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LAS PERDIDAS DE LAS
ENTIDADES FINANCIERAS

egun datos del Banco Central de la Republica Argentina
S (publicados por “El Cronista”), el sistema bancario en su con

junto perdio desde el 1 de enero del ano pasado hasta junio del
corriente ano la suma de $ 19.415 millones. Esas pérdidas se pueden
mostrar bimensualmente de la siguiente manera:

Enero-Febrero 02 - 1.038
Marzo-Abril -5.226
Mayo-Junio - 2932
Julio-Agosto - 2.984
Setiembre-Octubre - 2.543
Noviembre-Diciembre - 1.331
Enero-Febrero 03 - 993
Marzo-Abril -1.122
Mayo-Junio -1.247

Las cifras estdn en millones de pesos.

Desde que se desato la crisis las entidades hicieron un considera-
ble ajuste en sus organizaciones. La dotacion de personal se redujo
de 96.273 personas en diciembre de 2001 a 84.454 en junio del
corriente afno, con una caida de mas del 12%. En los bancos privados
la reduccién del personal fue del 27%. Las sucursales cerradas o
fusionadas fueron del 20% del total. Las pérdidas se concentraron en
un 94,5% sobre los bancos privados.

La raz6n fundamental que explica esas pérdidas radica en la fuerte
disminucion de la intermediacién. En el periodo de doce mes que
finaliz6 en junio del corriente ano los depdsitos privados aumenta-
ron 5.000 millones de pesos, mientras que el stock de préstamos al
sector privado no financiero cayé 14.300 millones de pesos. El nu-
mero de operaciones de crédito a individuos baj6 el 45% y a empre-
sas un 75,6%, debido a las masivas cancelaciones. Los datos anterio-
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res estin en consonancia con la disminucién del crédito al sector
privado no financiero que pasé de mis de 66.000 millones de déla-
res en 2000 (25.059 millones en pesos y 41.642 millones en ddlares)
a alrededor de 9.000 millones en los Gltimos dias (26.795 millones
de pesos al 16 de setiembre).

Cuando en el aino 2001 el ex Ministro de Economia, Dr. Domingo
Cavallo, impuso las restricciones a las cuentas a la vista, las cajas de
ahorro individuales aumentaron un 32% pasando a superar los 17
millones de cuentas. A posteriori, comenzé un cierre generalizado de
esas cuentas. Durante el afo pasado se cerraron 6.339.000 cuentas
y el nimero total cayé por debajo de los niveles de diciembre de
2000. Entre enero y junio del corriente afo las cuentas que se cerra-
ron fueron de 840.000.

EL PRODUCTO BRUTO INTERNO DE
ARGENTINA

1 Producto Bruto Interno (PBI) de un pais mide "la produccion
de bienes y servicios de demanda final durante un ano". Esa
medicion se expresa en la moneda del pais a precios corrientes
y a posteriori se expresa en la moneda del pais a precios constantes
(en Argentina a precios de 1993). Con fines comparativos, a nivel
internacional, ese PBI se expresa en dolares estadounidenses siguien-
do dos modalidades distintas: a) segun el tipo de cambio de mercado
y b) segun la paridad del poder adquisitivo de las monedas (PPA).
1)El PBI de Argentina en millones de pesos a precios corrientes era
de 268.697 en el 2001. En el 2002 pasé a 313.039.

2)EL PBI en millones de pesos a precios de 1993 era de 263.997 en
el 2001. En el 2002 pasé a 235.121.

3)El PBI en millones de délares era de alrededor de 264.000 en el
2001 y se redujo a alrededor de 100.000 el ano pasado (valuacion
segun el tipo de cambio de mercado). Segun la paridad del poder
adquisitivo de las monedas (PPA) en el 2001 llegaba a aproximada-
mente 438.000 (segin el Informe del Banco Mundial).

En un articulo de Pablo Rojo, que citamos en el Semanario ante-
rior, este economista sostenia que nuestra moneda esti muy
subvaluada. En realidad, si tenemos en cuenta lo que hemos mencio-
nado en el item 3 de mas arriba, los técnicos del Banco Mundial
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consideraban, para el 2001, que nuestra moneda no estaba
sobrevaluada si tenemos en cuenta que la relacién Producto Bruto
Mundial segtin la PPA y Producto Bruto Mundial segun el tipo de
cambio del mercado (147,3%), era menor que la misma relacion en
el PBI de nuestro pais (167,8%). Si teniamos un peso sobrevaluado
en relacion con nuestro principal cliente, Brasil. De todas maneras, a
raiz de la devaluacién del peso a principios del ano pasado, nuestra
moneda se subvalué atn con respecto a la moneda de Brasil. Veamos
algunas estadisticas que tomamos del informe de Miguel Broda y
Asociados:
Tipo de cambio real respecto al Real de Brasil (1993=100)

1997 146,7
1998 136,8
1999 91,3
2000 97,3
2001 81,6
2002 177,5
Julio 01 77,3
Agosto 77,1
Setiembre 72,9
Octubre 71,8
Noviembre 78,0
Diciembre 84,4
Enero 02 144,2
Febrero 168,0
Marzo 199,7
Abril 216,8
Mayo 222,0
Junio 212,0
Julio 184,8
Agosto 174,5
Setiembre 163,1
Octubre 144.,4
Noviembre 150,3
Diciembre 149,6
Enero 03 148,7
Febrero 139,5
Marzo 141,0
Abril 148,4
Mayo 153,5
Junio 156,7
Julio 155,6
Agosto 157,3

Segun el mismo Informe, el tipo de cambio real multilateral (1993
= 100) estaba en €l 2001 en 94,2. Pasé en el 2002 a 229,4 (en el mes
de diciembre del ano pasado todavia se mantenia en 225,6, después
de haber llegado a un nivel maximo en junio de 267,9) y en el mes de
agosto del corriente afo estaba en 200,2. Este tltimo dato mostraria
que la moneda argentina estd subvaluada y que el PBI en délares del
corriente ano que se estima en 125.000 millones segun el tipo de
cambio de mercado, segin la PPA (paridad del poder adquisitivo de
las monedas) estaria en un nivel aproximado a los 175.000 millones.

LA PRODUCCION
GRANARIA DE
CHINA E INDIA

hina es uno de los princi-
C pales productores de gra-
nos del mundo. De todas

maneras, su gran poblacién hace
que dependa en parte de la im-
portacién en algunos de los pro-
ductos granarios. Veamos un
andlisis de su produccién agri-
cola para la campana 2003/04.

Trigo: el USDA estim6 el 11 de
setiembre pasado que la pro-
duccioén de este cereal seria de
aproximadamente 87 millones
de toneladas. El balance de ofer-
ta y demanda seria el siguiente
(en millones de tn):
a) Stock inicial: 60,4 millones
b) Produccién: 87 millones
¢) Importacién: 0,5 millones
d)Consumo interno total: 104,5
e) Exportaciones: 1,3 millones
f) Stock final: 42,09 millones

En estos datos ofrecidos por
la Secretaria estadounidense lla-
ma la atencion la pronunciada
baja que se produce en los
stocks, lo que se debe a los re-
ajustes sobre esas cifras que se
han producido en la Gltima cam-
pafna. También, sospechamos,
que las fuentes estadisticas de un
pais tan grande como China no
son las mejores, caracteristica
que lamentablemente ha tenido
ese pais durante muchos afnos.
Recordemos a este respecto lo
sucedido en los anos del llama-
do 'Gran Salto Adelante' (1956-
60), cuando el masivo traslado
de centenares de millones de
personas desde el campo a las
recién creadas comunas popu-
lares, en base a estadisticas agri-
colas que luego se demostraron
falsas y equivocadas, produjo
una 'hambruna' generalizada
con muchisimos muertos (ver
los libros del economista austra-
liano Colin Clark, "El crecimien-
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to de la poblacion y la utiliza-
cion del suelo" y "Hambre y
abundancia"). Ver, mis adelan-
te, el comentario que hacemos
sobre el consumo de carne.

El consumo de trigo para fo-
rraje animal se estima en 6 millo-
nes de toneladas.

Granos Gruesos: el USDA es-
tima una produccion de 129,15
millones de toneladas. El balan-
ce de oferta y demanda seria el
siguiente (en millones de tn):

a) Stock inicial: 44,41 millones
b) Produccién: 125,3 millones
c)Importaciones: 2,31 millones
d)Consumo interno total:
137,71 millones
e)Exportaciones: 8,53 millones
f) Stock final: 25,78 millones

El consumo de granos grue-
sos para forraje animal se esti-
ma en 95,06 millones de tn.

Dentro de los granos gruesos
tenemos al maiz, cuyo balance
de oferta y demanda es el si-
guiente (en millones de tn):

a) Stock inicial: 43,71 millones
b) Produccién: 118 millones
¢) Importaciones: 0,1 millones
d) Consumo interno total:
128,10 millones
e)Exportaciones: 8,50 millones
f) Stock final: 25,21 millones

El consumo de maiz para fo-
rraje de animales llegaria a 93
millones de toneladas.

Arroz: la producciéon de arroz
de China llegaria a 118 millones
de tn, siendo su balance de ofer-
ta y demanda el siguiente (en
millones de tn):

a) Stock inicial: 67,6 millones
b) Produccién: 118 millones
c)Importaciones: 0,30 millones
d) Consumo interno total: 135
e) Exportaciones: 2,50 millones
f) Stock final: 48,40 millones

Soja: la produccién de esta
oleaginosa llegaria a 16,6 millo-
nes de toneladas. El balance de
oferta y demanda seria el si-
guiente :

a) Stock inicial: 4,10 millones
de toneladas,

b)Produccién: 16,6 millones de toneladas,

c)Importaciones: 19 millones de toneladas,

d)Consumo interno total: 36,16 millones de toneladas,

e)Exportaciones: 0,3 millones de toneladas,

f)Stock final: 3,24 millones de toneladas.

El crushing de soja seria de 27,6 millones de toneladas.

La produccién total de China de los granos mencionados seria de
346,9 millones de toneladas.

El crushing de soja de las plantas aceiteras de China daria como
resultado una produccién de harina de soja de 21,88 millones de
toneladas (79,3%) y una produccion de aceite de 4,84 millones de
toneladas (17,5%).

El balance de oferta y demanda de harina de soja seria el siguien-
te:

a)Produccion: 21,88 millones de toneladas,

b)Uso interno: 20,98 millones de toneladas,

c)Exportaciones: 0,9 millones de toneladas.

