Para hoy se esperaba un valor del orden de 9.000m3/s, sin
tendencia definida. La descarga media diaria de ITAIPU se
mantuvo promediando los 9.000m3/s, con un nivel de embalse
muy préximo a su valor normal. Para hoy se esperaba una
descarga media de 9.300m3/s, pero se espera mantener una
descarga media semanal del orden de 9.100m3/s.
En el Punto Tripartito (confluencia Parana-lguazt) el caudal
medio semanal repunté ligeramente de 9.550m3/s a 10.300m3/
s, con un promedio en lo que va de agosto de 10.150m3/s, es
decir del orden del 25% por debajo del valor normal. Se espera
que continue acotado por debajo de los 11.000m3/s.
El aporte en ruta en el tramo paraguayo-misionero continua
siendo muy reducido. Se estima que fluctia préximo a los
300m3/s.

PRONOSTICO A5 Y 10 DIAS

. Altura Media ) ) Registros Pronéstico -
Estacion Nivel actual AGOSTO Nivel de Nivel d_e MAXimos (m) para el 17- Pronéstico (m) para
14/08/03 (Periodo Alerta Evacuacion Histéricos AGO-03 el 22-Agosto-03
1977/01) (m)
Corrientes 2.51 3.78 6.50 6.70 9.04 (1983) 251 227
Barranquera 2.62 3.71 6.50 7.00 8.58 (1983) 2.62 2.38
Goya 2.85 3.76 5.20 5.70 7.20 (1992) 2.89 2.70
Reconquista 2.62 3.65 5.10 5.30 7.20 (1905) 2.69 245
La Paz 2.82 4.15 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.00 2.95
Parana 2.01 3.32 5.00 5.50 7,35 (1983) 2.13 222
Santa Fe 2.39 3.75 5.30 5.70 7.43 (1992) 2.48 2.60
Rosario 2.20 3.52 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.23 2.32

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 evacuacion." - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia

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

Prevén un fuerte aumento

en produccion de girasol
“Infobae”, 15/08/03

“Las tendencias generales a nivel mundial indi-
can que la produccion de aceite de girasol es uno
de los commodities agricolas que tendra mayor
crecimiento en los proximos afios", precisé lacom-
pafiia Sparks International de Estados Unidos.

El informe fue presentado durante el Segundo
Congreso Argentino de Girasol que se llevo a cabo
entre el martesy el jueves pasado en un hotel del
barrio portefio de Puerto Madero.

En este contexto, "Argentina lograra igualar los
niveles de produccién que obtuvo a fines de los
noventa, pero no los superara debido a la fuerte
competencia con el aceite extraido de otras semi-
llas de oleaginosas", sefial6 Joseph Sonmers, con-
sultor para Sudamérica de la consultora norteame-
ricana.

Por su parte, Oscar Alvarado, presidente de la
Asociacién Argentina de Girasol (ASAGIR), desta-
c6 la importancia que tiene para la Argentina el
cultivo del girasol y recordd que "hay dos millones
de ha sembradas y un volumen de exportaciones
al mundo que alcanza los u$s 1.000 millones".

Aseguro que el desafio de los productores de
girasol es "hacer cada vez mas competitivo su cul-
tivo", y que ésto se logrard disminuyendo los cos-
tos de transaccion y por tonelada producida e
incrementando los rendimientos en forma estable”.

Argentina, junto con Rusia, Europa Central y
Ucrania son los principales exportadores de semi-
llas y aceite de girasol, pero si se tiene en cuenta
s6lo el aceite de esta oleaginosa, Argentina es su
principal exportador a nivel mundial.

Del otro lado esta la Unién Europea, el mayor
consumidor e importador de girasol, seguido por
Asia, Africay Medio Oriente, puntualmente en Chi-
na, Indiay Tailandia.

En cuanto a la produccién mundial de semilla de
girasol, se prevé que ésta alcanzara para el afio
2010 las 26 millones de toneladas y dos millones
de este total se produciran en Argentina y Rusia.

Brasil: agronegocios
crecieron 5,3% en cinco
meses

“Infobae”, 15/08/03

El agronegocio brasilefio crecié 5,3% en los pri-
meros cinco meses de 2003, en tanto que en mayo
ese repunte fue de 1,25%, seguin un informe de la
Confederacion Nacional de Agricultura y Pecuaria
(CNA).

Con ese resultado, la CNA prevé que al concluir
el afio los negocios del sector llegaran a 446.700
millones de reales (u$s148.900 millones), contra
424.320 millones de reales (u$s141.144 millones).

Segun el informe, el principal responsable del
buen desempefio del agronegocio en los cinco pri-
meros meses del afio fue el sector agricola, que
registré un crecimiento de 6,8% respecto a igual
periodo del afio pasado.

Por su parte, el sector pecuario repunté en el
mismo lapso 1,69%, agreg6 el informe, que desta-
¢O que los buenos resultados del agro brasilefio
hasta mayo contrastan con los malos resultados
obtenidos por el resto de la industria.

Segun el estatal Instituto Brasilefio de Geografia
y Estadistica (IBGE), la produccién industrial bra-
silefia se encuentra "técnicamente en recesion”,
toda vez que en junio registré una caida de 2,6%
frente a mayo, acumulando dos trimestre segui-
dos con resultado negativo.

Igualmente, el IBGE informé este miércoles que
el sector de las ventas al detalle presentaron en
junio una caida de 5,37% respecto al mismo mes
de 2002, y alert6 que éste es el séptimo resultado
negativo consecutivo que acusa ese sector.

En consecuencia, el agronegocio continda sien-
do la excepcion dentro de los sectores de la pro-
duccion brasilefia, y su positivo desemperio se de-
bi6 también al repunte de las exportaciones agra-
rias.

Al respecto, el informe de la CNA destaco el cre-
cimiento de las exportaciones de soja y carne bovi-
na. "El saldo de la balanza comercial del
agronegocio debera tener en 2003 un superavit
de $ 24 millones, de los cuales 50% provendran de
las exportaciones de soja", previo el jefe del Depar-
tamento de Asuntos Internacionales y Comercio
Exterior de la CNA, Antonio Donizeti Beraldo, en
declaraciones al diario O Estado de S. Paulo.

Ademas estimé que con el crecimiento de las
exportaciones de grano y el fuerte aumento de los
precios, que pasaron de 175,50 déblares la tonela-
da en 2002 a 210,30 ddlares en los primeros me-
ses de 2003, Brasil superara a Estados Unidos en
la comercializacion externa de soja.

Afinales de julio, el IBGE previ6 que la produc-
cion brasilefia de granos sera de 119,729 millones
de toneladas en 2003, 23,21% mas que el afio an-
terior.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 080803 110803 120803 130803  14f0goz | omedio  Promedioaflo Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00 445,12 -28,1%

Maiz duro 222,80 219,50 225,00 222,80 224,90 223,00 317,26 -29,7%

Girasol 460,00 465,00 462,50 661,32 -30,1%

Soja 451,20 453,30 460,60 462,90 464,10 458,42 621,53 -26,2%

Mijo

Sorgo 170,00 170,00 170,00 231,57 -26,6%

Bahia Blanca

Trigo duro 375,00 370,00 369,00 359,30 363,00 367,26 534,03 -31.2%

Maiz duro 217,00 215,00 222,00 220,60 222,00 219,32 310,52 -29,4%

Girasol 430,00 430,00 440,00 440,00 440,00 436,00 661,32 -34,1%

Soja 449,00 450,00 455,00 460,00 462,00 455,20 621,89 -26,8%

Coérdoba

Trigo Duro 527,78

Soja

Santa Fe

Trigo

Sorgo

Buenos Aires

Trigo duro 370,50 370,00 370,25 526,72 -29,7%

Maiz duro 221,00 218,00 225,00 220,00 222,00 221,20 312,32 -29.2%

Girasol 450,00 441,50 450,00 451,60 451,40 448,90 661,32 -32,1%

Soja 607,27

Trigo Art. 12 371,00 370,40 370,50 370,00 370,00 370,38 549,61 -32,6%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 375,00 369,60 367,30 359,30 364,30 367,10 532,59 -31,1%

Maiz duro 210,00 209,60 218,80 219,40 222,00 215,96 302,89 -28,7%

Girasol 430,00 430,00 440,00 440,00 440,00 436,00 661,32 -34,1%

Soja 440,00 441,30 447,80 451,60 453,00 446,74 600,00 -25,5%

* 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 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 1slgog | Scmana  Variacion
anterior semanal

Harinas de trigo )

"0000" 7220 722,0 7220 722,0 72,0 722,0

"000" 602,0 602,0 602,0 602,0 602,0 602,0
Pellets de afrechillo $)

Disponible (Exp) 220,0 220,0 2100 210,0 210,0 220,0 -4,55%
Aceites (¥

Girasol crudo 1.216,0 1.216,0 1.130,0 1.130,0 1.130,0 1.320,0 -14,39%

Girasol refinado 1.350,0 1.350,0 1.320,0 1.320,0 1.320,0 1.350,0 -2,22%

Lino

Soja refinado 1.275,0 1.275,0 1.260,0 1.260,0 1.260,0 1.290,0 -2,33%

Soja crudo 1.143,0 1.143,0 1.040,0 1.040,0 1.040,0 1.140,0 -8,77%
Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 290,0 290,0 29,0

Soja pellets (Cons Darsena) 425,0 425,0 410,0 410,0 410,0 400,0 2,50%

(Dna) Dérsena - (Cha) Cordoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacién - (Cons) Consumo.
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PRECIOS NACIONALES

Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 11/08/03  12/08/03 13/08/03  14/08/03  15/08/03
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo.1 Hastal%fusarium| 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00
Exp/PA ClDesc. Cdo.1 M/E 320,00 320,00 320,00
EXp/GL-AS ClDesc. Cdo.1 M/E 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00
Exp/SM-Ros Dic./enero Cdo.1 M/E 112 u$s
Maiz
Exp/PA CIDesc. Cdo.1 M/E 220,00 225,00 220,00 222,00 222,00
Exp/AS ClDesc. Cdo.1 M/E 225,00 220,00 225,00 225,00
Exp/SM-Ros ClDesc. Cdo.1 MIE 220,00 225,00 220,00 225,00 225,00
Exp/GL ClDesc. Cdo.1 M/E 220,00 220,00 220,00
Exp/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 78u$s
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 170,00
Exp/SM S/Prox Cdo.1 M/E 160,00 170,00 170,00 170,00
Soja
Fca/SM CIDesc. Cdo.1 M/E 155u$s 159u$s 160u$s 161u$s 160u$s
Fca/GL ClDesc. Cdo.1 M/E 450,00 460,00 460,00 460,00 460,00
Fca/SM-SL-Ric-Ros C/Desc. Cdo.1 ME 453,00 460,00 463,00 464,00 464,00
Fca/PA ClDesc. Cdo.1 M/E 463,00
Girasol
Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 ME 430,00 430,00 440,00 440,00 440,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo.1 M/E 440,00 440,00 440,00 440,00 440,00
Fca/Deheza ClDesc. Cdo.1 fleteycontra/flete | 430,00 430,00 440,00 440,00 440,00
Fca/SM-Junin C/Desc. Cdo.1 M/E 460,00 460,00 465,00 465,00 465,00
Fca/T.Lauquen-Chivilcoy C/Desc. Cdo.1 M/E 415,00 415,00
Fca/T.Lauquen-Villagas  C/Desc. Cdo.1 M/E 425,00 425,00 425,00
Fca/Lincoln-Villegas C/Desc. Cdo.1 M/E 415,00 415,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 95% Pago contado a los 5 dias, VA nomal, y 5% a los 120 dias. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D)
Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de
entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA)Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Aroyo Seco. (VC) Villa
Constitucién. (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.| 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03  variac.seman.
FUTUROS CON ENTREGA - u$s
TRIGO
Agosto 13 1128 112,8 112,8 112,8 113,0 0,18%
Septiembre 21 1173 117,3 117,3 117,3 1175 0,17%
Diciembre 12 112,0 112,0 111,0 112,5 114,0 1,7%
Enero'4 31 87 1125 1140 112,0 113,5 115,0 2,22%

ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s

Diciembre'03 | 3 | 1139 1150

IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s

Agosto [ [ 75,0 76,5 76,5 76,5 76,5 2,00%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s

Setiembre 128 1545 159,0 159,0 160,0 160,0 3,90%

Noviembre 4 33 1555 159,0 159,0 160,0 160,0 3,23%

Mayo 22 219 1411 1440 1435 142,8 1430 2,14%
Total 60 39.679
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

En tonelada

destinofprod/pos. | vol.sem.est. openint.| 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03  variac.seman.
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Agosto 22.264 15.986 2,925 2,895 2,895 2,905 2,905 -1,02%
Septiembre 24.137 10518 2,940 2,910 2,905 2,920 2,920 -1,02%
Octubre 7.683 3.760 2,965 2,930 2,920 2,935 2,935 -1,18%
Noviembre 2.959 1.180 2,985 2,955 2,940 2,960 2,960 -1,33%
Diciembre 2.281 2.952 3,010 2,975 2,970 2,985 2,985 -1,32%
Enero'4 675 2.944 3,030 3,000 2,990 3,015 3,005 -1,48%
Febrero 135 379 3,055 3,025 3,015 3,040 3,025 -1,63%
Marzo 100 550 3,080 3,050 3,035 3,060 3,050 -1,77%
Abril 341 835 3,110 3,080 3,065 3,090 3,075 -1,91%
Mayo 12 62 3,130 3,110 3,095 3120 3,100 -1,74%
Total 60.587 39.679
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio  opcién estimado | 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03
TRG - ene'04 108 put 14 3,10 2,30
DLR -ago.03 2,80 put 40 0,008
2,90 put 135 0,030 0,028 0,020
DLR -ago.03 2,80 call 240 0,106 0,093
2,90 call 720 0,025 0,028 0,025
3,00 call 190 0,010 0,007
DLR - set.03 2,80 call 290 0,145 0,121 0,120
2,90 call 4405 0,072 0,048 0,045 0,052 0,045
3,00 call 3160 0,030 0,019 0,020 0,026 0,020
3,10 call 605 0,016 0,011 0,011 0,009
open interest Trigo Puts 133 Trigo Calls 102
DLR Puts DLR Calls
Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tny los de oleaginosos son de 25 tn
Precios de operaciones de Futuros del Rofex En tonelada
destino/ 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 Var.
prod./posic. max  min Olima] max min CGltima] max  min dltmal méx  min dlima] méx  min dltima]  Sem.
TRIGO
Enero'4 1125 112,5 1125|1152 1137 1140 1150 115,00 1150 2,22%
ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s
Diciembre'03 | | | [1140 1140 1140] 1150 1150 1150 ]
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Noviembre 160,0 160,0 160,0
Mayo 1415 1411 1411 1430 1430 1430 2,14%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Agosto 294 292 293 292 290 29| 29 288 290 29 290 29| 292 290 291 -0,85%
Septiembre 295 294 294 294 291 291 291 289 291 295 292 292 293 292 293 -0,85%
Octubre 297 296 297 29 293 293 292 291 292 298 294 294 294 293 29| -1,18%
Noviembre 299 298 2,99 297 296 296 294 293 294 297 296 296 296 295 29| -1,33%
Diciembre 302 301 301 299 298 298 29 29 297 301 299 299 300 298 299 -1,32%
Enero'4 3,04 303 303 302 300 301 299 299 299 301 301 301 -1,80%
Febrero 3,07 306 3,06 304 303 303 302 302 302
Marzo 3,08 308 308 306 305 305 303 302 303
Abril 312 311 311 309 309 309 307 305 307 309 309 309 310 308 308 -1,91%
Mayo 3,13 313 313
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electrénico): 70.446 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 47.758
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en ddlares billete

En tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03  var.semanal
Dérsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp 126,00 127,00 127,00 127,50 127,50 1,19%
Setiembre 76 43 127,10 128,00 128,00 128,00 128,20 0,16%
Enero'04 86 729 116,30 117,00 116,00 115,70 116,10 0,09%
Marzo 6 6 119,50 119,70 119,30 119,50 0,25%
MAIZ
Entrega Inm/Disp 76,00 77,00 77,00 76,50 76,00
Agosto 1 17 76,30 78,00 77,00 76,50 76,00 -0,39%
Septiembre 15 86 77,50 79,00 77,80 77,50 77,00 -0,90%
Diciembre 1 80,50 81,50 80,50 80,00 79,50 -1,85%
Abril 18 16 74,30 75,50 75,00 75,00 0,40%
GIRASOL
Entrega Inm/Disp 154,00 154,00 154,00 157,00 160,00 3,90%
Rosario
GIRASOL
Entrega Inm/Disp 154,00 154,00 157,00 157,00 160,00 3,90%
Setiembre 159,00 159,00 162,00 162,00 165,00 3,77%
SOJA
Entrega Inm/Disp 154,50 158,20 158,00 158,50 159,50 3,57%
Agosto 10 154,50 158,20 158,00 158,50 159,50 3,57%
Septiembre 37 2 154,50 158,00 158,00 158,00 159,50 3,71%
Noviembre 151 245 155,50 159,00 158,80 159,30 160,00 3,16%
Mayo'04 130 141,00 143,70 142,90 142,50 142,80 1,71%
Ajuste de la Operatoria en pesos Entonelada
destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03  var.semanal
Dérsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp 370,00 370,00 370,00 368,00 370,00
MAIZ
Entrega Inm/Disp 220,00 225,00 225,00 225,00 225,00 2,27%
Rosario
SOJA
Entrega Inm/Disp 452,00 461,00 463,00 464,00 464,00 2,65%
Operaciones en dodlares billete En tonelada
destino/ 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 var.
prod./pos. max min Olima max min dltma max min dima  m& min dtima max min Gltima sem.
Dérsena
TRIGO
Setiembre 1275 127,0 1271 1280 1280 1280 1285 1279 1280 1280 128,0 1280 1282 1280 1282  0,16%
Enero'04 1165 116,3 1163 1170 1169 1170 1165 116,0 116,0 1160 1157 1157 116,2 1160 116,1 0,09%
Marzo 1201 1201 120,1 1195 119,3 1193
MAIZ
Septiembre 788 715 715
Abil 756 750 755 750 750 750
Rosario
SOJA
Agosto 1585 1580 1582 158,0 1580 158,0
Septiembre 1585 158,0 1580 158,0 158,0 158,0 159,0 158,0 1580 159,5 1595 159,5 3,71%
Noviembre 1595 1590 1590 1590 1588 158,8 160,0 1600 160,0  3,16%
Mayo'04 1410 1410 1410 1437 1430 1437 1440 1429 1429 1430 1425 1425
Operaciones en pesos En tonelada
destino/ 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 var.
prod./pos. max__ min (lima méax  min dltma  max min dlima  m&x  min dtima max  min Cdltima sem.
TRIGO
Ent. Inmed. 3700 370,0 370,0

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 15/08/03 19



PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB aaosto'03 v 161,00 v 161,00 v 161,00 v 161,00 v 163,00 v 161,00 1.24%
Precio FAS 118,17 118,17 118,17 118,09 119.69 118,24 1.23%
Precio FOB diciembre'03 151,50 151,50 153,50 155,00 157,50 150,50 4,65%
Precio FAS 111,03 111,03 112,53 11358 115,56 110,40 4.67%
Ptos del Sur
Precio FOB agosto'03 164,00 164,00 164,00 164,00 162,00 162,00
Precio FAS 121,92 121,95 121,97 121,96 120,37 120,38 -0,01%
Precio FOB setiembre’03 164,00 164,00 164,00 164,00 162,00 162,00
Precio FAS 121,92 121,95 121,97 121,96 120,37 120,38 -0,01%
Precio FOB diciembre'03 154,00 154,00 160,00 160.00 v 15400  -100.00%
Precio FAS 114,25 114,28 118,90 118,89 11425  -100,00%
Maiz Up River
Precio FOB agosto'03 v 93,50 v 9754 v 97,64 v 97,64 v97,74 v 96,35 1.44%
Precio FAS 68.78 72,03 72,10 72,06 7213 71,16 1,36%
Precio FOB setiembre'03 95,28 v 99,31 v 97,64 97,64 v 97,74 v 97,14 0,61%
Precio FAS 7014 73.40 72,10 72,06 72,13 71,76 0.52%
Precio FOB octubre'03 v 96,55 v 101,08 101,92 v 101,97 101,97 9823 3.81%
Precio FAS 7112 74,76 75.42 75.39 75.38 72.60 3.83%
Precio FOB marzo'04 93.80 98,03 9498  -100,00%
Precio FAS 69.01 7241 7010  -100.00%
Precio FOB abril'04 96,06 100,10 99,50 100,00 100,78 97,34 3,54%
Precio FAS 70.74 74,00 73.53 73.88 74.48 7192 3.56%
Precio FOB abril'04 9744 101.48 100,29 100,78 110.78 98,72 12.22%
Precio FAS 71.80 75.06 74,14 7448 74.48 7297 2.07%
Ptos del Sur
Precio FOB setiembre'03 94,39 94,58 94,58
Precio FAS 68.63 68,78 68.78
Sorgo Up River
Precio FOB aaosto'03 v 89.86 v 94,39 v 94,29 v 94,29 v 94,29 v 91,14 3.46%
Precio FAS 67,25 70,77 73,78 7067 70,67 68,28 3.50%
Soja Up River
Precio FOB agosto'03 v 208,66 v 214,36 v216.33 21817 218,54 204,76 6.73%
Precio FAS 151,65 155.86 157.30 158,59 158.84 14881 6.74%
Precio FOB setiembre'03 #iDIV/O!
Precio FAS #iDIV/O!
Precio FOB abril'04 191,62 196,03 195,02 196.12 197,13 188,96 4,32%
Precio FAS 137.80 141,06 140,28 141,03 141,76 135,88 4,33%
Precio FOB mayo'04 190.34 194,75 193,37 19594 194,01 188,23 3.07%
Precio FAS 136.85 140,10 139,05 140,89 139,45 135,34 3,04%
Ptos del Sur
Precio FOB aqosto'03 v 21146 v 213,30 v 213,30
Precio FAS 15257 153,92 15392
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB marzo'04 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 240,00 -4.17%
Precio FAS 139,11 139.11 138,86 13841 138.34 146.96 -5.87%
Los precios estan expresados en délares por tonelada.
Tipo de cambio de referencia
11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,815 2,800 2,785 2,795 2,795 -1,17%
vendedor 2915 2,900 2,885 2,895 2,895 -1,13%
Producto Der. Exp. Reintegros
Todos los cereales 20,00 2.2520 2.2400 2.2280 2.2360 2.2360 1.17%
Senmillas Oleaainosas 23,50 2,1535 2,1420 21305 2,1382 2,1382 -1.17%
Harina v Pellets de Triao 20,00 2,70 2.3280 2,3156 2.3032 2,3115 23115 -1.17%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,2970 2,2848 22726 2,2807 2,2807 -1.17%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2520 2,2400 2,2280 2,2360 2,2360 -1,17%
Aceite Mani 20,00 115 2.2844 2,2722 22600 2,2681 2,2681 -1.17%
Resto Aceites Oleadin. 20,00 0.70 22717 2,2596 22475 2.2556 2.2556 -1.17%