El balance de ofertay demanda de aceite de soja seria el siguiente:

a)Stock inicial: 0,4 millones de toneladas,

b)Produccién: 4,84 millones de toneladas,

c)Importaciones: 1,15 millones de toneladas,

d)Consumo interno: 5,94 millones de toneladas,

e)Exportaciones: 0,05 millones de toneladas,

f)Stock final: 0,40 millones de toneladas.

Las anteriores son proyecciones de la Secretaria de Agricultura de
EE.UU.

Como vimos en los parrafos anteriores, para alimentacién animal
tenemos la siguiente utilizacion: 6 millones de toneladas de trigo,
95,06 millones de granos gruesos y 20,98 millones de harina de soja.
En total: 122,04 millones de toneladas. Por otra parte, y segin datos
de la FAQ, la produccion de carnes de China se estima en algo mas de
65 millones de toneladas. De este total, casi 13 millones de toneladas
son de ave y alrededor de 43 millones de toneladas de cerdo. El
consumo interno es de aproximadamente 66 millones de toneladas,
siendo el consumo de carne de ave de 13,3 millones, el de carne
porcina de 43 millones y el de carne bovina de 5,6 millones. El consu-
mo per capita de todo tipo de carne se estima en 51 kilogramos por
ano, siendo el consumo de carne de ave de 10,3 kilogramos, de carne
porcina de 33,4 y el de carne bovina de 4,3.

Estimando que para producir un kilo de carne avicola se necesitan
3 kg de insumos (maiz y otros) y para producir un kilo de carne
porcina alrededor de 5 kg de insumos, tenemos que la mencionada
produccién de 56 millones de toneladas de carne porcina y avicola
necesitaria alrededor de 4,5 kg de granos diversos. En total se nece-
sitaria una utilizacién de granos bastante superior a la que informa el
USDA, lo que nos deja abiertos algunos interrogantes sobre algunas
de las cifras.

Segun datos que extraemos del "Oil World Annual 2003" la siem-
bra de semillas oleaginosas de China en el ciclo 2002/03 habria llega-
do a 29,125 millones de hectireas. Los rindes habrian sido en pro-
medio de 1,70 tn/ha y la produccién de 49,608 millones de tonela-
das. Dentro de esta produccién, la mas importante es la de soja con
16,4 millones de toneladas, seguida por la de colza con 10,53 millo-
nes de toneladas, la de mani con 10,47 millones, la de algodén con
8,76 millones y la de girasol con 1,9 millones.
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Si a la produccién total de China que mencionamos mas arriba le
agregamos la de algunas semillas oleaginosas que no habiamos con-
siderado anteriormente, llegamos a un total de 380,1 millones de
toneladas.

El crushing de semillas oleaginosas desde octubre de 2002 a se-
tiembre de 2003 se estima en 50,98 millones de toneladas. Si tene-
mos en cuenta que en la campana 1997/98 el crushing llegé a 31,91
millones de toneladas, tenemos que ha habido un incremento de
60% en 5 anos.

La publicacién germana estima que la poblacién de China llega a
1.280,7 millones de personasy el consumo de aceites y grasas estaria
en el orden de 16,4 kilogramos per cipita. En el ciclo 1997/98 dicho
consumo per capita llegaba a 12,3 kilogramos, por lo que el incre-
mento fue de 33,3%.

La poblacién de la India llega a 1.057,1 millones de personas y su
produccién granaria se estima en las siguientes cifras segtn la Secre-
taria de Agricultura de EE.UU.:

Trigo: la produccién de este cereal de la campana 2003/04 se
estima que seria de 67 millones de toneladas. El balance de oferta 'y
demanda seria:

a)Stock inicial: 17,96 millones de toneladas,

b)Produccién: 67 millones de toneladas,

c)Importaciones: 0,05 millones de toneladas,

d)Consumo interno total: 69 millones de toneladas,

e)Exportaciones: 2 millones de toneladas,

f)Stock final: 14,01 millones de toneladas.

Arroz: el balance de oferta y demanda de este grano se estima de
la siguiente manera:

a)Stock inicial: 13,25 millones de toneladas,

b)Produccién: 90 millones de toneladas,

¢)Consumo interno total: 85,25 millones de toneladas,

d)Exportaciones: 3 millones de toneladas,

e)Stock final: 15 millones de toneladas.

Semillas Oleaginosas: para este rubro utilizaremos la informa-
cién que suministra "Oil World" en la publicacién mencionada mas
arriba.

El drea cultivada con semillas oleaginosas en India fue en el ciclo
2002/03 de 30,99 millones de hectireas. Los rendimientos fueron de
0,61 toneladas por hectirea y la produccion total de 18,97 millones
de toneladas. La produccién mayor fue la de semilla de algodén con
4,7 millones de toneladas, seguida por soja con 3,85 millones, colza
con 3,7 millones y mani con 3,3 millones. En el ciclo anterior la
produccion de semillas oleaginosas habia llegado a 23,63 millones
de toneladas (la de semilla de algodén habia llegado a 5,37 millones
y la de soja a 5,35 millones).

La produccion total de la India de los granos mencionados la pode-
mos estimar en alrededor de 177 millones de toneladas.

El crushing de semillas oleaginosas de la India llegaria en el perio-
do octubre de 2002 a setiembre de 2003 a 15,4 millones de tonela-
das, con una baja considerable con respecto a los afios anteriores.
En el ciclo anterior dicho crushing habia sido de 19,13 millones de
toneladas.

India es un gran importador de aceite, especialmente de palma,
estimidndose que en el ciclo 2002/03 la importacién llegaria a 3,75
millones de toneladas. De aceite de soja importaria 1,8 millones de

toneladas. Las importaciones
totales de aceite pasarian de 4,89
millones de toneladas en el ciclo
2001/02 a 5,82 millones en el
ciclo 2002/03. En el periodo ene-
ro-diciembre del ano pasado se
estima que habria importado
1.044.300 toneladas desde nues-
tro pais. De Malasia habria im-
portado 1,729 millones de tone-
ladas de aceite de palma y de
Indonesia 1,727 millones de to-
neladas, también del mismo acei-
te.

El consumo de aceites de In-
dia es de 11,5 kilogramos per
capita. Cinco anos atras era de
9,9 kilogramos.

FRACASO DE LA
OMCY
SURGIMIENTO
DEL G-22

a apertura de los mercados
agricolas de Estados Uni-

dos y la Unién Europea de-
bera esperar. La V conferencia
ministerial de la Organizacion
Mundial de Comercio (OMC) fi-
naliz6 con un fracaso, o con la
falta de resultados concretos,
como prefirieron llamarlo algu-
nos de los funcionarios partici-
pantes.

Luego de haberse declarado
sin consenso la reunién ministe-
rial en Cancuin, se comenzaron
a conocer las conclusiones a las
que algunos de los miembros lle-
garon luego del cierre del 14 de
setiembre.

Todos coinciden que el gran
perjudicado fue la OMC en si.
Donde, en parte, la estructura
actual es culpable de la falta de
resultados concretos cuando los
participantes tienen posturas
tan diversas y con pocas motiva-
ciones para flexibilizarlas.

En Cancuin, lo dnico que se
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aprob6 es la entrada de dos nue-
vos miembros, Camboya y
Nepal. Ahora son 148 paises los
que integran la OMC.

El centro de atencién de la
conferencia fue el G-22, integra-
do por los paises en desarrollo
que rechazan los subsidios agri-
colas, liderado por Brasil, Argen-
tina e India. Este grupo repre-
senta el 50% de la poblaciéon
mundial y el 65% de los agricul-
tores del planeta.

Sus miembros actuales son la
Argentina, Brasil, Bolivia, China,
Chile, Colombia, Costa Rica,
Cuba, Ecuador, Guatemala, In-
dia, Indonesia, México, Nigeria,
Pakistan, Paraguay, Pert, Filipi-
nas, Sudafrica, Tailandia, Vene-
zuelay Egipto, pero su composi-
cion fue variando a medida que
avanzaba la reunién.

La firme postura de los paises
que conformaron este grupo
hizo que no se pudieran realizar
avances en materia agricola, con-
forme lo dispuesto por el borra-
dor de Ginebra. Se rebelaron
contra los subsidios agricolas y
decidieron no avanzar en ningun
acuerdo si los paises mas desa-
rrollados, entre ellos la Union
Europea, Japén y EE.UU. no
abrian su mercado agricola.

En la conferencia tampoco se
resolvio la llamada "cldusula de
paz" que expira el 31 de diciem-
bre del presente afo. Asi a partir
del 1° de enero se podra recla-
mar ante los tribunales de la
OMC, que se eliminen los subsi-
dios agricolas que provoquen
distorsiones en los mercados.

De no renovarse la menciona-
da cldusula, los paises en desa-
rrollo podran recurrir a los tri-
bunales para reclamar sobre los
subsidios agricolas que afecten
los mercados y enfrentar asi a
las naciones mas ricas que los
utilizan.

El objetivo final no es pedir
privilegios para las naciones en
desarrollo sino que la politica

exterior de los paises mds ricos no presenten diferencias con aque-
llos que no tienen ventajas econémicas y tengan todos la misma
oportunidad de competir libremente sin factores que distorsiones el
COmercio.

El borrador del acuerdo en materia agricola que present6 el Con-
sejo General de la OMC tom6 en gran medida la propuesta conjunta
de EE.UU. y la UE, con sélo algunos matices de la propuesta realizada
por el G-22.

Este grupo consideraba que el borrador perpetuaba los subsidios
y no se avanzaria en otros acuerdos si no se resolvia el tema. De esta
forma, quedaron en el tintero temas como: inversiones, politica de
competencia, ley de patentes, transparencias en las compras guber-
namentales y facilitaciéon del comercio, a los que pretendian llegar la
Unién Europeay EE.UU.

Los poderosos se quejaron porque los paises en desarrollo tuvie-
ron la fuerza suficiente para bloquear cualquier tipo de avance que
se diera en otra materia distinta a la agricola, la que se debe privile-
giar en estas negociaciones multilaterales.

Los europeos alertaron que con el presente resultado de la Confe-
rencia Ministerial el mas beneficiado resultaria EE.UU. porque le per-
mitiria avanzar con su actual politica de acuerdos bilaterales en los
cuales tiene garantizada la hegemonia.

Desde hace ya algin tiempo, al Departamento de Acuerdos Co-
merciales de la OMC le preocupa la proliferacion de pactos bilatera-
les o regionales, que se superponen a las normas del organismo y, a
veces, hasta las transgreden. Este evento pone en crisis la razén de
ser de la Institucion, en especial porque los paises que mas procla-
man el libre comercio tienen muchas normas proteccionistas que
evitan cambiar.

También surgieron criticas al propio funcionamiento de la OMC.
Sus funcionarios se jactan de tener un procedimiento absolutamente
democritico en la toma de decisiones, que son tomadas por consen-
so y unanimidad: basta la oposicién de un solo pais para que un
acuerdo de los restantes se desmorone. Esto obliga a un gran trabajo
de persuasion constante, donde los mas poderosos utilizan todos los
medios disponibles de persuasion.

Ante la falta de avance en las negociaciones, cada vez es mas dificil
cumplir con los plazos establecidos en la ronda Doha, cuya culmina-
cion esta prevista para el 1° de enero de 2005.

Los ministros de la OMC acordaron convocar una reunién de fun-
cionarios de alto rango a mas tardar el 15 de diciembre de 2003,
para evaluar como revivir la liberalizacién del comercio mundial.

El Secretario de Relaciones Econémicas Internacionales argenti-
no, Martin Redrado, quien integro la delegaciéon encabezada por el
canciller, Rafael Bielsa, afirmé que "la Argentina debera capitalizar el
fracaso de Canctn en el éxito del G-22 y profundizar la linea de
generar grandes acuerdos en otras mesas de negociacion", en refe-
rencia a las negociaciones para acuerdos de libre comercio con la
Unién Europea, México, India o Sudafricay por el ALCA (Acuerdo de
Libre Comercio de las Américas).

El mis euférico, pese al fracaso, fue el presidente de Brasil, Lula da
Silva al mostrarse conforme con la actuacion unificada de los paises
en vias de desarrollo que conformaron el grupo de los 22 que impi-
di6 consolidar la politica de subsidios de la UE y EE.UU.

El secretario general de las Naciones Unidas, Kofi Annan, expresd
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su decepcién por el fracaso de las negociaciones en Cancan, pero
expreso esperanzas de que todas las partes reanuden sus gestiones 'y
busquen un acuerdo en menos de un ano.

Por otra parte, EE.UU. rechazé enérgicamente la postura de los
paises menos desarrollados y manifestd6 que ante la fracaso de la
conferencia buscard acuerdos comerciales con los paises que estén
dispuestos a aplicar reformas en distintos sectores.

EE.UU. espera una actitud mas flexible de los paises latinoamerica-
nos en la negociaciéon del ALCA, prevista para el 2005, pero el avance
de las mismas para el Mercosur estard supeditado a la inclusién de
los subsidios agricolas, tema que junto a las normas antidumping
EE.UU. s6lo quiere discutir bajo el ambito de la OMC.

En definitiva, el tema agricola seguira siendo el gran escollo a ven-
cer por todos los paises miembros de la OMC para lograr el acuerdo
multilateral. La voluntad de todas las partes es importante para reali-
zar las concesiones mutuas que permitan llegar al 2005 con resulta-
dos concretos sobre los pilares de las negociaciones agricolas.

La firme posicion que surge del G-22 ayudard a confrontar con
mas fuerza a los paises desarrollados que defienden los subsidios y
ayudari a mejorar la situacion de otros paises en vias de desarrollo
sin poder politico.

TRIGO

Buen clima pero pocos negocios en
EE.UU.

Nuevamente el mercado de Chicago mostré una baja en los valo-
res futuros de trigo. Las condiciones climdticas para la siembra del
trigo en EE.UU. y los negocios en el mercado exportador mundial son
los factores que motivan las oscilaciones de los precios.

En la semana los precios tuvieron una baja promedio del 1,20% en
un mercado con escasos negocios ante el poco interés que los
especuladores muestran sobre el cereal. La atencioén y los volimenes
se los esta llevando la cosecha gruesa estadounidense que se encuen-
tra en pleno desarrollo.

La demanda es quien estad trayendo las mejores noticias a este
mercado Los futuros comenzaron operando en alza por noticias de
nuevas compras de trigo estadounidense por parte de Egipto. El
negocio fue por 180.000 tn , incluyendo 60.000 tn de trigo blando,
60.000 tn de trigo duro y 60.000 tn de trigo blando blanco.

Esta fue una muy buena noticia, ya que luego de la compra a
Australia de la semana pasada, se pensaba que el trigo americano
habia quedado caro.

Sin embargo, las ganancias desde el comienzo estuvieron limitadas
por precipitaciones en las dreas de trigo duro que disminuyeron la
preocupacion por la humedad de las siembras. Las recientes lluvias
mejoraron la condicién de los cultivos en el cinturén productor de
trigo duro rojo de invierno, pero hay preocupacion por la calidad en
la cosecha doméstica de trigo blando, debido a problemas de
vomitoxina durante esta campana.

El informe sobre el estado de los cultivos sefalé que al domingo

estaba sembrado el 16% del tri-
go de invierno, igual porcentaje
que el ano pasado a la misma
fecha y por arriba del 14% pro-
medio de los Gltimos cinco anos.

Las lluvias en las dreas de trigo
blando como en Kansas y
Oklahoma mejoraron el nivel de
humedad de los suelos para la
siembra de trigo de invierno.
Para el fin de semana, se espe-
ran lluvias generalizadas, con
tormentas localizadas sobre
todo en el cinturén de trigo del
pais, que ayudara a las regiones
central y este de las planicies.

Los operadores del mercado
de trigo estuvieron esperando la
reactivacion de las exportacio-
nes de EE.UU. en medio de un
recorte de la produccién mun-
dial de granos previsto para este
ano. Pero los precios reacciona-
ron a la baja porque los nego-
cios fueron escasos y por una
mejora de las perspectivas de los
cultivos de trigo de invierno de
Estados Unidos.

Por el momento, las exporta-
ciones estadounidenses han sido
buenas, lo que le estid dando algo
de soporte a los precios. Pero
Egipto ya tiene cubiertas sus ne-
cesidades hasta octubre y en
breve comenzarin a verse ven-
tas mds agresivas por parte de
Canada y Australia, con lo que
los compradores tienden a ser
cautos.

Tanto el trigo estadounidenses
como el resto de los granos es-
tan recibiendo apoyo por la de-
bilidad del délar pero la empre-
sa GASC de Egipto compr6 el vier-
nes 60.000 tn de trigo blanco
australiano diciendo que el tri-
go estadounidense es mas caro.

Otras noticias de exportacio-
nes fueron soporte: Jordania
esta licitando por 136.000 tn de
trigo estadounidense bajo el pro-
grama PL-480. Corea del Sur
también licitard por 26.600 tn
de trigo molinero estadouniden-
se.
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Evolucion del Trigo Argentino
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Japén también realizé compras del cereal estadounidense pero
fueron consideradas rutinarias por los operadores. El Ministerio de
Agricultura del pais asidtico sefialé que habia comprado 86.000 to-
neladas de trigo estadounidense como parte de una compra total de
146.000 toneladas de la que también participaron Canada y Austra-
lia.

A esta altura del ano es normal que los mercados de futuros tengan
alguna prima climitica, por demoras o problemas en la siembra del
trigo de invierno en EEUU. Sin embargo, este afo las siembras avan-
zan normalmente y los prondsticos muestran clima favorable, por lo
que la prima se ha ido deteriorando.

El mercado estd operando en un rango lateral segiin sean las noti-
cias del dia, se mueve en uno u otro sentido pero sin un rumbo
definido.

En el ambito internacional, el Bureau Australiano de Agricultura y
Recursos Econémicos aumentoé su prondstico para la produccion de
trigo 2004 en un 11% a 24,1 millones de tn. En el ano 2002, el pais
obtuvo una cosecha récord de 24,9 millones de tn.

En Australia estd lloviendo normalmente y si se cumplen los pro-
nésticos de lluvias en los proximos dias, el registro acumulado en el
trimestre serd mayor a lo normal para la época, lo que casi aseguraria
una buena cosecha.

En tanto, el exportador de trigo de Australia sefial6é que reducira la
cantidad que pagara a los productores por el trigo a causa de la
debilidad de los mercados internacionales y a los prondsticos de un
aumento en la cosecha.

Brasil confirma una buena cosecha

Una nueva estimacion de Brasil estaria confirmando que la pro-
duccion de trigo 2003 seria casi récord para nuestro pais vecino.

La CONAB (Compania Nacional de Abastecimiento) estimo que la
produccion de trigo de Brasil llegaria a las 5,12 millones de tn, volu-
men que seria el mayor de los dltimos 14 anos.
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La ultima vez que Brasil pro-
dujo mas de 5 millones de tn fue
en 1989, cuando registré una
produccién de 5,5 millones de
tn.

El nuevo guarismo es superior
a la estimacion previa del orga-
nismo de 4,55 millones de tn di-
vulgada durante el mes de julio.
En la safra anterior, la produc-
cion habia totalizado 2,91 millo-
nes de tn debido a los proble-
mas climdticos durante el desa-
rrollo y cosecha del cultivo.

Las condiciones climaticas que
acompanaron la presente cam-
pana fueron extremadamente fa-
vorables y acompanan también
ahora que se inici6 la cosecha
en los principales estados pro-
ductores.

El consumo estimado de trigo
es de 10,6 millones de tn, de las
cuales el ano pasado import6 7
millones de tn por la pobre ofer-
ta interna. Con el volumen ac-
tual de cosecha las importacio-
nes se reduciran considerable-
mente, afectando en alguna me-
dida el comercio con Argentina.

Ya el Instituto Brasileno de
Geografia y Estadistica habia es-
timado el mes anterior que la
produccion local del cereal se
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acercaria a los 5,28 millones de
tn.

Para la consultora Safras &
Mercados la estimacién de la
produccion asciende a 4,873
millones de tn, mostrando un
crecimiento del 64% respecto
del 2002, pero menor a los da-
tos de los organismos oficiales.

Algunos operadores sefalan
que recientes heladas en las zo-
nas trigueras brasilenas podrian
haber perjudicado algunos cul-
tivos, pero otros las desmienten.
Lo que si es seguro es que las
precipitaciones recientes demo-
ran el avance en algunas partes
del estado de Parana e induda-
blemente no sera bueno para la
calidad final del cereal.

Menor area
sembrada de trigo
en Argentina

En el mercado argentino los
valores estuvieron sin cambios
respecto de la semana previa a
pesar de las oscilaciones del
mercado internacional. La falta
de noticias relevantes, que sélo
vendrin hoy del lado de la de-
manda, hizo que los precios se
mantuvieran estables.

El trigo disponible en el mer-
cado de Rosario estuvo
negociandose a $ 320 para la
exportacion y a $§ 325 para la
molineria, sin conocerse el volu-
men operado en el recinto pero
la pizarra, que mostro precios de

$ 323, confirma la realizacién de algunos negocios.