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

Trigo

Ddlares por tonelada

SAGPyA@)| FOB Arg.-up river Quequén FOB Golfo México(2)
h.oct.03 Ago-03 Dic-03 Ago-03 Sep-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03
Promedio Mayo 153,17 164,34 167,65 166,76
Promedio Junio 168,00 131,65 164,57 146,53 152,68 154,45 151,90
Promedio Julio 160,70 135,83 160,48 134,89 134,73 129,52 132,94
Semana anterior 163,00 161,00 150,50 162,00 162,00 151,02 151,02 153,04 151,57
11/08 163,00 161,00 151,50 164,00 164,00 153,04 153,04 155,06 152,86
12/08 163,00 161,00 151,50 164,00 164,00 156,44 156,44 158,55 154,51
13/08 163,00 161,00 153,50 164,00 164,00 158,37 157,63 159,93 155,52
14/08 163,00 161,00 155,00 164,00 164,00 161,22 160,48 162,78 159,47
15/08 163,00 163,00 157,50 162,00 162,00 163,97 163,24 164,89 161,58
Variacion semanal 0,00% 1,24% 4,65% 0,00% 0,00% 8,58% 8,09% 7,74% 6,60%
Chicago Board of Trade(s)
May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep04 Dic-04
Promedio Mayo 105,07 106,12 107,90 111,75 113,72 113,12 110,53
Promedio Junio 110,33 116,81 118,43 122,17 124,21 121,50 117,87
Promedio Julio 115,86 118,58 122,17 124,12 121,89 118,13
Semana anterior 131,36 136,05 138,71 134,30 124,75 125,30 126,58
11/08 131,73 136,69 139,26 134,12 124,56 125,48 126,77
12/08 132,92 137,61 140,18 135,95 124,93 126,03 127,50
13/08 134,12 138,53 141,65 136,14 124,93 125,85 127,50
14/08 135,31 140,09 142,94 137,79 125,94 126,40 128,24
15/08 139,08 143,67 145,97 138,62 125,85 126,40 127,87
Variacién semanal 587% 5,60% 5,23% 3.21% 0,88% 0,88% 1,02%
Kansas City Board of Trade(4)
Mar-03 May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04
Promedio Mayo 117,84 112,33 114,11 117,11 119,06 118,98 116,55
Promedio Junio 127,76 120,80 121,65 124,65 126,15 125,21 122,72
Promedio Julio 115,36 117,62 121,16 123,37 122,80 120,62
Semana anterior 129,71 133,93 136,14 132,28 125,85
11/08 130,99 135,22 136,69 133,01 126,03
12/08 132,56 136,87 138,34 133,93 126,86
13/08 13375 137,88 139,54 134,85 127,50
14/08 137,33 141,83 142,57 136,32 129,34
15/08 140,09 143,95 145,14 137,42 128,61
Variacién semanal 8,00% 7,48% 6,61% 3,89% 2,19%
(1) Precios indices y'o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que € embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionedo.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando col orado estadounidense, entregado en depdsitos atorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPYA1)|FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

(nico emb. Jul-03 Ago-03 Jun-03 Jul-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03
Promedio Mayo 80,80 81,00 97,57 95,29
Promedio Junio 84,71 85,21 99,76
Promedio Julio 81,90 86,62 82,08 95,91 95,91 96,98 90,89 102,51
Semana anterior 82,00 91,14 97,04
11/08 83,00 v 89,86 96,55 96,16
12/08 82,00 v 94,39 102,26 102,26
13/08 85,00 v 94,29 102,16 101,37
14/08 87,00 v 94,29 104,13 104,13 101,37
15/08 90,00 v 94,29 fli fh f fli
Variacion semanal 9,76% 3,46% 7,31%
Maiz Délares por tonelada

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

unico emb. Ago-03 Sep-03 Oct-03 Abr-04 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03
Promedio Mayo 96,00 105,64 105,74 105,66
Promedio Junio 104,90 106,47 97,70 107,93 107,18 106,99 107,47
Promedio Julio 103,70 104,06 98,74 105,97 105,12 104,73 105,40
Semana anterior 95,00 96,35 97,14 98,23 97,34 98,72 98,32 97,83 99,01
11/08 95,00 93,50 95,28 96,55 96,06 97,44 96,45 96,55 97,73
12/08 97,00 97,54 99,31 101,08 100,10 101,47 100,49 101,08 102,26
13/08 98,00 97,64 97,64 101,92 99,50 101,57 100,59 101,37 102,16
14/08 102,00 97,64 97,64 101,97 100,00 101,57 100,59 101,37 102,16
15/08 102,00 97,74 97,74 101,97 100,78 102,06 101,08 101,37 102,16
Variacion semanal 737% 1,44% 0,61% 3,81% 3,54% 3,39% 2,80% 3,62% 3,18%

Chicago Board of Trade(s)

Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 Dic-05

Promedio Mayo 93,77 93,97 96,18 97,43 97,83 95,75 95,36 93,68
Promedio Junio 95,54 95,86 98,09 99,49 100,28 97,17 96,59 93,85
Promedio Julio 93,15 93,60 95,97 97,62 98,33 95,10 95,35 93,58
Semana anterior 83,76 87,20 90,45 92,42 93,60 9311 94,48 96,65 94,09
11/08 82,48 85,92 89,27 91,14 92,32 92,52 94,09 96,26 94,09
12/08 86,51 90,45 93,50 95,17 96,16 95,07 96,45 98,42 94,39
13/08 86,61 90,35 93,30 95,17 96,06 94,58 95,86 98,03 93,89
14/08 86,61 90,35 93,40 95,27 96,16 94,68 95,86 98,03 94,19
15/08 86,71 90,35 93,30 95,27 96,16 94,29 95,76 97,93 93,89
Variacion semanal 3,53% 3,61% 3,16% 3,09% 2,73% 1,27% 1,35% 1,32% -0,21%

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

EE UU. sobre Puertos del Galfo de México. (5) meiz amerillo estadounidense, entrega en depdsitos autarizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPYA(1)|FOB Arg. | SAGPYA(1)|FOB Arg. SAGPYyA(1) | FOB Arg.

Unico emb. Mar-04 (nico emb. Jul-03 Ago-03 (inico emb. Jul-03 Ago-03 Sep-03
Promedio Mayo 233,55 69,35 518,70
Promedio Junio 229,63 66,11 71,50 80,50 516,89 553,33
Promedio Julio 235,38 70,62 80,08 540,33 553,78 563,28
Semana anterior 255,00 240,00 81,00 80,00 478,00 475,00
11/08 255,00 230,00 81,00 80,00 478,00 472,50
12/08 255,00 230,00 81,00 80,00 472,00 475,00
13/08 255,00 230,00 81,00 80,00 472,00 480,00
14/08 255,00 230,00 81,00 80,00 475,00 480,00
15/08 255,00 230,00 81,00 80,00 475,00 485,00
Var.semanal 0,00% -4,17% 0,00% 0,00% -0,63% 2,11%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(?)

Jul-03 Ago-03 oc/dc.03 en/mr.04 ab/jn.04 Ago-03 Sep-04 oc/dc.03 en/mr.04
Promedio Mayo 100,86 102,95 570,83
Promedio Junio 107,00 108,50 101,43 577,50 600,00
Promedio Julio 110,25 109,70 110,45 102,90 589,88 603,97
Semana anterior 120,00 113,00 112,00 106,00 532,50 535,00 532,50
11/08 119,00 116,00 115,00 105,00 535,00 540,00 535,00
12/08 120,00 118,00 116,00 105,00 545,00 542,50
13/08 125,00 535,00 540,00 537,50 537,50
14/08 123,00 124,00 120,00 109,00 535,00 540,00 542,50 537,50
15/08 125,00 122,00 120,00 110,00 537,00 535,00
Var.semanal 417% 7,96% 7,14% 377% 0,00%
SOj a Délares por tonelada
SAGPyA() FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)

h.ago.03 Ago-03 Abr-04 May-04 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03
Promedio Mayo 214,00 233,88 227,49 223,28 229,51
Promedio Junio 223,90 244,65 240,87 218,95 213,92
Promedio Julio 225,00 229,74 24193 240,01 230,63 21941 21399
Semana anterior 203,00 204,76 188,96 188,23 215,14 212,57 208,71 207,42 209,17
11/08 205,00 208,66 191,62 190,34 218,81 216,24 212,02 211,10 21257
12/08 211,00 214,36 196,03 194,75 222,86 220,47 217,53 216,24 217,71
13/08 217,00 216,33 195,02 193,37 22184 220,56 215,97 215,23 216,52
14/08 219,00 218,17 196,12 195,94 223,68 222,40 217,80 217,07 218,45
15/08 219,00 218,54 197,13 194,01 22331 221,84 218,17 217,44 218,81
Var.semanal 7,88% 6,73% 4,32% 3,07% 3,80% 4,36% 4,53% 4,83% 4,61%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPYA. Lareferencia D.mes o Hmes significa que el embargue es desde e mes que se detalla y hastael mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE UU. sobre puertas del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam (7) Origen EE.UJ. FOB puertos del noroeste de Euirapa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOj a Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

Jul-03 Ago-03 Sep-03 Mar-04 Abr-04 May-04 Jul-03 Ago-03 Sep-03
Promedio Mayo 218,97 217,81
Promedio Junio 22691 217,71 230,60 204,57 227,39
Promedio Julio 230,30 220,95 231,46 201,63 204,48 230,21 221,02
Semana anterior 204,85 208,34 207,15 191,90 193,46 203,01 206,50
11/08 207,70 211,83 208,52 194,93 195,66 206,78 208,71
12/08 216,70 215,32 218,17 198,60 199,34 215,97 214,59
13/08 215,05 205,77 197,78 198,79 214,86 214,50
14/08 216,38 207,51 198,70 199,52 216,52 216,33
15/08 217,25 207,42 160,94 200,07 fli li fli
Variacién semanal 4,28% 0,13% -16,13% 3,42% 6,65% 4,76%

Chicago Board of Trade(s)

Jul-03 Ago-03 Sep-03 Nov-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Nov-04
Promedio Mayo 221,77 217,45 205,38 195,16 196,01 196,94 196,53 196,81 187,23
Promedio Junio 233,04 231,19 218,40 206,47 207,54 208,85 207,54 208,07 195,94
Promedio Julio 229,78 229,31 218,72 207,78 208,57 209,69 208,66 208,81 198,62
Semana anterior 201,54 192,54 191,25 193,00 194,29 195,02 196,58 195,76
11/08 204,48 196,67 194,93 196,40 197,50 197,69 198,42 196,95
12/08 209,90 202,19 200,81 202,28 202,55 202,09 202,83 199,89
13/08 207,42 201,08 199,80 201,08 201,36 201,08 202,09 199,06
14/08 214,22 202,74 201,64 203,01 203,10 202,19 203,01 197,50
15/08 214,22 202,92 202,00 203,38 203,56 203,20 204,30 198,79
Variacion semanal 6,29% 5,39% 5,62% 5,38% 4,78% 4,19% 3,93% 1,55%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica() No transgénica(io)