Los exportadores estan tranquilos ante la falta de nuevos negocios
al exterior. Los compromisos se mantuvieron en 5,94 millones de tn
al 12/9 pero las declaraciones juradas de ventas llegan a 5,65 millo-
nes con negocios por 54.500 tn reportados durante esta semana.

Los precios FOB del trigo argentino tuvieron una caida y al cierre
de la semana sdélo se conocia en el mercado exportador el precio
vendedor dado que los compradores estaban retirados del mercado
local para embarque inmediato.

Los valores correspondientes a la nueva campana mostraron una
baja de u$s 6 para cerrar los negocios a u$s 150 por tonelada con
embarque en diciembre desde los puertos de up River. Esta caida no
se reflejo en el mercado interno dado que no se realizan negocios
forward y s6lo se conocen ofertas por mercaderia fisica disponible.

Por parte de la oferta, los productores estan vendiendo lentamen-
te el trigo retenido ante la proximidad de la cosecha de la nueva
campana. Los volimenes negociados son pocos pero se reactivaron
con respecto a meses anteriores.

Ahora la atencién estd puesta en la nueva campana y las condicio-
nes climiticas que estin acompanando el desarrollo de los cultivos.

La sequia en La Pampa, en el sudoeste de Buenos Aires y en las
provincias nortefnas determiné el abandono de numerosas siembras
planificadas y la situaciéon del cultivo no ha mejorado en la zona
occidental de la region pampeana.

La continuacion del periodo secoy su ampliacién a gran parte de la
provincia de Cordoba y al centro norte de Santa Fe, amenaza los
rendimientos del cereal. Una importante proporcion de los cuadros
implantados en estas regiones entrara con escasas reservas de hume-
dad al periodo de encanazon.

En el norte del pais, seguras disminuciones en la produccién por
mermas en los rindes y pérdidas de drea cosechable se proyectan
para las provincias de Chaco, Salta y Tucuman, primeras en
cosecharse, donde el cereal arrancé con escasas reservas y se desa-
rrollé en condiciones de estrés hidrico y jornadas con muy bajas
temperaturas, interrumpidas adicionalmente con periodos de altas
marcas térmicas agudizando la condicién del cultivo.

En La Pampa (noroeste y centro sur provincial), sudoeste y sur de
Buenos Aires, la sequia superficial y subsuperficial afecta con severi-
dad a los trigos y las reservas de agua en estas regiones son escasas o
nulas y amenazan con desplomar los rendimientos. Este escenario
parcialmente cambiaria de registrarse abundantes precipitaciones
durante el presente mes.

Rosario y la regién necesitan y merecen un buen servicio de carga aérea
internacional y para lograrlo, ademas de la infraestructura con que ya cuenta
nuestro aeropuerto, es necesaria la existencia de un mercado de demanda.

Si Ud. opera en comercio internacional, es parte de la solucién, inténtelo.

Aeropuerto Internacional de Rosario
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En el otro extremo se ubica la condicién de los cultivares en el
centro sur de Santa Fe, este de Cordoba, norte de Buenos Aires y en
Entre Rios con mejor situacion de humedad edaifica. Se inicia el pe-
riodo de crecimiento con una buena masa foliar, si bien esta latente
el riesgo sanitario. Las lluvias no deberian ser muy abundantes en el
corto plazo en estas zonas.

Con el panorama descrito anteriormente que informa la Bolsa de
Cereales de Buenos Aires y ratifica la Secretaria de Agricultura en su
informe mensual, el area total a sembrar con trigo en la campana
2003/04 alcanzaria a 6,0 millones de hectireas desde las 6,06 millo-
nes proyectadas en agosto por las condiciones climaiticas adversas.

El organismo oficial indic6 que la situacién de los cultivos no era
"laideal" en el occidente de la principal regién productora. La falta de
humedad complica el desarrollo vegetativo y ain en el caso de los
trigos tempranos, compromete seriamente el comienzo de la fase
reproductiva.

Ya el USDA en su informe de setiembre habia bajado su estimacion
de la cosecha argentina a 13,5 millones de toneladas desde las 14,5
millones que preveia en agosto por los problemas climaticos que
comenzaron a afectar los cultivos.

MAIZ

Avanza la siembra del grano local

Para el maiz local los precios disponibles en el mercado de Rosario
se mantuvieron sin cambios respecto de la semana previa. Durante
todas las jornadas el precio negociado fue $ 225 aunque cuando se
conoce la pizarra se confirma que por lotes se pueden pagar $ 1 0 $
2 mas.

Los volimenes operados a la vista también son estables, se estiman
entre 3.000 y 4.000 tn diarias.

Los exportadores estian en el mercado con condiciones de entrega
inmediata o con un poco mas diferida cuando compran sin descarga,
pero no hay ofertas a la vista para realizar negocios sobre la nueva
campana.

La siembra de maiz de la campana 2003/04 comenzo recientemen-
te, principalmente en el norte de Buenos Aires y sur de Santa Fe
mientras que los agricultores en el este de Cérdoba continuaban
implantando el cereal desde la semana pasada y esperando que cai-
gan algunas lluvias para mejorar las perspectivas del cultivo.

En los campos se observa que las bajas temperaturas contintian
demorando la siembra masiva del cereal. Se estima que la implanta-
cion a nivel local registra un progreso del 3 % respecto a igual fecha
del ano anterior.

A la fecha se continda proyectando un incremento de la siembra
del grano ligeramente mayor a la de la temporada anterior basada en
aumentos moderados de area que se darian en el centro norte de
Santa Fe, este de Cérdoba, norte de Buenos Aires y en Entre Rios.

Los resultados finales estan supeditados a las condiciones climaticas
que acompanen la etapa de siembra.

Las perspectivas para el cultivo son buenas y la necesidad de in-

cluir al maiz en los ciclos de ro-
tacién de los cultivos es lo que
permite augurar un crecimiento
en la superficie destinada al gra-
no en el pais.

Los precios para el cereal a
nivel mundial se esperan soste-
nidos para la campana 2003/04
y de repetirse los excelentes rin-
des obtenidos en el pais durante
la campana que acaba de termi-
nar, el productor argentino po-
dra capitalizar esa mejora en la
rentabilidad final.

La Secretaria de Agricultura
realizo su primera estimacion del
irea a sembrar con maiz 2003/
04. Proyect6 una superficie de
3,15 millones de hectareas des-
de las 3,09 millones del ano pa-
sado. De esta forma se prevé un
incremento del drea a implantar
que se ubica en un 2 por ciento
por encima de la anterior cam-
pana.

El organismo oficial mantuvo
su prevision de la cosecha de
maiz 2002/03 en 15 millones de
toneladas, por encima de las 14,7
millones anteriores, mientras
que el USDA proyect6 en sep-
tiembre que Argentina cosech6
15,5 millones en 2002/03 y 16
millones en la temporada siguien-
te.

Comenzo la
cosecha
estadounidense
con pocas noticias
alcistas

En Chicago los valores del maiz
cerraron una nueva semana con
bajas a pesar de la menor pro-
duccién proyectada de EE.UU.
en el ultimo informe del USDA.

Las cotizaciones futuras caye-
ron un 0,80% en promedio y el
escaso sostén estuvo dado por
parte del estado de los cultivos.

El reporte sobre la calidad de
los cultivos no mostré cambios
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Maiz CBOT: Posicion neta de especuladores al 09/09/03 y precio a la fecha de cada informe
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en la categoria bueno a excelen-
te, que se mantuvo en el 44%.
En cambio si mostré un incre-
mento en la regular, que aumen-
t6, en detrimento de la muy po-
bre, lo que produjo la primer
mejora en el indice compuesto
desde mediados de julio.

El porcentaje informado fue
superior en un 2% del reporte
de la misma fecha del afo ante-
rior cuando bajo la categoria de
bueno a excelente se encontra-
ba el 41% de la cosecha estado-
unidense.

El 40% de los cultivos totales
ya esta maduro, contra el 43%
del ano pasadoy el 49% del pro-
medio de los dltimos cinco anos.

Se estima que el 7% del maiz
estadounidense estaba cosecha-
do al domingo, contra el 9% del
promedio.

El informe estuvo dentro de
las expectativas de los operado-
res, motivo por el cual el merca-
do reaccion6é conforme a los
analisis técnicos que eran nega-
tivos para las cotizaciones futu-
ras del cereal. Se observé una
fuerte corriente vendedora ante
la falta de noticias alcistas por
parte de la demanda.
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Este accionar se suma a las ventas de los fondos, que todavia estin
comprados y van abandonando su posiciéon ante el cambio de esce-
nario. Los precios mantienen su tendencia bajista, con muy poco
volumen operado.

En tanto, los compradores en Chicago permanecen al margen a la
espera de la presién de cosecha para tomar posiciones, recordando
que los precios minimos habitualmente se establecen en los meses de
octubre o noviembre.

Los futuros de maiz cerraron con bajas a pesar de que el mercado
traté de mostrar alguna recuperaciéon luego de haber caido al mini-
mo de cinco semanas antes de las estimaciones del USDA.

Pero toda recuperacién estara limitada al avance de la cosecha de
los maices tempranos que por el momento estd mostrando buenos
rindes aunque no lo niveles esperados a partir de los primeros repor-
tes.

La presién de la cosecha estadounidense se puede cortar con cam-
bios en los pronésticos climiticos que proyecten precipitaciones en
las regiones productoras del Medio Oeste de interrumpir el avance
de la recoleccidon. Los chaparrones dispersos que se pronostican
para el fin de semana en el oeste del cordén maicero podrian dismi-
nuir la presion.

El soporte de los valores estuvo dado pro el mercado exportadory
las mejores expectativas que tendria el maiz de EE.UU. por la debili-
dad del ddlar frente al yen.

Taiwan compro 54.000 toneladas de maiz estadounidense a co-
mienzo de semana y el viernes licito otras 56.000 toneladas de la
misma procedencia.

Se inform¢é también que México necesitard mds maiz de lo planea-
do para fin de afno, lo que podria dar aliento a los precios, pero Corea
del Sur prefiere granos mas econémicos y continiia comprando gra-
nos de China.
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OLEAGINOSOS

El precio de la soja casi 7% por sobre el
del ano pasado

Con los dos primeros dias de la semana mostrando un Chicago en
baja, el precio de la soja en el mercado local se desinfl6, al igual que
el volumen negociado. Por las fuertes alzas de precios en CBOT del
jueves y viernes, los ofrecimientos por la oleaginosa mejoraron tam-
bién en la plaza local.

Este viernes, luego de gran forcejeo por mejorar ofertas entre
compradores y vendedores, terminé negociindose la sojaa $ 512 1a
tonelada, y a $ 513 sin descarga. Habia gran cantidad de comprado-
res presentes, a la vez que fueron aumentando los tonelajes negocia-
dos. Estos valores significaron un alza semanal acumulada del 1,8%,
que, si lo llevamos a moneda dura (unos U$S 176 por tonelada),
termino siendo del 1,3%.

Se puede decir que la demanda no convalida totalmente las subas
ocurridas en Chicago, pero, a la vez, los oferentes estin mas dispues-
tos a vender a los niveles de precios que se estan observando.

Si observaramos los nimeros de la comercializacién, publicados
por la Secretaria de Agricultura todas las semanas, veriamos que las
compras con precio hecho estdn a la par que los compromisos exter-
nos: 22,64 millones de toneladas versus 22,5 millones de toneladas.
En este punto, estamos estimando los nameros de compra de la
industria, que tienen un mes de atraso con respecto a los de la expor-
tacion.

Del total de compras, entre 2,5y 2,6 millones de toneladas corres-
ponderian a negocios con precios por fijar ain, un volumen elevado
con respecto a lo observable en anteriores campanas.

La indecision politica sigue siendo motivo
de distorsion de los mercados

La falta de resolucion en cuanto a la reforma propuesta en el im-
puesto a las ganancias sobre las exportaciones ayuda, una vez mds, a
introducir un obstaculo al normal desenvolvimiento de la comercia-
lizaci6én de granos.

No tenemos precios en el mercado disponible de soja con pagoy
entrega a cosecha, ciclo 2003/04.

Si tenemos precios FOB, embarque mayo 2004, que estarian de-

terminando un FAS teérico de
U$S 155,80 la tonelada, con los
gastos de fobbing vigentes. La
aprobacién de la reforma pro-
puesta en Ganancias, y con me-
dia sancién en Diputados, signi-
ficaria un aumento de esos gas-
tos de fobbing, ademas de otras
dificultades.

Sitenemos precios en el mer-
cado de futuros. En el ROFEX,
la posicion ISR® May04 ajustd
este viernes a U$S 157 la tonela-
da, un 1,3% por sobre el viernes
pasado. Lo cierto es que este pre-
cio es superior al ano pasado en
un 7,5%.

{Qué escenario estamos en-
frentando?

Un buen momento, en lo que
a precios se refiere, para que los
productores puedan "cerrar"
posiciones o tomar decisiones en
vista de la préxima campana.
Pero, un mal momento desde
que estan imposibilitados de ha-
cerlo. Y el mismo argumento sir-
ve para el sector demandante.

Los pocos negocios “forward”
(pago y entrega a cosecha) que
se estan haciendo son totalmen-
te a fijar, exceptuando en la pri-
mera semana de septiembre,
donde hubo algtn pequeno to-
nelaje a precio hecho (unas
9.000 Tm), tal como puede apre-
ciarse de lo informado a la
SAGPyA.

Hoy esta negociado un 6% de
lo operado el afno pasado a igual
fecha para las cosechas nuevas:
s6lo 37.200 Tm de soja 2003/04

Soja. Indicadores de la comercializacion a mediados de Septiembre'2003

Volimenes (K Tm) Indicadores de la comercializacion
Compras Compras ~ Compras "
Ciclo Prodi Compras Ventas extemas Compras ttl/ Compras indusz'\a/ Ventas / | con p?ecio con p‘:emo Produccpn
- export/ - . sin precio
§ | Productos, Produccion ventas Soia Ventas ext | Produccion| hecho por fijar hecho
Industria | Export Total Grano equiv. grano Tot i productos s/Prod. _s/compras til
2002/03 35.200 *| 17.428 8.045 25473 8.091 14.410 22.500 2% 99% 121% 64% 64% 10% 36%
2001/02 30.000 13.151 7.400 20.551 5.750 11.589 17.339 69% 129% 113% 58% 61% 11% 39%
2000/01 27.700 15.139 7.805 22944 7.500 s/d 83% 104% sld s/d 79% 4% 21%
1999/00 21.100 12.131 4.669 16.800 4.100 s/d 80% 114% s/d s/d 75% 6% 25%
1998/99 20.850 11.850 3.879 15.729 s/d sd 5% sld s/d sd 71% 6% 29%
1997/98 19.900 11.384 3.272 14 656 s/d s/d 74% s/d s/d s/d 66% 10% 34%
1996/97 10.900 8.132 1.086 9.218 s/d sd 85% s/d s/d s/d 79% % 21%
1995/96 12.200 7287 2170 9.457 s/d s/d 78% s/d s/d s/d 73% 6% 21%
1994/95 12.500 6545 3.085 9.630 s/d s/d 7% s/d s/d s/d 74% 4% 26%
Elaboradén sobre la base de datos de la SAGPyA. (*) Proyeccion.
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frente a 602.400 Tm de soja 2002/03. Es decir, tenemos 0,2% de la
cosecha comprometida.

En el 2002/03, las 602.400 Tm representaban el 1,7% de la cose-
cha.

En el 2001/02, a esta fecha, estaba negociado 1,25 millones de Tm,
algo mas del 4% de la produccion.

En el 2000/01, a esta fecha, estaba negociado 1,64 millones de Tm,
casi el 6% de la cosecha proyectada.

Seria natural en vista de varios factores que lo comprometido para
la préxima cosecha sea inferior a otros momentos. Entre dichos fac-
tores tendriamos las expectativas de un tipo de cambio poco procli-
ve a distanciarse de los actuales niveles; la fuerte capitalizacién de los
productores y un Chicago firme por las pérdidas esperadas en la
produccion de soja estadounidense.

Con un mes de diferencia en las fases de siembra, evolucién y
cosecha de la soja, los brasilenos tiene, por otra parte, negociado el
22% de su préxima cosecha 2003/04. Estos datos corresponden a
una encuesta hecha por SAFRAS & Mercado. Este nimero contrasta
con el 25% hecho en la temporada pasada a la misma fecha y la media
del 18%. Partiendo de una estimacién de produccién de 56,88 millo-
nes de Tm, estarian ya negociadas 12,38 millones de toneladas.

La compra de fondos y la demanda
impulsan a Chicago

Tal como menciondramos anteriormente, la soja en Chicago empe-
z6 la semana en baja, principalmente por la falta de interés compra-

dor y la posibilidad de un pre-
maturo inicio de la recoleccién
en el Oeste de la principal zona
de cultivo.

Pero, los precios terminaron
exhibiendo un muy buen desem-
pefo semanal. Hubo un repunte
en la actitud compradora de los
fondos sobre la base de especu-
laciones varias. Entre ellas, el ru-
mor de que China habria com-
prado soja a EE.UU. La posibili-
dad de que todavia se pueda ajus-
tar mas a la baja la cosecha nor-
teamericana y la brusca suba de
los futuros de aceite terminaron
dando la patada final de la sema-
na.

El ajuste adicional en la cose-
cha norteamericana estaria par-
cialmente basado en nuevas ad-
versidades climaticas. Se espera-
ba que el Huracan Isabel ingre-
sara por Carolina del Norte y
afectara a cinco de los estados
circundantes, hacia el nordeste.
{Qué produccion tienen? Caroli-

CBOT - Aceite de soja Dic03
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na del Norte podria obtener una produccién de 1 millén de tonela-
das, de acuerdo con el dltimo informe del USDA, mientras que los
cinco estados antes mencionados, contribuyen con algo mais de 2
millones de toneladas. Aunque sélo una pequena parte de la produc-
cion resultara afectada por el fenémeno, la justeza de la campana da
pie para que las especulaciones sobre los precios crezcan.

De entre 5,5y 7 délares por tonelada, o 2,4% a 3%, fue el alza que
experimentaron los contratos de soja del CBOT, habiendo alcanzado
los U$S 6,38 por bushel en Nov04.

En el caso del aceite, se tocaron nuevos maximos y también en esta
rueda los fondos compraron agresivamente y estin construyendo
importantes posiciones Jong.

Los futuros de aceite de soja mostraron alzas semanales de entre
22y 24 dolares, 0 4,5% a 5%. Mais alld de la reconstruccion de una
posiciéon comprada importante por parte de los fondos, hay senales
por el lado de la demanda muy fuertes.

El aceite de palma de Malasia subié rapidamente ante las negocia-
ciones que esta llevando a cabo el vice primer ministro de Malasia en
China para colocar mis exportaciones de aceite de palma en la na-
cién oriental. Ya se anuncié un acuerdo bilateral, involucrando una
pequena cantidad. Pero, ademads, hay en juego la posibilidad de que
China pueda garantizar un aumento de la cuota de importacién de
aceite de palma malayo para el préximo ano. La cuota para este ano
2003 esta establecida en 2,6 millones de toneladas, cuota que ha
sido utilizada casi en su totalidad.

El girasol no logra cumplir las intenciones
de siembra

Es factible que el drea destinada al girasol esté cubierta entre un 20
y 23% a esta semana, pero hay preocupacion por la continuidad del
tiempo seco ya que impediria cubrir el area de intencidn, inicialmen-
te calculada en 2,35 millones de hectireas. Los dltimos nimeros
conocidos de intencién de siembra eran de 2,32 millones de ha,
segun la estimacién mensual de la SAGPyA, y de 2,27 millones segin
la Bolsa de Cereales de Buenos Aires. El calculo oficial es que si se
cubre la superficie proyectada, la produccion podria estar en 3,7
millones de toneladas.

Ya a esta altura se abandonaron las intenciones de siembra en
Chaco y Santiago del Estero por la falta de lluvias o, cuando se produ-
jeron, por su escasez e irregularidad. Se estimaba que se terminaria
cubriendo un 75% del area de intencién inicial en esas dos provin-
cias.

Por el contrario, en Entre Rios podria producirse un recorte de
area girasolera, ocasionado por el exceso de agua en los suelos y las
temperaturas frias, favoreciendo a la implantacion de otros cultivos.

Seguin la SAGPyA, en su informe al 12/9:

"... se inici6 la siembra en Canada de Gomez; el drea a implantar es
un 14 % inferior respecto de la campana pasada, debido a los bajos
rindes obtenidos en los tltimos ciclos.

En el ambito de la delegacion Rafaela contintia la siembra favoreci-
da por las lluvias de la Gltima semana; no obstante ello, se estima que
la intencion original no se concretaria por cuanto en algunas zonas
se ha desistido de sembrar. La falta de precipitaciones adecuadas en
el momento oportuno seria la consecuencia del abandono de las

coberturas propuestas.