Ago-03 Oct-03 Dic-03 Feb-04 Abr-04 Ago-03 Oct-03 Dic-03 Feb-04
Promedio Mayo 262,84 262,29 252,34 252,52 256,86 277,28 279,85 272,93 273,95
Promedio Junio 284,26 282,41 262,15 261,94 263,07 291,34 297,46 285,04 286,11
Promedio Julio 281,83 284,47 264,16 264,16 265,74 291,99 300,90 287,67 289,62
Semana anterior 262,83 268,04 24594 246,62 246,87 281,24 283,76 267,62 268,04
11/08 263,37 269,51 246,61 247,79 247,71 283,15 285,93 269,26 269,43
12/08 256,18 262,16 239,89 241,03 240,95 27543 278,13 261,92 262,08
13/08 263,85 270,01 247,07 248,25 248,16 283,68 286,46 269,76 269,93
14/08 264,05 270,21 247,25 248,43 248,34 283,88 286,67 269,95 270,12
15/08 265,38 272,09 248,97 250,16 250,07 285,86 288,66 271,83 272,00
Variacion semanal 1,16% 1,51% 1,23% 1,44% 1,30% 1,64% 1,73% 1,57% 1,48%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia Dmes o H.mes significa que el embarque es desde e mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Saja arigen EE.UU. entregada en depdsitas autarizados de Chicago. (9) Y (10) Soja arigen EE.UU entregada en depdsitos atarizados de Tokio,

Kanagawe, Chibay Saitama.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pel IetS de SOJ a Délares por tonelada

Rotterdamui) Rotterdam(2)

Jul-03 oc/dc.03 en/mr.04 Abr-04 Jul-03 Ago-03 oc/dc.03 en/mr.04 Abr-04
Promedio Mayo 184,43 188,38 187,13 171,14 175,48 176,63
Promedio Junio 21150 200,75 203,00 195,43 203,00 186,55 186,35 185,00
Promedio Julio 212,20 204,73 205,60 195,58 200,30 189,35 191,63 184,08
Semana anterior 200,00 198,00 198,00 188,00 174,00 175,00 181,00 183,00 178,00
11/08 199,00 199,00 191,00 180,00 183,00 186,00 181,00
12/08 203,00 204,00 193,00 184,00 187,00 189,00 185,00
13/08 209,00 209,00 196,00 192,00 194,00 194,00 188,00
14/08 208,00 208,00 197,00 191,00 192,00 193,00 187,00
15/08 208,00 208,00 198,00 190,00 194,00 195,00 187,00
Variacion semanal 5,05% 5,05% 5,32% 8,57% 7,18% 6,56% 5,06%

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

Ago-03 Sep-03 oc/dc.03 en/mr.04 h.ago.03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 1° Posic.
Promedio Mayo 147,10 175,49 168,98 17138
Promedio Junio 160,29 167,29 173,25 187,06 178,31 18354
Promedio Julio 167,55 170,92 175,95 191,37 186,30 187,54
Semana anterior 152,78 153,88 156,91 162,04 150,00 170,97 174,55 176,04 166,01
11/08 156,86 156,86 162,15 166,45 151,00 175,60 178,08 180,34 170,63
12/08 160,05 163,36 168,87 171,74 158,00 181,00 184,58 185,63 176,59
13/08 164,46 169,31 172,07 164,00 182,65 184,85 186,29 178,24
14/08 164,79 168,65 172,18 166,00 182,98 185,19 186,18 178,57
15/08 166,12 170,08 174,16 166,00 186,51 189,37 fli
Var.semanal 7,95% 8,39% 7,48% 10,67% 6,85% 7,58% 7,51%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Ago-03 Sep-03 Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04
Promedio Mayo 193,48 184,28 174,03 172,83 172,88 174,27 175,21 176,13 17491
Promedio Junio 210,00 201,55 187,42 185,58 185,56 187,77 188,97 190,39 188,58
Promedio Julio 209,31 203,06 189,30 188,05 188,42 190,25 191,12 192,26 190,56
Semana anterior 182,43 179,23 176,04 175,37 176,81 178,57 179,67 182,32 181,33
11/08 186,84 182,76 180,34 180,34 181,44 182,98 183,42 185,74 185,07
12/08 199,18 190,92 187,83 187,61 188,27 188,82 188,49 190,70 189,04
13/08 199,18 192,02 188,49 188,05 188,93 189,15 188,82 190,81 189,15
14/08 195,00 192,35 188,38 187,94 188,60 189,26 189,04 190,26 188,60
15/08 195,00 193,67 189,93 189,37 190,48 191,25 190,92 19191 190,15
Var.semanal 6,89% 8,06% 7,89% 7,98% 7,73% 7,10% 6,26% 5,26% 4,86%

(1) Precios indices yfo 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 e mes mendonado. (11) Origen Brasil
puesto en Ratterdam (12) Crigen Argentina puesto en Rotterdam (15) Origen estadounidense entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPYA (1) Rotterdam (13)

h.ago.03 st/ab.04 Ago-03 agloc.03 Sep-03 Oct-03 nv/en04 fb/ab.04 my/jl.04
Promedio Mayo 518,32 514,04 513,21
Promedio Junio 507,38 494,92 528,37 522,26 520,93 497,83
Promedio Julio 502,15 493,10 533,21 525,13 520,97 510,50
Semana anterior 461,00 451,00 489,24 475,75 472,37 461,13
11/08 462,00 451,00 492,62 478,00 474,62 464,50
12/08 460,00 452,00 522,48 51343 505,51 488,55 485,16
13/08 460,00 455,00 500,67 486,04 481,54 472,54
14/08 458,00 454,00 523,87 512,60 495,70 482,18 478,81 467,54
15/08 458,00 454,00 503,59 484,44 482,18 473,17
Var.semanal -0,65% 0,67% 2,93% 1,83% 2,08% 2,61%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Ago-03 oc/dc.03 my/jl.04 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Abr-04 Ago-03 Sep-03
Promedio Mayo 480,30 47233
Promedio Junio 496,89 489,11 477,31 482,41
Promedio Julio 502,50 479,24 495,48 493,53 480,16 495,21
Semana anterior 449,96 421,30 460,54 460,54 457,23 427,69 460,54 460,54
11/08 446,87 423,28 458,55 458,55 457,45 423,50 458,55 458,55
12/08 450,40 425,93 458,11 457,01 455,25 428,13 459,22 457,01
13/08 447,09 423,94 45459 45348 452,60 431,00 455,69 453,48
14/08 449,07 425,49 456,13 455,03 452,38 432,54 457,23 455,03
15/08 447,53 425,71 454,14 454,81 fli fl
Var.semanal -0,54% 1,05% -1,39% -0,53% -0,72% -1,20%

Chicago Board of Trade(4)

Ago-03 Sep-03 Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04
Promedio Mayo 482,54 476,68 466,71 460,11 458,23 453,43 449,71 440,74 438,75
Promedio Junio 496,64 493,25 485,32 479,39 478,11 474,79 467,53 458,49 455,69
Promedio Julio 488,87 488,11 481,82 478,00 476,79 472,81 465,72 458,17 452,97
Semana anterior 431,66 431,88 429,67 422,40 422,62 422,62 423,28 421,30 420,63
11/08 430,11 429,89 428,79 423,72 423,50 423,50 423,50 423,28 422,84
12/08 432,98 432,76 433,20 429,45 429,23 429,45 428,13 427,03 425,49
13/08 429,45 429,23 429,45 426,15 427,03 427,25 426,59 425,04 424,16
14/08 429,89 430,78 430,34 428,13 428,57 429,01 428,13 426,59 423,94
15/08 429,89 427,69 428,35 426,59 427,03 428,13 428,13 426,81 425,49
Var.semanal -0,41% -0,97% -0,31% 0,9%% 1,04% 1,30% 1,15% 1,31% 1,15%

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

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 13/08/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado ~ Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (*)
afio comercial
Trigo pan  03/04 425,0 109,7 304,6 13,0 47
(Dic-Nov) (300,2) (15,4) (1,5)
02/03 7.500,0 5527,8 88,5 5.485,9 1.529,2 11238 4.688,4
(10.500,0) (9.815,0) (9.663,3) (956,2) (898,8) (8.576.7)
Maiz 03/04 19,0 177,1 1732
(Mar-Feb) (205,5) (28,6)
02/03 10.500,0 8.857,5 2264 8.281,7 3.0584 1885,5 7132,5
(9.300,0) (6.915,0) (7.200,8) (1.4935) (989,8) (5.648,5)
Sorgo 03/04 0,2 0,2
(Mar-Feb) (55,1) (31,5)
02/03 700,0 593,2 14,6 594 51,2 22,5 536,1
(500,0) (350,0) (416,4) (34,5) (34,5 (227,49
Soja 03/04 170,0 30,2 239,9 1124
(Abr-Mar) (112,2)
02/03 9.000,0 8.049,4 1448 8.190,2 2.3184 1061,7 8039,7
(6.500,0) (5.000,0) (6.756,5) (1.762,2) (1.242,4) (4.905,4)
Girasol 03/04
(Ene-Dic) 0.3
02/03 300,0 219,1 0.2 1824 33,6 10,1 205,1
(330,0) (330,0 (307,0) (54,0 (42,2) (317,79
(*) Embarque mensuales hasta MAYO y desde JUNIO estimado por Situacién de Vapores.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Al'16/07/03 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
Trigo pan 02/03 3.351,9 3.1843 11649 759,1
(3.181,7) (3.022,6) (831,3) (654,7)
01/02 4.358,8 4.140,9 1.051,8 917,4
(4.432,5) (4.210,9) (1.121,8) (1.041,2
Soja 02/03 13.183,4 (*) 13.1834 (**)4.886,3 (*%) 2.321,2
(10.899,1) (10.899,1) (4.375,7) (2.391,7)
01/02 21.925,0 21.925,0 7.517,6 7.327,2
(22.331,2) (22.331,2) (6.195,9) (6.019,7)
Girasol 02/03 2.390,5 23905 1.097,4 483,9
(2.196,1) (2.196,1) (738,4) (329,1)
01/02 3.203,4 3.2034 1.037,7 919,4
(2.818,4) (2.8184) (1.1483) (1.061,2)
Al 02/07/03
Maiz 02/03 753,4 678,1 2418 107,7
(596,0) (536,4) (237,7) (116,7)
01/02 1.698,4 1528,6 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
Sorgo 02/03 42,0 378 10,7 3,2
(39,0) (35.1) (11,6) (7.8)
01/02 108,8 97,9 153 15,0
(130,6) (1175) 11,7) (11,3

(1) Las compras del sector industrial, respecto dela 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. Pasaron a la exportacién en miles de tn: (*) 95,1y (**) 30,8 . Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en igual fecha. En (*) 68,3 yen (**)18,1.