En Avellaneda, avanza la im-
plantacién en aquellos lotes don-
de la humedad lo permite; el
porcentaje sembrado alcanza el
91%, siendo las condiciones de
humedad, adecuadas a principio
de sequia. El desarrollo de los
cultivos emergidos es lento de-
bido a las bajas temperaturas y
al ataque de gusanos cortadores
y gorgojos, raleando y disminu-
yendo el stand de plantas."

La falta de agua contina afec-
tando al oeste de la principal re-
gion productora. Las reservas
distan de ser las adecuadas en
Coérdoba, oeste y sudoeste de
Buenos Aires y en La Pampa.

Durante esta semana se perfi-
16 un frente avanzando por el
oeste sobre la region pampeana.
Fruto de ese frente fue la ocu-
rrencia de precipitaciones sobre
la provincia de Buenos Aires, es-
pecialmente concentradas y con
algo de mayor intensidad en el
este y norte, en el dia viernes.

En el norte del pais, las lluvias
que se fueron produciendo re-
compusieron las reservas de
agua del suelo para la implanta-
cién y el desarrollo de los culti-
vos, pero insuficientes y, por lo
tanto, requiriéndose de nuevas
precipitaciones.

Los pronésticos de mediano
plazo estiman que las precipita-
ciones podrian empezar a mejo-
rar sobre fines de septiembre o
principios de octubre, y que,
muy posiblemente, comiencen a
desplazarse hacia el oeste ya en
el mes préximo.

Para el largo plazo, estamos
frente a un ano en el que El Nifio
estard ausente. Segin comenta
CCA en la pagina web de FyO,
este factor y el hecho de que el
ano esté bajo condiciones de
neutralidad, podria traer apare-
jados algunos problemas con al-
gunos pulsos de sequia en el pe-
riodo critico de la soja.
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El sector porcino pide que
frenen las importaciones

desde Brasil
“El Cronista”, 18/09/03

El sector porcino no termina de despegar y ya
comienza a padecer nuevamente el aluvion de la
carne de cerdo brasilefia, luego de haber atravesa-
do un 2002 con signos alentadores. Entre eneroy
julio, ingresaron a la Argentina un total de 22.394
toneladas de carne porcina proveniente del pais
vecino, lo que representa un aumento del 374%
en volumen y 274% en valor, comparado con el
mismo periodo de 2002. La cifra llegara a 35.000
toneladas a fin de afio, segun las estimaciones.

Esta situacidon generd mucha preocupacién en-
tre los productores argentinos, que por primera
vez en mucho tiempo estan percibiendo una alta
renta por su produccién, dada la poca oferta dis-
ponible.

Durante la década del '90, la Argentina sufri
una fuerte competencia por parte de Brasil, situa-
cion que diezmo al sector. Los afios de vigencia de
la convertibilidad, produjeron cambios econémi-
cos que afectaron a todo el sector agropecuario y
de forma muy particular a los productores de cer-
dos, lo que provocd la pérdida de competitividad
sectorial y dejo en el camino a muchos estableci-
mientos. Segun datos del ultimo Censo Nacional
Agropecuario, la cabafia porcina argentina dismi-
nuyo un 39% en los ultimos 10 afios, pasando de
3,3 millones de cabezas en 1992 a 2,1 millones el
afio pasado. Por otra parte, mientras que a princi-
pio de los '90 existian 6.000 productores prima-
rios y 350 plantas de chacinados, actualmente
guedan 1.200 productores y 170 plantas habilita-
das.

La llegada de porcinos desde Brasil llegé a su
punto maximo en 1998, cuando ingresaron 71.000
toneladas. Esta situacion solo cambid por efecto
de la devaluacion y de la caida del consumo local
por la crisis econdmica.

Sin embargo, a mediados de 2002 la Argentina
cerrd una causa contra Brasil por presunto ejerci-
cio de dumping en la importacién de porcinos, lo
gue dio pie al regreso de la carne de cerdo brasile-
fia a las gondolas del pais.

Los productores sostuvieron que la competen-
cia con Brasil se hace muy dura dadas las dimen-
siones de la produccién de ese pais, que llega a las
3 millones de toneladas anuales, mientras que la
Argentina s6lo produce 200.000 toneladas. Ade-
mas, acusaron al pais vecino de practicas deslea-

les. “Por el Mercosur no se pueden levantar barre-
ras arancelarias, pero hace falta una decision poli-
tica para evitar que nuevamente nos ahoguen los
brasilefios”, sostuvo Eduardo Larroux, dirigente y
productor porcino.

Sin embargo, no todos creen que Brasil sea el
Unico culpable de la situacion sino que les adjudi-
can parte de la culpa a las empresas nacionales
que salen a comprar a Brasil el 50% de la materia
prima que hoy se fabrica en el pais. “Debemos lo-
grar un acuerdo entre las empresas y los produc-
tores para evitar una regresion similar a la que se
dio en la Gltima década”, afirman en el sector.

La Argentina aumenta la
apuesta comercial a la UE

“El Cronista”, 18/09/03

La Argentina reclamo ayer a la Unién Europea
(UE) “mercados para los productos y no sélo para
la carne y el trigo” y advirtié que no aceptara “es-
pejos de colores” en las negociaciones del Mercosur
para acordar el libre comercio entre ambos blo-
ques.

El secretario argentino de Relaciones Econémi-
cas Internacionales, Martin Redrado, precisé que
la Argentina, que forma parte del Mercosur junto a
Brasil, Paraguay y Uruguay, apunta a un modelo de
integracion que le permita exportar mercancias
con valor agregado a los paises europeos, remarco.

Las afirmaciones de Redrado fueron formuladas
durante un seminario sobre las relaciones comer-
ciales entre el Mercosur y la Unién Europea al que
asistio el embajador de la UE en Buenos Aires, el
griego Angelos Pagkratis, y diplomaéticos de los pai-
ses del Mercosur, Chile y Bolivia.

Redrado y Pagkratis mostraron fuertes discre-
pancias en momentos en que el Mercosur y la UE
no se ponen de acuerdo en el programa de reduc-
cion gradual de aranceles en las negociaciones para
el libre comercio que las partes pusieron en mar-
cha en 1995.

El diplomatico europeo afirmé que el entendi-
miento entre ambos bloques “debe ser de calidad
y no apuntar sélo al libre comercio sino a la coope-
racién y al didlogo politico”. Pero Martin Redrado
advirtioé que a la Argentina “no le alcanza con un
acuerdo de cooperacion y dialogo politico, sino
gue apunta a mas comercio”.

“No queremos que los europeos nos autoricen
cuarenta toneladas mas de carne o tres millones
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de toneladas més de trigo, queremos mercados
para nuestros productos agroalimentarios”,
remarco.

Durante el afio pasado, la Argentina exportd a la
UE por valor de u$s 5.160 millones y el 43% de
esos ingresos correspondié a manufacturas de
origen agropecuario frente al 22% obtenido por la
colocacion de productos industriales. Mientras, las
compras argentinas al bloque europeo sumaron
u$s 2.028 millones, que en un 83% correspondie-
ron a maquinas, bienes intermedios y automévi-
les.

Oil World: precio de la soja
y productos derivados
aumentarian en el corto
plazo

Los precios de la soja y productos derivados,
especialmente aceites, podrian aumentar en el
mediano plazo en gran parte a causa de una cose-
cha estadounidense inferior a la esperada, dijo la
publicacion Oil World, con base en Hamburgo.El
Departamento de Agricultura de Estados Unidos
recortd en un 8,0 por ciento la cosecha de soja a
71,9 millones, lo que indica que el pais podria al-
canzar la menor produccién desde 1996, indicé la
publicacion.Los factores bajistas para los precios
de la soja solo predominarian en las préximas cua-
tro o seis semanas, agregd.La influencia mas im-
portante seria la presion estacional que ejercen las
cosechas en el norte de América, Europa, China e
India."Pero al menos en Estados Unidos, la presion
sera menos pronunciada que lo normal debido a
la menor cosechay a la consecuente reduccién en
las exigencias de almacenamiento”, indic6 Oil
World."Ademas porque los productores de Esta-
dos Unidos estan conscientes de la posicion domi-
nante que disfrutan como principal proveedor en
septiembre/febrero”, apuntd.A pesar de registrar
una reduccion de su cosecha, Estados Unidos
cuenta con un 57% de la molienda y las exporta-
ciones netas del grupo de los tres principales pro-
ductores que también incluye a Argentina y
Brasil."Entonces no estariamos sorprendidos de
ver aumentos de precios, al menos temporarios,
para la soja y productos derivados durante la co-
secha de Estados Unidos", apunto Oil World.

La caida estimada en la cosecha de soja de Esta-
dos Unidos recortara sustancialmente las exporta-
ciones del pais en los préximos seis meses, dijo la

publicacion Oil World recientemente.La revista
prevé que las exportaciones netas de soja de Esta-
dos Unidos alcanzadas entre septiembre del 2003
y febrero del 2004 bajaran en cerca de un 6,0 por
ciento interanual a 19,1 millones de toneladas. Una
caida incluso superior serd inevitable durante la
segunda mitad de la campafia, agrego.Las exporta-
ciones de Argentina y Brasil aumentaran pero el
incremento estara restringido por una fuerte de-
manda doméstica y un limitado nivel de reservas
de soja.La publicacién prevé que las exportacio-
nes de la oleaginosa alcanzadas entre septiembre y
febrero crecerdn a 1,03 millones de toneladas,
desde las 950.000 toneladas registradas en igual
periodo del afio pasado.

"El deterioro en la produccion de soja de Esta-
dos Unidosy en las provisiones es alarmante y pro-
bablemente recortarian las reservas de soja por
quinto afio consecutiva”, apunto Oil World.La pu-
blicacion prevé que las reservas de soja de Estados
Unidos caerén a 30,7 millones de toneladas en fe-
brero del 2004, por debajo de las 33,40 millones
alcanzadas en febrero del 2003.

16 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 19/09/03
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Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 120003 150903 160903  17/0803  1gjog3 | romedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior anterior

Rosario

Trigo duro 323,00 323,00 322,00 323,00 322,00 322,60

Maiz duro 225,90 225,50 225,00 225,00 225,00 225,28 312,64 -27,9%

Girasol 480,00 490,00 485,00 589,09 -17,7%

Soja 502,80 500,10 496,00 502,10 506,00 501,40 603,45 -16,9%

Mijo

Sorgo 180,00 180,00 261,53 -31.2%

Bahia Blanca

Trigo duro 345,00 350,00 355,00 360,00 365,00 355,00 556,89 -36,3%

Maiz duro 220,00 220,00 222,00 220,67 309,57 -28,7%

Girasol 460,00 460,00 460,00 460,00 475,00 463,00 579,95 -20,2%

Soja 498,00 495,00 492,00 498,00 502,00 497,00 586,04 -15.2%

Cérdoba

Trigo Duro 324,60 330,50 318,40 336,00 326,50 327,20 524,59 -37,6%

Soja

Santa Fe

Trigo

Sorgo

Buenos Aires

Trigo duro 362,70 362,70

Maiz duro 223,70 225,00 225,00 225,00 225,00 24,74 308,36 -27,1%

Girasol 460,00 462,00 462,20 464,00 472,00 464,04 599,00 -22,5%

Soja

Trigo Art. 12 356,70 367,00 365,40 368,00 369,20 365,26 563,67 -352%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 345,00 350,00 355,00 360,00 365,00 355,00 557,60 -36,3%

Maiz duro 213,40 216,40 215,00 212,00 214,20 301,60 -29,0%

Girasol 460,00 460,00 460,00 460,00 475,00 463,00 579,95 -20,2%

Soja 487,00 485,00 485,00 488,00 490,00 487,00 582,85 -16,4%

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

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 15/09/03 16109/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03 Semana  Variacion
anterior semanal
Harinas de trigo ($)
"0000" 7310 731,0 7310 7310 731,0 731,0
"000" 610,0 610,0 610,0 610,0 610,0 610,0
Pellets de afrechillo ()
Disponible (Exp) 195,0 195,0 195,0 195,0 190,0 195,0 -2,56%
Aceites ()
Girasol crudo 1.250,0 1.250,0 1.2220 1.222,0 1.265,0 1.2170 3,94%
Girasol refinado 1.388,0 1.388,0 1.400,0 1.400,0 1.440,0 1.360,0 5,88%
Lino
Soja refinado 1.356,0 1.356,0 1.360,0 1.360,0 1.413,0 1.320,0 7,05%
Soja crudo 1.201,0 1.201,0 1.198,0 1.198,0 1.225,0 1.140,0 746%
Subproductos (s)
Girasol pellets (Cons Dna) 315,0 315,0 310,0 310,0 310,0 305,0 1,64%
Soja pellets (Cons Darsena) 480,0 480,0 470,0 470,0 470,0 475,0 -1,05%

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

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03

Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo.1 Hasta1%fusarium| 325,00 325,00 325,00 325,00 325,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00
Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 320,00 320,00 320,00 320,00 320,00
Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 320,00

Maiz
Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 225,00 225,00 225,00 225,00 223,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 225,00 225,00 225,00 225,00 223,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 225,00 225,00 225,00 225,00 223,00
Exp/SL C/Desc. Cdo.1 M/E 225,00 225,00 225,00 225,00
Exp/SL S/Desc. Cdo.1 M/E 225,00
Exp/SN S/Desc. Cdo.1 M/E 225,00 225,00 225,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 ME 227,00 225,00 225,00 225,00 225,00
Exp/SM S/Desc. Cdo.1 ME 225,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 ME 78 u$s

Sorgo
Exp/SM Hasta 18/9 Cdo.1 M/E 175,00
Exp/SM Desde 19/9 Cdo.1 ME 175,00
Exp/SM S/Prox Cdo.1 M/E 180,00 180,00 180,00
Exp/San Nicolas C/Desc. Cdo.1 M/E 170,00 175,00 180,00 180,00 180,00

Soja
Fcal/SM S/Desc. Cdo.1 M/E 172u$s
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 173u$s 171u$s 172u$s 174u$s 176uss
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 ME 498,00 492,00 501,00 505,00 512,00
FcalRicardone C/Desc. Cdo.1 M/E 498,00 495,00 501,00 505,00 512,00
Fca/SL C/Desc. Cdo.1 M/E 498,00 495,00 501,00 505,00 512,00
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 498,00 495,00 501,00 506,00 512,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 498,00 495,00 501,00 505,00 512,00
Fca/SM S/Desc. Cdo.1 M/E 501,00 497,00 503,00 507,00 513,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 500,00
Exp/AS S/Desc. Cdo.1 M/E 500,00 497,00 502,00

Girasol
FcalRic C/Desc. Cdo.1 M/E 440,00 440,00 440,00 440,00 440,00
Fca/Deheza Cl/Desc. Cdo.1 fleteycontra/flete 445,00 440,00 440,00 440,00 440,00
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 ME 475,00 470,00 480,00 490,00 495,00
FcalJunin C/Desc. Cdo.1 M/E 475,00 470,00 480,00 490,00 495,00

(Exp) Exportacién. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 95% Pago contado a los 5 dias, IVA nomal, y 5% alos 120 dias. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D)
Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de
entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA)Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Arroyo Seco. (VC) Villa
Constitucion. (SN) San 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.| 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03  variac.seman.
FUTURUS CUN ENTREGA - USS
TRIGO
Septiembre 16 118,0 118,0 118,0 118,0 118,0
Diciembre 14 11,0 111,0 11,3 11,0 115 0,45%
Enero'4 6 113 111,0 111,0 111,3 11,0 1115 0,45%
ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s
Diciembre'03 [ 111,0 111,0 11,3 11,0 11,5 0,45%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abril'04 [ 6] 755 75,0 74,9 75,9 76,0 0,66%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Noviembre 24 88 173,0 172,0 172,5 173,1 177,0 1,72%
Mayo 42 377 153,0 152,2 153,0 155,5 157,0 1,29%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

En tonelada

destino/prod/pos. | vol.sem.est. open int.| 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03  variac.seman.
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - §
Septiembre 21.115 15.093 2,882 2,895 2,917 2,909 2,919 0,6%%
Octubre 19.130 9.906 2,893 2,905 2,923 2917 2,928 0,58%
Noviembre 5.872 3.373 2912 2,918 2,935 2,928 2,938 0,41%
Diciembre 3.166 7571 2,928 2,939 2,953 2,946 2,953 0,24%
Enero'4 775 3.504 2,950 2,955 2,970 2,965 2,970 -0,10%
Febrero 465 610 2973 2,930 2,995 2,990 2,995 0,03%
Marzo 175 520 3,000 3,005 3,021 3,016 3,020 -0,10%
Abril 106 970 3,026 3,032 3,040 3,033 3,038
Mayo 20 102 3,050 3,053 3,062 3,060 3,065
Agosto 210 150 3,140 3,150 3,160 3,140 3,150 -0,94%
Septiembre 60 50 3,170 3,180
EURO (FUTUROS DE EURO) - $
Agosto | 3,270 3,250 3,260 3,300 3,300
BODEN 2012
Octubre 8 26 184,80 182,50 181,40 181,10 180,00 -1,64%
Diciembre 8 16 185,30 183,00 182,40 182,10 180,30 -1,74%
Total 51.182 42.505
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio  opcion estimado | 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03
DLR - set.03 2,90 put 10 0,015
DLR - oct.03 3,00 put 50 0,109
DLR - set.03 2,80 call 70 0,110
2,90 call 1472 0,010 0,014 0,029 0,023 0,028
3,00 call 2868 0,003 0,005 0,005 0,005 0,004
DLR - oct.03 2,90 call 160 0,053 0,049
3,00 call 2184 0,008 0,020 0,019 0,020 0,016
DLR - nov.03 2,90 call 600 0,040 0,054 0,057 0,065
3,00 call 200 0,010 0,027 0,025 0,025
DLR - dic.03 2,90 call 1480 0,061 0,069 0,075 0,070 0,080
3,00 call 210 0,034
open interest Trigo Puts 143 Trigo Calls 112
DLR Puts 41.849 DLR Calls 910
Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn
Precios de operaciones de Futuros del Rofex En tonelada
destino/ 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03 Var.
prod./posic. max min dlimal] max min Ultima] max min Otmal] max  min dlimaj] méax  min dltima Sem.
TRIGO
Enero'4 1110 111,0 1110 1115 1115 1115] 0,45%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Noviembre 173,0 1730 173,0 177,0 1770 177,0
Mayo 153,0 1530 153,0] 1525 152,2 1522 157,0 1570 157,0] 1,29%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - §
Septiembre 290 288 288 29 288 290 292 29 29| 293 290 291 292 291 292
Octubre 291 289 289 291 28 291 293 291 292 294 291 292 293 292 293 1,00%
Noviembre 292 291 291 292 291 292 294 292 293 295 293 293 294 293 29%| 0,96%
Diciembre 293 293 293 294 294 294 295 294 295 296 295 295 295 295 295 0,99%
Enero'4 297 295 2,95 297 294 297 298 297 297 297 296 297 0,92%
Febrero 298 298 298] 298 298 298 301 3,01 301
Marzo 3,01 300 3000 301 301 301 3,02 302 302 303 302 302
Abril 3,03 303 3,03 303 303 303 304 304 304 304 304 304
Mayo 306 3,06 3,06
Agosto 314 314 314 315 3,11 314
Septiembre 318 3,17 317
BODEN 2012
Octubre 181,40 181,00 181,40 180,00 180,00 180,00 -1,64%
Noviembre 184,80 183,20 184,80] 183,00 183,00 183,00
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electronico): 60.636 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 53.764
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en dolares billete

En tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03  var.semanal
Darsena

TRIGO

Entrega Inm/Disp. 123,50 124,50 125,80 126,00 125,00 1,21%
Setiembre 92 123,00 124,50 125,80 126,00 125,00 1,63%
Enero'04 52 851 115,30 115,00 115,00 114,50 114,80 0,09%
Marzo 10 28 118,60 118,00 118,00 117,50 117,70 -0,68%
MAIZ

Entrega Inm/Disp. 82,00 81,00 80,00 81,00 81,00 -1,22%
Septiembre 2 2 82,00 81,00 80,00 81,00 81,00 -1,22%
Diciembre 1 82,50 81,00 81,00 81,00 81,00 -1,82%
Enero 1 84,50 83,00 83,00 83,00 83,00 -2,35%
Abril 14 60 76,30 76,00 76,00 76,00 76,00

GIRASOL

Entrega Inm/Disp. 160,00 160,00 160,00 164,00

Rosario

GIRASOL

Entrega Inm/Disp. 160,00 160,00 160,00 164,00 170,00 6,25%
Setiembre 160,00 160,00 160,00 164,00 170,00 6,25%
Marzo 2 5 160,00 160,00 160,00 164,00 170,00 6,25%
SOJA