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Agosto-03
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio  Utilizacion Stock Ratio
Inicial  Produccién Total 1/ Total /5 Final  Stock / Uso
Total Cereales
2002/03 (act) 4/ 509,30 1.810,61 2.319,91 233,67 1.907,30 412,62 21,6%
2003/04 (ant) 3/ 411,71 1.862,02 2.273,73 225,60 1.921,24 352,51 18,3%
2003/04 (act) 2/ 412,62 1.830,20 2.242,82 222,74 191541 327,40 17,1%
Var. (2/3) 0,2% -1,7% -1,4% -1,3% 0,3% -7,1% -6,8%
Var. (3/4) -19,2% 2,8% -2,0% -3,5% 0,7% -14,6% -15,2%
Todo Trigo
2002/03 (act) 4/ 197,17 563,04 760,21 103,46 596,13 164,07 27,5%
2003/04 (ant) 3/ 164,11 560,30 724,41 98,92 584,12 140,29 24,0%
2003/04 (act) 2/ 164,07 549,35 713,42 97,91 582,87 130,55 22,4%
Var. (2/3) 0,0% -2,0% -1,5% -1,0% 0,2% -6,9% -6,7%
Var. (3/4) -16,8% -0,5% -4,7% -4,4% 2,0% -14,5% -12,7%
Granos Gruesos
2002/03 (act) 4/ 175,76 867,94 1.043,70 102,47 901,65 142,06 15,8%
2003/04 (ant) 3/ 140,97 907,64 1.048,61 101,30 924,95 123,67 13,4%
2003/04 (act) 2/ 142,06 890,27 1.032,33 99,20 920,58 111,74 12,1%
Var. (2/3) 0,8% -1,9% -1,6% -21% 0,5% -9,6% -9,2%
Var. (3/4) -19,8% 4,6% 0,5% -1,1% 2,6% -12,9% -15,1%
Maiz
2002/03 (act) 4/ 129,05 601,05 730,10 77,13 632,00 98,10 15,5%
2003/04 (ant) 3/ 96,82 625,61 722,43 74,99 636,92 85,51 13,4%
2003/04 (act) 2/ 98,10 614,56 712,66 74,49 634,01 78,66 12,4%
Var. (2/3) 1,3% -1,8% -1,4% -0,7% 0,5% -8,0% -7,6%
Var. (3/4) -25,0% 4,1% -1,1% -2,8% 0,8% -12,8% -13,5%
Arroz
2002/03 (act) 4/ 136,37 379,63 516,00 27,74 409,52 106,49 26,0%
2003/04 (ant) 3/ 106,63 394,08 500,71 25,38 412,17 88,55 21,5%
2003/04 (act) 2/ 106,49 390,58 497,07 25,63 411,96 85,11 20,7%
Var. (2/3) -0,1% -0,9% 0,7% 1,0% 0,1% -3,9% -3,8%
Var. (3/4) -21,8% 3,8% -3,0% -8,5% 0,6% -16,8% -17,4%
Semillas Oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 36,71 327,84 364,55 72,04 269,16 38,67 14,4%
2003/04 (ant) 3/ 38,24 352,06 390,30 74,42 286,63 4343 15,2%
2003/04 (act) 2/ 38,67 351,68 390,35 74,88 287,72 42,35 14,7%
Var. (2/3) 11% -0,1% 0,0% 0,6% 0,4% -2,5% -2,9%
Var. (2/4) 5,3% 7,3% 7,1% 3,9% 6,9% 9,5% 2,5%
Aceites vegetales
2002/03 (act) 4/ 7,79 94,08 101,87 35,63 94,32 6,83 7,2%
2003/04 (ant) 3/ 6,57 99,40 105,97 36,47 98,41 6,78 6,9%
2003/04 (act) 2/ 6,83 100,05 106,88 36,74 98,92 7,18 7,3%
Var. (2/3) 4,0% 0,7% 0,9% 0,7% 0,5% 5,9% 54%
Var. (2/4) -12,3% 6,3% 4,9% 31% 4,9% 51% 0,2%

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: Agosto-03
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Empleo Stock Ratio
Inicial  Produccién Total 1/ Total Final  Stock / Uso
Harinas oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 575 187,30 193,05 55,76 187,92 5,99 3,2%
2003/04 (ant) 3/ 579 198,62 204,41 59,58 197,29 6,30 3,2%
2003/04 (act) 2/ 5,99 199,32 205,31 60,12 198,41 6,37 3,2%
Var. (213) 3,5% 0,4% 0,4% 0,9% 0,6% 1,1% 0,5%
Var. (2/4) 4,2% 6,4% 6,4% 78% 5,6% 6,3% 0,7%
Soja
2002/03 (act) 4/ 32,01 195,81 227,82 62,59 192,31 35,49 18,5%
2003/04 (ant) 3/ 34,88 207,53 242,41 63,76 202,96 39,80 19,6%
2003/04 (act) 2/ 35,49 206,99 242,48 64,39 203,74 38,98 19,1%
Var. (213) 1,7% -0,3% 0,0% 1,0% 0,4% 2,1% -2,4%
Var. (2/4) 10,9% 5,7% 6,4% 2,9% 5,9% 9,8% 3,7%
Harina de soja
2002/03 (act) 4/ 4,04 131,62 135,66 44,50 132,45 4,29 3,2%
2003/04 (ant) 3/ 4,09 138,55 142,64 47,42 137,89 459 3,3%
2003/04 (act) 2/ 4,29 139,06 143,35 48,01 138,69 4,66 3,4%
Var. (213) 4,9% 0,4% 0,5% 1,2% 0,6% 1,5% 0,9%
Var. (214) 6,2% 57% 5,7% 7,9% 4,7% 8,6% 3,7%
Aceite de soja
2002/03 (act) 4/ 2,57 30,55 33,12 9,55 30,76 2,18 7,1%
2003/04 (ant) 3/ 1,96 31,99 33,95 9,64 32,02 1,92 6,0%
2003/04 (act) 2/ 2,18 32,01 34,19 9,61 31,91 2,25 7,1%
Var. (2/3) 11,2% 0,1% 0,7% -0,3% -0,3% 17,2% 17,6%
Var. (214) -15,2% 4,8% 3,2% 0,6% 3,7% 3,2% -0,5%
1/ En base a estimacion de las exportaciones.
de Rosario S. A g
- - ™
Coérdoba 1402, Entrepiso £
S2000AWV - Rosario - Argentina =
Tel./Fax: +54 341 4210125 /| +54 341 4247879 w
E-mail: -
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria:mervalcont@bcr.com.ar
Administracién: mervaros@bcr.com.ar
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Ago-03

Todo Trigo Soja

2003/04 2003/04 2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.

a/ Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 24,65 24,65 24,44 0,8% 29,82 29,82 29,87 -0,1%
Area Cosechada 21,33 21,33 18,53 15,1% 29,38 29,42 2922 -01%  06%
% Cosechado 87% 87% 76% 14,1% 9% 99% 98% -01%  07%
Rinde 29,26 29,52 23,74 09%  23,2% 26,50 26,70 2542 -08%  42%
Stock Inicial 13,39 13,39 21,15 -36,7% 3,95 4,22 566 -65% -30,3%
Produccion 62,38 62,90 43,98 08%  41,8% 77,89 78,52 7430  -08%  48%
Importacion 2,45 2,72 2,10 100%  16,9% 0,11 0,11 0,11
Oferta Total 78,22 79,01 67,25 -1,0%  16,3% 81,95 82,85 8007 -1L1%  23%
Industrializacion 44,23 4423 43,82 0,9%
Consumo humano 25,04 25,31 25,17 11%  0,5%
Uso semilla 2,31 2,31 2,26 2,4% 242 2,42 245 -1,1%
Forraje/Residual 4,76 4,76 3,24 47,1% 2,10 2,18 155  -38% 351%
Consumo Interno 32,11 32,39 30,65 -0,8% 4,8% 44,23 4423 43,82 0,9%
Exportacion 28,58 26,54 23,22 7%  23,1% 27,22 26,94 28,30 1,0%  -3,8%
Empleo Total 60,69 58,92 53,86 30%  12,7% 75,96 75,77 76,12 0,3%  -02%
Stock Final 17,53 20,09 13,39 12,7%  30,9% 599 7,08 395 -154% 517%
Ratio Stocks/Empleo 28,9% 34,1% 24,9% 153%  16,2% 7,9% 9,3% 52% -156%  52,1%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 114 136 103 125 131 10,7%  -12,9% 167 204 160 197 202 4,6% -17,3%

Aceite de Soja Harina de Soja

2003/04 2003/04 2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.

a/ Actual b/ Ant. c/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Stock Inicial 0,68 0,66 1,07 34% -36,2% 0,23 0,23 0,22 4.2%
Produccion 8,31 8,31 8,32 0,1% 35,04 35,04 34,40 1,9%
Importacion 0,03 0,03 0,02 36,4% 0,16 0,16 0,17 -7.9%
Oferta Total 9,02 9,00 9,41 02%  -4,1% 35,43 3543 34,79 1,8%
Consumo Interno 7,82 7,89 7,71 -0,9% 1,5% 29,67 29,76 2908  -0,3% 2,0%
Exportacién 0,50 0,50 1,02 -51,1% 5,53 5,44 5,49 1,7% 0,8%
Empleo Total 8,32 8,39 8,73 08%  4,7% 35,20 35,20 34,56 1,8%
Stock Final 0,70 0,61 0,68 14,8% 2,7% 0,23 0,23 0,23
Ratio
Stocks / Empleo 8,4% 7,3% 7,8% 157%  7.7% 0,6% 0,6% 0,7% -1,8%
Precio prom.
Productor (u$s /Tm) | 397 463 397 463 479 -17,2% 171 198 160 193 194 9% -11,9%

alb Relacion entre este mes y el anterior para la presente campafia. a/c Relacion entre la presente campafia y la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
érea en millones de ha y las de rinde en qg/ha. El precio de |a harina de soja es para 48% de cont. prot.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccionde: Ago-03
Granos Gruesos Maiz
2003/04 2003/04 2002/03 Var. 2003/04 2003/04 2002/03 Var.
al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc a/ Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 40,06 39,94 39,94 03%  03% 32,01 32,01 32,01
Area Cosechada 35,37 35,33 3351 0,1% 5,6% 29,10 29,14 2804  0,1% 3,8%
% Cosechado 88% 88% 84% 0,2% 5,2% 91% 91% 88%  0,1% 3,8%
Rinde 31,50 32,50 29,60 31%  64% 87,81 89,57 8160 20%  76%
Stock Inicial 28,90 28,90 45,00 -35,8% 25,63 25,63 40,54 -36,8%
Produccion 275,40 283,40 244,90 28%  125% 255,64 260,87 22881  2,0% 11,7%
Importacion 2,50 2,50 240 42% 0,25 0,25 0,38 -33,3%
Oferta Total 306,80 314,80 292,30 25%  50% 281,54 286,75 269,73  -18%  44%
Consumo humano 69,00 69,70 64,60 -1,0% 6,8% 62,87 63,50 58,68 -1,0% 7.1%
Forraje/Residual 152,20 152,60 152,90 03%  -05% 142,88 142,25 144,79 04%  -13%
Consumo Interno 221,20 222,30 217,50 0,5% 1,7% 205,75 205,75 203,46 1,1%
Exportacion 51,60 54,00 4590 44%  124% 4572 46,99 4064  2,7% 125%
Empleo Total 272,80 276,30 263,40 13%  36% 251,47 252,74 24410  05%  30%
Stock Final 34,00 38,50 28,90 -A17%  17,6% 30,07 34,01 2563 -116%  17,3%
Ratio
Stocks / Empleo 12,5% 13,9% 11,0% -10,6%  13,6% 12,0% 13,5% 105% -11,1%  139%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 79 94 75 9l 91  53% -130%
Sorgo Cebada
2003/04 2003/04 2002/03 Var. 2003/04 2003/04  2002/03 Var.
a/ Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc a/ Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 3,97 384 388 3,2% 2,1% 2,23 2,23 2,06 7,8%
Area Cosechada 3,32 328 2,95 12% 123% 1,98 198 1,66 19,5%
% Cosechado 84% 85% 76% 1,9%  10,0% 89% 89% 80% 10,8%
Rinde 34,15 42,56 31,82 -198%  7.3% 30,94 32,01 2954  34%  47%
Stock Inicial 1,04 1,04 155 -32,8% 1,50 150 2,02 -25,8%
Produccion 11,38 14,00 9,40 -18,7%  21,1% 6,12 6,36 494 38%  238%
Importacion 0,65 0,65 0,39 66,7%
Oferta Total 12,42 15,04 10,95 -174%  135% 8,30 8,51 736 26% 127%
Alim./Semilla/Industr. 1,27 1,40 1,14 91% 11,1% 3,77 3,77 3,77
Forraje/Residual 4,70 5,72 419 -17.8% 12,1% 2,18 2,18 1,44 51,5%
Consumo Interno 5,97 711 5,33 -16,1%  11,9% 5% 5,94 5,20 14,2%
Exportacion 5,33 6,35 457 -16,0%  16,7% 0,54 0,65 065 -167% -167%
Empleo Total 11,30 13,46 991 -16,0%  14,1% 6,49 6,60 5,86 1,7%  10,8%
Stock Final 1,12 157 1,04 -29,0% 7,3% 1,81 1,92 1,50 5,7%  20,3%
Ratio
Stocks/Empleo 9,9% 11,7% 10,5% -155%  -59% 27,9% 29,0% 257%  41%  86%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 79 9% 65 8l 92 202%  -142% 5 71 8 71 83 -36,5%

alb Relacion entre este mes'y el anterior para lapresente campaiia. a/c Relacién entre la presente campafiay la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
érea en millones de ha y las de rinde en qgha.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 15/08/03 31



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: AGOSTO 2003

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 1,14 12,30 0,01 13,45 6,00 5,18 227 43,82%
2003/04 (ant.) 2,47 14,50 0,01 16,98 9,50 5,00 2,48 49,60%
2003/04 (act.) 2,27 14,50 0,01 16,78 9,50 5,28 2,00 37,88%
Variacién 1/ -8,1% -12% 5,6% -19,4%
Variacion 2/ 99,1% 17,9% 24,8% 58,3% 1,9% -11,9%

Australia 2002/03 (act.) 7,63 9,39 0,50 17,52 8,50 6,75 221 33,63%
2003/04 (ant.) 2,21 23,00 0,01 25,28 16,50 6,20 2,58 41,61%
2003/04 (act.) 2,27 23,00 0,01 25,28 16,50 6,20 2,58 41,61%
Variacion 1/
Variacion 2/ -70,2% 144,9% 98,0% 44,3% 94,1% -8,1% 13,7%

Canada 2002/03 (act.) 6,53 15,69 0,35 22,57 9,00 7,80 577 7397%
2003/04 (ant.) 6,57 25,00 0,20 31,77 15,00 7,70 9,02 117,14%
2003/04 (act.) 5,77 22,00 0,25 28,02 14,50 8,00 5,52 69,00%
Variacion 1/ -12,2% -12,0% 25,0% -11,8% -3,3% 3,9% -38,8%
Variacion 2/ -11,6% 40,2% -28,6% 24,1% 61,1% 2,6% -4,3%

Unidn Europea 2002/03 (act.) 8,18 103,32 12,00 123,50 15,50 96,10 11,90 12,38%
2003/04 (ant.) 11,90 99,50 5,00 116,40 14,00 94,50 7,90 8,36%
2003/04 (act.) 11,90 94,50 4,00 110,40 10,50 93,00 6,90 7,42%
Variacion 1/ 5,0% -20,0% -5,2% -25,0% -1,6% -12,7%
Variacion 2/ 45,5% -8,5% 66,7% -10,6% -32,3% -3,2% -42,0%

China 2002/03 (act.) 76,59 90,29 0,50 167,38 1,72 105,20 60,46 57,47%
2003/04 (ant.) 60,53 87,00 150 149,03 0,80 104,50 43,73 41,85%
2003/04 (act.) 60,46 87,00 1,00 148,46 0,80 104,50 43,16 41,30%
Variacion 1/ -0,1% -33,3% -04% -1,3%
Variacion 2/ 21,1% -3,6% 100,0% -11,3% 53,5% -0,7% -28,6%

Norte de Africa  [2002/03 (act.) 5,66 1117 17,70 34,53 0,21 29,28 5,05 17.25%
2003/04 (ant.) 5,24 15,88 13,20 34,32 0,21 29,03 5,08 17,50%
2003/04 (act.) 5,05 15,98 12,90 3393 0,21 29,08 4,64 15,96%
Variacion 1/ -3,6% 0,6% -2,3% 1,1% 0.2% 8,7%
Variacion 2/ -10,8% 43,1% 27,1% -1,7% -0,7% 8,1%

FSU-12 2002/03 (act.) 17,14 96,43 3,33 116,90 25,26 73,49 18,14 24,68%
2003/04 (ant.) 16,64 62,18 5,39 84,21 8,16 65,12 10,93 16,78%
2003/04 (act.) 18,14 60,98 6,24 85,36 931 65,12 10,93 16,78%
Variacion 1/ 9,0% -1,9% 15,8% 1,4% 14,1%
Variacion 2/ 5,8% -36,8% 87,4% -27,0% 63,1% -11,4% -39,7%

Sudeste Asia 2002/03 (act.) 1,61 9,25 10,86 0,36 9,10 1,40 15,38%
2003/04 (ant.) 1,43 9,05 10,48 0,33 9,00 1,15 12,78%
2003/04 (act.) 1,40 9,05 10,45 0,33 8,95 1,17 13,07%
Variacion 1/ -2,1% -0,3% -0,6% 1,7%
Variacion 2/ -13,0% -2,2% -3,8% -8,3% -1,6% -16,4%

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

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais

Proyeccion de: AGOSTO 2003

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.

Pais o Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

FSU-12 2002/03 (act.) 11,26 60,76 0,66 72,68 8,15 52,85 11,68 22,10%
2003/04 (ant.) 11,78 52,52 122 65,52 457 56,07 4,89 8,72%
2003/04 (act.) 11,68 52,52 1,22 65,42 4,77 56,04 4,62 8,24%
Variacion 1/ -0,8% -0,2% 4,4% -0,1% -5,5%
Variacion 2/ 3,7% -13,6% 84,8% -10,0% -41,5% 6,0% -60,4%

Unién Europea 2002/03 (act.) 20,00 106,13 412 130,25 6,17 102,19 21,89 21,42%
2003/04 (ant.) 22,44 106,65 3,51 132,60 7,62 104,73 20,26 19,34%
2003/04 (act.) 21,89 98,70 4,26 124,85 6,82 103,68 14,36 13,85%
Variacion 1/ -2,5% -7,5% 21,4% -5,8% -10,5% -1,0% -29,1%
Variacion 2/ 9,5% -7,0% 3,4% -4,1% 10,5% 15% -34,4%

Europa Oriental  [2002/03 (act.) 4,61 50,31 1,29 56,21 3,07 48,98 417 851%
2003/04 (ant.) 4,21 48,21 1,60 54,02 2,74 47,99 3,29 6,86%
2003/04 (act.) 4,17 45,66 1,85 51,68 2,06 46,92 2,70 5,75%
Variacion 1/ -1,0% 5,3% 15,6% -4,3% 24,8% -2,2% -17,9%
Variacion 2/ -9,5% 9,2% 43,4% -8,1% 32,9% -4,2% -35,3%

Japon 2002/03 (act.) 2,34 0,22 19,29 21,85 19,79 2,06 10,41%
2003/04 (ant.) 2,06 0,25 18,74 21,05 19,04 2,02 10,61%
2003/04 (act.) 2,06 0,25 18,69 21,00 18,99 2,02 10,64%
Variacion 1/ -0,3% -0,2% -0,3%
Variacion 2/ -12,0% 13,6% -3,1% -3,9% -4,0% -1,9% 18,99%

Argentina 2002/03 (act.) 1,05 19,44 0,03 20,52 12,75 6,53 124 18,99%
2003/04 (ant.) 1,23 19,95 0,01 21,19 12,72 7,24 124 17,13%
2003/04 (act.) 1,24 19,95 0,01 21,20 12,72 7,24 124 17,13%
Variacion 1/ 0,8% 0,0%
Variacion 2/ 18,1% 2,6% 66,7% 33% -0,2% 10,9%

Canada 2002/03 (act.) 3,37 19,59 3,98 26,94 1,65 22,43 2,85 12,71%
2003/04 (ant.) 2,85 28,18 2,06 33,09 3,67 24,89 453 18,20%
2003/04 (act.) 2,85 26,98 2,06 31,89 3,73 24,74 343 13,86%
Variacion 1/ -4,3% -3,6% 1,6% -0,6% -24,3%
Variacion 2/ -15,4% 37,% -48,2% 18,4% 126,1% 10,3% 20,4%

China 2002/03 (act.) 64,19 129,15 192 195,26 13,58 136,27 4541 33,32%
2003/04 (ant.) 45,43 125,30 2,31 173,04 8,03 137,71 2731 19,83%
2003/04 (act.) 45,41 125,30 2,31 173,02 8,53 137,71 26,78 19,45%
Variacion 1/ 0,0% 0,0% 6,2% -1,9%
Variacion 2/ -29,3% -3,0% 20,3% -11,4% 37,2% 1,1% -41,0%

México 2002/03 (act.) 4,49 25,77 9,02 39,28 0,05 35,24 3,98 11,29%
2003/04 (ant.) 3,45 2545 11,63 40,53 0,05 37,60 2,88 7,66%
2003/04 (act.) 3,98 2545 10,63 40,06 0,05 36,60 341 9,32%
Variacion 1/ 15,4% -8,6% -1,2% -2,7% 18,4%
Variacion 2/ -11,4% -1,2% 17,8% 2,0% 39% -14,3%

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

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: AGOSTO 2003

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais 0 Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l
FSU-12 2002/03 (act.) 1,46 8,42 0,23 10,11 0,89 7,69 153 19,90%
2003/04 (ant.) 1,53 9,25 0,70 11,48 1,33 8,87 1,28 14,43%
2003/04 (act.) 1,53 9,25 0,70 11,48 1,33 8,87 1,28 14,43%
Variacion 1/
Variacion 2/ 4,8% 9,9% 204,3% 13,6% 49,4% 15,3% -16,3%
China 2002/03 (act.) 63,40 121,30 0,01 184,71 13,50 126,50 4471 35,34%
2003/04 (ant.) 44,71 118,00 0,10 162,81 8,00 128,10 26,71 20,85%
2003/04 (act.) 44,71 118,00 0,10 162,81 8,50 128,10 26,21 20,46%
Variacion 1/ 6,3% -1,9%
Variacion 2/ -29,5% 2,1% 900,0% -11,9% -37,0% 13% -41,4%
Sudafrica 2002/03 (act.) 1,94 9,20 0,25 11,39 1,00 8,70 1,69 19,43%
2003/04 (ant.) 1,69 9,00 0,25 10,94 1,00 8,70 124 14,25%
2003/04 (act.) 1,69 9,00 0,25 10,94 1,00 8,70 124 14,25%
Variacion 1/
Variacion 2/ -12,9% 2,2% -4,0% -26,6%
Unidn Europea 2002/03 (act.) 3,87 39,44 3,00 46,31 0,20 42,20 391 9,27%
2003/04 (ant.) 4,51 40,00 3,00 47,51 0,20 42,20 511 12,11%
2003/04 (act.) 3,91 34,50 3,50 41,91 0,20 39,10 2,61 6,68%
Variacion 1/ -13,3% -13,8% 16,7% -11,8% -7,3% -48,9%
Variacion 2/ 1,0% -12,5% 16,7% -9,5% -7,3% -33,2%
Argentina 2002/03 (act.) 0,39 15,50 0,02 15,91 12,00 3,30 0,60 18,18%
2003/04 (ant.) 0,61 16,00 0,01 16,62 12,00 4,00 0,62 15,50%
2003/04 (act.) 0,60 16,00 0,01 16,61 12,00 4,00 0,61 15,25%
Variacion 1/ -1,6% -0,1% -1,6%
Variacion 2/ 53,8% 3.2% -50,0% 44% 21,2% 1,7%
Brasil 2002/03 (act.) 1,02 45,00 0,30 46,32 5,50 36,50 4,32 11,84%
2003/04 (ant.) 3,82 37,50 0,30 41,62 2,00 37,00 2,62 7,08%
2003/04 (act.) 4,32 37,50 0,30 42,12 3,00 37,00 2,12 5,73%
Variacion 1/ 13,1% 1.2% 50,0% -19,1%
Variacion 2/ 323,5% -16,7% -9,1% -45,5% 1,4% -50,9%
México 2002/03 (act.) 3,51 18,80 5,50 27,81 0,05 24,70 3,06 12,39%
2003/04 (ant.) 2,54 19,00 6,50 28,04 0,05 25,70 2,29 8,91%
2003/04 (act.) 3,06 19,00 6,50 28,56 0,05 25,70 2,81 10,93%
Variacion 1/ 20,5% 1,9% 22,7%
Variacion 2/ -12,8% 1,1% 18,2% 2,7% 4,0% -8,2%
Sudeste de Asia 2002/03 (act.) 1,05 14,67 411 19,83 0,22 18,74 0,88 4,70%
2003/04 (ant.) 0,88 1557 4,16 20,61 0,10 19,40 111 5,72%
2003/04 (act.) 0,88 15,37 431 20,56 0,10 19,40 1,06 5,46%
Variacion 1/ -1,3% 3,6% -0,2% -4,5%
Variacion 2/ -16,2% 4.8% 4,9% 3,7% -54,5% 3,5% 20,5%

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

RESUMEN SEMANAL

Acciones 174.039.627
Renta Fija 180.310.670
Cau/Pases 259.267.569
Opciones 11.571.052
Plazo 11.406.486
Rueda Continua 299.416.470

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 713,66 -3,59% -5,52%
GRAL 31.438,50 -2,38% -3,34%
BURCAP 1.688,77 -2,74% -4,46%

En el mercado bursatil local se continué observando un clima de
absoluta cautela inversora aunque con tono de creciente selectivi-
dad. A su vez se espera que esta apética tendencia se extienda hasta
tanto se alcancen avances concretos en las negociaciones con el FMI
y en el resto de las reformas pendientes.

Al respecto, la mayor preocupacion en el staff del organismo pasa
por dos cuestiones: como hara el Gobierno para alcanzar el supera-
vit previsto (cercano a 3,3 por ciento) sin aumentar impuestos y de
qué forma se puede garantizar el respeto de la seguridad juridicay de
los contratos.

La premisa del FMI en estas dos semanas intensas de negociacion
fue comprometer al Gobierno en el cumplimiento de metas cuantita-
tivas estrictas (superdvit alto y control de la inflacién), pero relajar
todo lo referido al cumplimiento de metas estructurales, cuyo
cronograma se ira estirando en los tres afios que duraria el acuerdo.

Los operadores creen muy posible que el acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional pueda postergarse hacia mas adelante. El
elevado gasto que se esta implementando y la reiteracion en cuanto
a la no implementacién de un ajuste tarifario inmediato, pesan a la
hora de esperar lo que todos anuncian desde hace tiempo, un acuer-
do con el organismo en las proximas semanas.

Mientras tanto muchos factores le jugaran en contra al mercado,
entre ellos las discrepancias oficiales por el tema tarifas, que iran a
favor de un mercado que busca todo tipo de excusas cuando co-

Evolucion del Merval y volumen operado
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mienza un movimiento bajista de
mediano plazo.

Este factor golpeara a las coti-
zaciones de las empresas priva-
tizadas, que por su endeuda-
miento veran afectados los re-
sultados del préximo trimestre,
por lo cual nos da como resulta-
do un céctel negativo: funda-
mentos y técnica a la baja.

En el mercado cambiario, en
el segmento minorista la divisa
estadounidense termind en 2,88
pesos para la compray en 2,92
pesos para la venta, mientras que
en el mayorista el "billete" fisico
queddé en 2,90 pesos y el tipo
transferencia cerré a 2,895 pe-
SOS.

Los mercados de Nueva York
cerraron con una leve tenden-
cia positiva, en una jornada
signada por las consecuencias
del apagdn que afecto partes del
noreste de Estados Unidos y por
los buenos datos econémicos
anunciados esta mafana.

El departamento de Trabajo
informé que el Indice de Precios
al Consumidor (IPC) subié 0,2
por ciento en julio, en linea con
lo esperado por los analistas,
mientras que el nacleo del IPC
(excluye alimentos y combusti-
bles) también subi6 0,2 por cien-
to, cuando los expertos proyec-
taban un incremento de 0,1 por
ciento.

Por otro lado, la Reserva Fede-
ral (FED) report6 que la produc-
cion industrial de julio aumenté
0,5 por ciento, el mayor incre-
mento desde enero y por enci-
ma del avance de 0,2 por ciento
que esperaban los analistas. Ade-
mas, la utilizacion de la capaci-
dad instalada se ubicé en 74,5
por ciento, arriba del 74,2 por
ciento anotado en junio y tam-
bién por encima del 74,4 por
ciento que esperaban los priva-
dos.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacion
dias 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 semanal semanal
Titulos Publicos
Valor Nom. 538.542,45  12.600,00 551.142,45 667,48%
Valor Efvo. ($) 401.908,92 9.891,00 411.799,92 1052,94%
Valor Efvo. (u$s)

Acciones

Valor Nom. 1.000,00 1.000,00

Valor Efvo. ($) 2.150,00 2.150,00

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables

Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones

Valor Nom.

V. Efvo. ($)

Cauciones

Valor Nom. 941.240,00  359.331,08 1.447.460,00  904.59,00 2.841.957,00 6.494.584,08 -17,28%
Valor Efvo. ($) 1.243.268,79  352.101,25 1.029.106,51 913.495,23  1.794.566,92 5.332.538,70 -18,26%
VIr Efvo. (u$s)

Totales 941.240,00  359.331,08 252454490  929.79,00 2.841.957,00 7.596.868,98 -5,44%
Valor Efvo. ($) 1.243.268,79  352.101,25 1.832.924,35  925.536,23 1.794.566,92 6.148.397,54 -7,24%
VIr Efvo. (u$s)

Fondos Comunes de Inversiéon

Valor Cuotas Partes

(por cada 1.000 cuotas partes)

Entidad 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 815,491 813,758 813,959 811,076 fli 840,552 -3,51%
Independien. 3.021,580 3.016,500 3.014,483 3.000,100 fli 3.121,990 -3,90%
Univalor 1,860 fl 1,841 1,857 fli 1,906 -2,5T%
Cantidad de Cuotas Partes Emitidas

Entidad 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03 Sem.ant. Var. sem.
Solidario 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0 226.120,0

Independien. 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7 34.206,7

Univalor 41,019.0000 41.019.000,0 41.019.000,0 41.019.000,0 fli 41.019.000,0
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario

Titulos Valores 11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03
cotizaciones precio v/nom.  vl/efec. precio v/inom.  vlefec. precio v/nom. v/efec. precio v/nom. vlefec. precio v/nom. v/efec.
Titulos Publicos
Bonos Prev.Sta.Fe S.3$ 6.029,0 48,00 12.93545
Bonte 2005 12,125% 9.891,000 7850 12.600,00
Boden $ 2008 2% Cdo. Inm 44186,0 75,15 58.797,00
103.006,7 75,25 136.886,0
454195 75,30 60.318,00
192.922,4 75,36 256.001,0
8660,6 74,50 11.625,00
1.504,8 76,00  1.980,00
395.699,9 525.607,0
Obligac.Negociab.
Titulos Privados
Solvay Indupa 2.150,000 2,15  1.000,00
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
11/08/03 12/08/03 13/08/03 14/08/03 15/08/03
Plazo / dias 8 7 7 7 7 14
Fecha vencimiento 19-Ago 19-Ago 20-Ago 21-Ago 22-Ago 29-Ago
Tasa prom. Anual % 1,68 10,22 1,86 181 1,34 2,00
Cantidad Operaciones 21 5 10 24 23 2
Monto contado 1.242.810 351.412,2 1.028.740 913.177,7 1.390.309| 403.591,6
Monto futuro 1.243.269 352.101,3 1.029.107 913.495,2 1.390.666 403.901,2
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD nrecio fecha  aeneral perioda eiercicia neto ala cotizacién
Acindar * 2,340  25/07/03 3112 1° mar.03 199.557.000 188.914.000 279.256.227
Agraria 2,000 03/06/97 30/06 4°jun.02 -879.813 11.026.136 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 23/06/03 31/03 4° mar.03 -1.114.088 19.604.448 4.142.968,71
Agrometal 4,200 22/07/03 3112 1° mar.03 2.041.000 36.966.000 10.850.000
Alpargatas * 2,410 25/07/03 31/12 1° mar.03 16.748.154 -221.254.889 46.236.713
Alto Palermo 2,550 25/07/03 30/06 3° mar.03 82.283.163 758.008.303 70.482.974,50
American Plast 1,350 28/08/00 31/05 3° feb.03 13.662.000 17.382.000 4.700.474
Aluar 4,090 22/07/03 30/06 3° mar.03 201.045.000 1.686.316.000 700.000.000
Atanor 5,000 25/07/03 31/12 1° mar.03 6.952.000 312.451.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/02 31/12 4° dic.02 -31.281.000 185.623.000 106.023.038
BanSud 1,970 25/07/03 31/12 1° mar.03 10.683.000 1.186.337.000 455.242.646
Banco Hipotecario * 3,100 17/07/03 31/12 1° mar.03 -249.783.000 1.175.840.000 1.500.000.000
Bod. Esmeralda 2,500 23/09/02 31/03 4° mar.03 4.398.830 67.535.846 19.059.040
Boldt 1,650 25/07/03 31/10 2° abr.03 4.087.194 128.814.411 50.000.000
Caputo 1470 04/07/03 3112 1° mar.03 -138.975 27.239.999 12.150.000
Carlos Casado 1,130 25/07/03 3112 1° mar.03 -6.766.794 52.062.833 18.000.000
Capex 2,750  21/07/03 30/04 4° abr.03 12.300.046 280.606.017 47.947.275
Celulosa 2,450  25/07/03 31/05 3° feh.03 40.676.000 212.151.000 75.941.790,68
Central Costanera 2,880 25/07/03 3112 1° mar.03 23.649.000 731.989.000 146.988.378
Central Puerto 1,250 25/07/03 3112 1° mar.03 42.102.971 526.310.678 83.505.982
Cerémica San Lorenzo 1,040 21/07/03 3112 1° mar.03 7.690.826 198.353.784 71.118.396
CINBA 1,190 25/07/03 30/09 2° mar.03 -1.747.424 44.605.458 25.092.701
CClI - Concesiones SA 5,000 30/11/98 30/06 3° mar.03 93.073.919 627.153.492 111.682.078
Telefonica Holding de Arg. * 3,200 02/01/01 31/12 1° mar.03 424.000.000 -605.000.000 404.729.360
Camuzzi Gas Pampeana 0,450 05/04/02 31/12 1° mar.03 12.719.121 911.723.866 333.281.049
Colorin 2,100 21/07/03 31/03 4° mar.03 -5.216.000 5.633.000 10.839.054
Comercial del Plata * 0,318 25/07/03 3112 1° mar.03 -46.472.000 104.989.000 260.511.750
Com Rivadavia 20,000 29/12/99 31/12 1° mar.03 -49.128 507.694 270.000
Cresud 2,600 25/07/03 30/06 3° mar.03 -12.867.341 122.745.539 124.670.532
Della Penna 1,200 22/07/03 30/06 3° mar.03 4.370.535 35.757.303 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,320 22/07/03 3112 1° mar.03 2.752.000 569.009.000 202.351.288
Domec 1,350 08/07/03 30/04 4° abr.03 -7.646.824 24.083.984 15.000.000
Dycasa 2,660 22/07/03 3112 1° mar.03 2.264.984 113.134.125 30.000.000
Estrada, Angel * 2,500 20/06/03 30/06 3° mar.03 28.158.477 -49.068.301 11.220.000
Euromayor * 1,350 27/03/02 31/07 3°abr.03 -17.459.394 6.898.223 27.095.256
Faplac 2,150  27/05/03 3112 1° mar.03 -3.339.630 69.814.676 37.539.541,70
Ferrum * 2,000 07/07/03 30/06 4°jun.02 -25.087.337 91.061.353 42.000.000
Fiplasto 1,740 22/07/03 30/06 3° mar.03 913.305 56.321.675 12.000.000
Bco. Francés 5400 25/07/03 3112 1° mar.03 -153.932.000 1.872.191.000 368.128.432
Frig. La Pampa * 0,400  27/05/03 30/06 3° mar.03 -6.925.168 3.503.881 6.000.000
Bco. Galicia 2,350 22/07/03 3112 1° mar.03 -40.090.000 1.511.637.000 468.661.845
Gas Natural Ban 1,230  25/07/03 3112 1° mar.03 61.875.580 763.991.319 159.514.582
Garcia Reguera 2,700 21/07/03 31/08 2° feh.03 -405.000 9.290.000 2.000.000
Garovaglio y Zorraquin * 0,830 25/07/03 30/06 3° mar.03 4.258.649 4.548.189 42.593.230
Grafex 0,480 19/03/03 30/04 4° abr.03 345.599 7.010.289 8.140.383
Goffre, Carbone 1,000 13/11/02 30/09 4° set.02 -4.704.819 26.423.345 5.799.365
Grimoldi 1,630 21/07/03 3112 1° mar.03 -438.805 30.829.163 8.787.555
Grupo Financiero Galicia 1260 22/07/03 3112 1° mar.03 -58.598.000 1.598.191.000 811.185.367
Grupo Conc. Del Oeste 2,370 30/06/03 3112 1° mar.03 -3.014.023 350.635.606 80.000.000
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha  general periodo ejercicio neto ala cotizacién
Hulytego * 0500 18/12/00  31/12 4° dic.02 -6.315.199 -5.011.960 858.800
.y E. La Patagonia 11,300 21/07/03 30/06 3° mar.03 87.030.041 379.653.738 23.000.000
Solvay Indupa 2,150  25/07/03 31/12 1° mar.03 7.180.000 860.985.000 269.283.186
Cia. Industrial Cervecera 1,200  25/06/02 31/12 1° mar.03 -126.394 194.717.453 31.291.825
Instituto Rosenbusch 4,950 10/07/03 31/12 1° mar.03 531.163 24.872.814 10.109.319
Inta * 0,250 05/07/00  31/12 4° dic.02 -2.077.847 46.908.406 24.700.000
Cia. Introductora Bs.As. 1,900 02/07/03 30/06 4°jun.02 -6.644.723 57.144.436 23.356.336
IRSA 2,550 25/07/03 30/06 3° mar.03 197.628.000 715.007.000 212.011.804
Minetti, Juan 1,880 25/07/03 31/12 1° mar.03 65.097.993 399.911.946 202.056.899
Ledesma 1,690 25/07/03 31/03 4° mar.03 -12.902.230 1.006.199.299 440.000.000
Longvie 0,920 21/07/03 31/12 1° mar.03 -2.133.000 38.207.000 21.800.000
Macro Banco 27,000 21/07/03 31/12 1° mar.03 16.178.000 862.952.000 35.500.070
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 30/06 3° mar.03 -44.694 1.648.132 50.000
Massuh 1,300 25/07/03 30/06 3° mar.03 27.777.132 171.307.053 84.151.905
Merc.Valores BsAs 1.850.000,0 21/03/03 30/06 1° mar.03 -256.000 234.714.000 15.921.000
Merc.Valores Rosario 370.000,0 30/06 3° mar.03 -7.509 3.252.456 500.000
Metrogas 0,957 25/07/03 31/12 1° mar.03 98.626.000 884.590.000 221.976.771
Metrovias * 3,000 07/02/03 31/12 1° mar.03 -4.283.851 13.502.934 6.707.520
Mirgor 16,100 18/07/03 31/12 1° mar.03 -1.256.000 57.425.000 2.000.000
Midland * 1,730  20/06/03 31/03 4° mar.03 -653.569 1.035.647 600.000
Molinos J.Semino 2,100 25/07/03 31/05 3° feb.03 2.247.356 49.354.950 12.000.000
Molinos Rio 4,600 25/07/03 31/12 1° mar.03 10.961.000 901.725.000 250.380.112
Morixe * 0,582 15/07/03 31/05 3°feb.03 -730.322 3.509.096 9.800.000
Nobleza Piccardo 5,770  25/07/03 31/12 1° mar.03 -4.541.656 243.456.853 45.000.000
Papel Prensa 1,850  04/06/03 31/12 1° mar.03 5.690.584 381.482.213 72.472.890,12
Quickfood SA 1,350 22/07/03 30/06 3° mar.03 -10.576.000 55.247.000 21.419.606
Pérez Companc SA 2,320 22/07/03 31/12 1° mar.03 160.000.000 4,596.000.000 2.132.043.387
Pecom Energia SA 5900 22/07/03 31/12 1° mar.03 159.000.000 4.741.000.000 779.424.273
Perkins ** 0,250 18/04/01 30/06 3° mar.03 25.266.359 53.196.953 7.000.000
Petrolera del Conosur 0,750 22/07/03 31/12 1° mar.03 4.935.595 105.749.461 33.930.786
Polledo 0,760 25/07/03 30/06 3° mar.03 28.667.198 363.242.265 125.048.204
Quimica Estrella 1,310 08/07/03 31/03 4° mar.03 -5.232.000 123.957.000 65.500.000
Renault Argentina * 0,400 25/07/03 31/12 1° mar.03 -15.771.000 303.149.000 264.000.000
Repsol SA 45350 22/07/03 31/12 3°set.01 1.687.619.000  15.253.333.000 1.220.508.578
Rigolleau 3,000 25/07/03 30/11 2° may.03 8.079.232 79.539.368 24.177.387
Banco Rio de la Plata 2,500 22/07/03 31/12 1° mar.03 -70.199.000 1.166.208.000 346.741.665
S.A. San Miguel 11,700 25/07/03 31/12 1° mar.03 268.000 184.096.000 7.625.000
SCH, Banco 24500 22/07/03 31/12 4° dic.01 3.059.100.000  18.442.100.000  2.384.201.471,50
Siderar 8,000 25/07/03 31/12 1° mar.03 26.597.278 1.205.347.951 347.468.771
Sniafa 1,450 24/06/03 30/06 4°jun.02 -7.666.003 22.593.983 8.461.928
Sol Petréleo 0,615 25/07/03 30/06 3° mar.03 -3.997.000 74.900.000 61.271.450
Telecom Arg."B" * 3,420 28/07/03 31/12 1° mar.03 907.000.000 1.724.000.000 436.323.992
Telefonica SA 31500 22/07/03 31/12 3°set.01 1.483.700.000  80.000.000.000 4.957.874.511
Telefonica de Arg. "A" 2,100 25/07/03 31/12 1° mar.03 564.000.000 2.937.000.000 1.091.847.170
Tenaris 7,300 22/07/03 31/12 4° dic.02 8.873.866 2.071.007.924 1.160.700.794
Transp.Gas del Sur 1,710  25/07/03 31/12 1° mar.03 217.595.000 1.998.204.000 794.495.283
YPF 75,000  25/07/03 31/12 1° mar.03 1.299.000.000  22.195.000.000 3.933.127.930
(*) cotizacion en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

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$s % u$s 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 u$s u$s
"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 us$s us$s u$s uss
Bonos Externos 1992 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50

15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN u$s us$s u$s u$s
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
GDO03 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GDO05 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GDO08 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 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 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/112 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcion de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ3l % u$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 u$s % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % uss
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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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacién

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s u$s
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s us$s
Letras del Tesoro pesos vt0.14/5/02
PARD % u$s % u$s u$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/01 30/03/03 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (Ala Par) 31/05/02 3,0000 19 1.000 100
PRE3 % $ %$ $
Bonos Consolidacion 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$s
Bonos Consolidacién Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$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
PRE6 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 % $ %$ $
Bonos Consolidacion 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 us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 05128 51,28
uss - 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 us$s
Bonos de Consolidacién en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
u$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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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

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$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
us$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02 0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PROS8 % u$s usgs u$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 u$s usgs us$s
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 0,006075 3 1 100
u$s - 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
RFO7 %S$ %S$ $
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 us$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/11/02 1,550 1 100 100
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/03 03/05/03 0,810 30 2 1 70 70
TS27 u$s usgs u$s
"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
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 u$s % 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 21/11/01 0,06063 4 1 100
TY06 u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/01 15/05/06 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/01 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
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$s - 01/02/02 01/02/02 084 58 58 51,28 51,28
Ley 11.192 - 1° Serie 01/06/02 01/06/02 0,84 59 59 50,44 50,44
BPRO1 %$ %$ $
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 Glimo caso indica con signo %. \*
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Gltimo caso se indica con signo %. #\ Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicién del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.

42 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 15/08/03



El resultado

mas confiable

Laboratorio de Analisis:

e Fisico Comercial de Granos
» Fisico Botanico

e Quimico de Productos
Agropecuarios

» Aceitesy Subproductos RECONOCIMIENTOS:

’ Sue_los y Aguas ] ] O.A.A.: Acreditacion Normas ISO.
- Calidad Industrial de Harinas rosra: Member Analyst.

« Micotoxinas GAFTA: Professional Service-

. Genética Molecular Category G. B
INASE: Habilitado para analisis de
semilla.

SENASA.: Laboratorio inscripto.
IRAM: Subcomités de Aceites y

Grasas, Cereales, Toxinas Naturales
y O0.G.M.

Camara Arbitral de Cereales
Bolsa de Comercio de Rosario

Cérdoba 1402 S2000AWV Rosario

Te. 0341 4211000, Fax: interno 2211
camara@bcr.com.ar  www.bcr.com.ar
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GRIMALDI GRASSI S.A.

CORREDORES DE CEREALES - OLEAGINOSOS Y SUBPRODUCTOS
OPERACIONES DE MERCADO ATERMINO

SANTA FE
Eva Per6n 2739
Tel. (0342) 455-6858 / 4259
Fax N° 455-9820
C.P. S3000BVO
e-mail: santafe@grimaldigrassi.com.ar

RIO CUARTO
Gral. Fotheringham 181
Tel. (0358) 464-5668 / 5459
Fax N° 464-7017
C.P. X5800DGC
e-mail: riocuarto@grimaldigrassi.com.ar

PARANA
Belgrano 139
Tel. (0343) 423-0274 / 0059 / 0693
Fax: Conmutador
C.P. E3100AJC
e-mail: parana@grimaldigrassi.com.ar

e-mail: buenosaires@grimaldigrassi.com.ar

CASA FUNDADA EN 1888

CHACABUCO
Saavedra 134
ROSARIO Tel. (02352) 42-9057
Casa Central Fax N° 43-1688
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e-mail: chacabuco@grimaldigrassi.com.ar

Santa Fe 1467 - C.P. S2000ATU
Tel. (0341) 410-5550/71
Fax N° 410-5572
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BUENOS AIRES
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Fax N° 4393 - 3976
C.P. C1003ABL
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Tel. (02314) 42-4074
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