Entrega Inm/Disp. 174,00 173,00 172,50 174,00 176,00 0,86%
Agosto 39 10 173,70 172,80 174,50 174,00 176,00 0,86%
Septiembre 34 429 173,50 172,00 173,30 173,00 175,50 0,57%
Noviembre 374 1.233 153,00 152,50 153,00 155,10 157,00 1,95%
Mayo'04 1 1 154,50 154,00 154,50 156,50 158,50 3,26%
Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
destino/prod/posic. Volumen Sem. Open Interest] 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03  var.semanal
Darsena

TRIGO

Entrega Inm/Disp. 357,00 360,00 360,00 360,00 360,00 0,84%
MAIZ

Entrega Inm/Disp. 225,00 225,00 225,00 225,00 225,00

Rosario

SOJA

Entrega Inm/Disp. 499,00 49,00 502,00 506,00 513,00 1,99%
Operaciones en doélares billete En tonelada
destino/ 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03 var.
prod./pos. max min dlima max min Utima max min Utma max min dtima max min dltima sem.
Darsena
TRIGO

Setiembre 1250 1250 125,0

Enero'04 1154 1153 1153 1150 1150 1150 1151 1150 1150 1145 1145 1145 1150 1148 1149  0,17%
Marzo 1180 118,0 1180 118,0 1180 118,0

MAIZ

Septiembre 810 81,0 810

Abril 76,1 760 760 761 760 760

Rosario

SOJA

Agosto 173,0 1730 173,0 175,0 1740 1745 1750 174,0 1740

Septiembre 173,56 1730 1735 1725 172,0 1720 1735 173,0 1730 1755 1750 1755  0,57%
Noviembre 153,2 1530 1530 1525 1525 1525 1534 1530 1530 1552 154,0 1551 157,0 1560 1570 1,95%
Operaciones en pesos En tonelada
destino/ 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03 var.
prod./pos. max min dtima max min dtima max min Gtma max min dtima max min dltima sem.
Darsena

MAIZ

Ent. Inmed. 2250 2250 2250
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03 sem.ant.  var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB noviembre'03 150,00 150,00 150,00 150,00 150,00

Precio FAS 109,30 109,30 109,30 109,26 109,30

Precio FOB diciembre'03 149,50 149,50 149,50 149,50 147,50

Precio FAS 108,92 108,92 108,92 108,88 107,28

Precio FOB enero'04 151,00 151,00 151,00 148,50

Precio FAS 110,04 110,04 110,01 108,02

Precio FOB febrero'04 147,50 v 154,00 147,50 4,41%

Precio FAS 107,43 112,13 107,43 4,37%

Ptos del Sur

Precio FOB setiembre'03 154,50 156,00 154,50

Precio FAS 114,53 115,69 114,52

Precio FOB octubre'03 154,50 156,00 v 156,00 v 160,00 v 160,00 154,50 3,56%

Precio FAS 114,53 115,69 115,66 118,84 118,81 114,52 3,75%
Maiz Up River

Precio FOB setiembre'03 101,37 v 100,49 v 100,29 v 99,90 101,37

Precio FAS 75,01 74,30 74,15 73,85 74,83

Precio FOB octubre'03 101,77 100,30 100,29 100,29 100,19 101,77 -1,55%

Precio FAS 75,31 7415 74,15 74,15 74,09 75,13 -1,38%

Precio FOB noviembre'03 103,54 102,06 101,87 101,87 103,94

Precio FAS 76,67 75,51 75,36 75,36 76,79

Precio FOB abril'04 100,00 99,70 99,51 99,51 100,49 100,00 0,50%

Precio FAS 73,95 73,70 73,55 73,55 74,32 73,77 0,75%

Precio FOB mayol'04 100,98 101,08 100,88 100,88 101,87 100,98 0,88%

Precio FAS 74,71 74,76 74,60 74,60 75,38 74,52 1,15%
Sorgo Up River

Precio FOB setiembre'03 v 95,27 v 94,19 v 95,96 v 95,96 v 96,85 v 95,67 1,23%

Precio FAS 7141 70,54 71,91 7191 72,63 71,59 1,45%
Soja Up River

Precio FOB setiembre'03 v 238,47 v 23544 v 237,83 v 239,94

Precio FAS 174,04 171,80 173,60 175,16

Precio FOB octubre'03 v 239,21 v 236,17 v 236,73 v 240,31 v241,78 v 240,68 0,46%

Precio FAS 174,59 172,35 172,78 175,38 176,47 175,70 0,44%

Precio FOB octubre'03 v 24141 v 243,62

Precio FAS 176,20 177,84

Precio FOB abril'04 215,78 214,59 215,97 c 215,51 c218,26 216,06 1,02%

Precio FAS 155,74 154,87 155,91 155,52 157,76 155,97 1,15%

Precio FOB mayo'04 212,66 21147 212,84 215,88 218,63 212,94 2,67%

Precio FAS 153,43 152,56 153,60 155,79 157,83 153,66 2,711%
Girasol Ptos del Sur

Precio FOB marzo'04 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00 v 230,00

Precio FAS 136,31 136,31 136,31 136,43 136,26 136,31 -0,04%

Los precios estan expresados en dolares por tonelada.

Tipo de cambio de referencia

15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03  var.sem.

Tipo de cambio comprador 2,790 2,794 2,810 2,810 2,810 0,36%
vendedor 2,890 2,894 2910 2,910 2,910 0,34%
Producto Der. Exp. Reintegros|
Todos los cereales 20,00 22320 2,2352 2,2480 2,2480 2,2480 0,36%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1344 2,1374 2,1497 2,1497 2,1497 0,36%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3073 2,3106 2,3239 2,3239 2,3239 0,36%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 22766 2,2799 22930 2,2930 22930 0,36%
Resto Harinas y Pellets 20,00 22320 2,2352 2,2480 2,2480 22480 0,36%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,2641 2,2673 2,2803 2,2803 2,2803 0,36%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 22515 22548 22677 2.2677 22677 0,36%

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

Trigo

Dolares por tonelada

SAGPyA(1) FOB Arg.-up river Quequén FOB Golfo México(2)

h.oct.03 Nov-03 Dic-03 Sep-03 Oct-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03
Promedio Junio 160,70 135,83 134,73 129,52 132,94 134,85
Promedio Julio 159,27 138,75 163,33 164,25 136,14 135,37 136,18 138,14
Promedio Agosto 164,25 154,40 163,94 164,23 157,73 157,78 155,80 161,41
Semana anterior 156,00 150,00 154,50 154,50 149,92 149,92 150,65 151,39
15/09 154,00 150,00 149,50 154,50 154,50 150,47 150,47 151,20 151,94
16/09 154,00 150,00 149,50 156,00 156,00 150,10 150,10 150,84 151,57
17/09 154,00 150,00 149,50 156,00 149,73 149,73 150,10 150,84
18/09 154,00 150,00 149,50 160,00 146,52 146,52 146,89 147,62
19/09 154,00 147,50 160,00 146,79 146,79 147,90 148,63
Variacién semanal -1,28% 3,56% -2,08% -2,08% -1,83% -1,82%

Chicago Board of Trade(3)

May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04
Promedio Junio 115,86 118,58 122,17 124,12 121,89 118,13
Promedio Julio 112,85 120,78 124,48 126,83 123,41 118,74 121,92 123,79
Promedio Agosto 133,65 138,32 141,01 135,60 124,48 125,13 126,87
Semana anterior 124,38 129,16 132,83 129,06 120,80 121,62 124,01
15/09 130,90 134,48 130,63 121,44 122,73 124,93
16/09 129,89 133,38 129,43 120,52 121,62 124,56
17/09 128,42 132,00 128,51 120,52 121,62 124,93
18/09 12521 128,79 126,58 119,42 120,52 123,46
19/09 127,60 131,36 129,06 121,90 123,09 126,40
Variacion semanal -1,21% -1,11% 0,00% 0,91% 1,21% 1,93%

Kansas City Board of Trade)

May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04
Promedio Junio 115,36 117,62 121,16 123,37 122,80 120,62
Promedio Julio 110,05 117,79 122,06 124,68 123,53 121,13
Promedio Agosto 133,59 137,72 139,23 134,40 126,17
Semana anterior 125,67 128,97 131,55 128,24 121,62 123,28 127,87
15/09 129,89 132,83 129,16 121,99 123,65 127,78
16/09 129,52 132,28 128,88 121,99 123,65 127,78
17/09 128,42 131,18 127,96 121,26 123,09 126,95
18/09 125,21 128,61 125,67 120,25 121,99 125,67
19/09 126,58 129,62 126,77 122,08 123,83 126,03
Variacion semanal -1,85% -1,47% -1,15% 0,38% 0,45% -1,44%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que &l embarque es desde el mes que se detalle o hasta € mes mencionado.

(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando cal orado estadounidense, enfregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Doélares por tonelada
SAGPyA(1)FOB Arg. FOB Golfo de México()

(inico emb. Ago-03 Sep-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03 Ene-04
Promedio Junio 81,90 82,08 96,98 90,89 102,51
Promedio Julio 83,14 82,54 89,46 93,35 93,46
Promedio Agosto 8745 93,68 102,84 104,82 106,30 95,37
Semana anterior 91,00 95,67 105,51 108,26
15/09 91,00 v 9527 105,11 107,87
16/09 91,00 v 94,19 104,03 106,79
17/09 91,00 v 95,96 104,83 106,59
18/09 92,00 v 95,96 103,83 106,59
19/09 92,00 v 96,85 fli fi fli fhi fl fli
Variacién semanal 1,10% 1,23% -1,59% -1,54%
Maiz Délares por tonelada

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

unico emb. Sep-03 Oct-03 Nov-03 Abr-04 Sep-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03
Promedio Junio 98,74 105,12 104,73 105,40 105,48
Promedio Julio 94,93 95,60 96,73 94,72 96,81 96,65 97,22 101,00
Promedio Agosto 99,80 98,18 101,12 106,39 100,09 101,92 101,77 102,40 105,27
Semana anterior 106,00 101,37 101,77 103,94 100,00 102,75 102,36 102,36 103,15
15/09 103,00 101,37 101,77 103,54 100,00 102,75 101,96 101,% 102,75
16/09 102,00 100,49 100,30 102,06 99,70 101,67 100,88 100,88 101,67
17/09 101,00 100,29 100,29 101,87 99,51 101,47 100,69 100,69 101,47
18/09 101,00 99,90 100,29 101,87 99,51 101,47 101,08 101,08 101,87
19/09 101,00 100,19 100,49 102,36 101,96 101,96 102,75
Variacion semanal -4,72% -1,55% 0,50% -0,38% -0,38% -0,38% -0,38%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio Junio 93,60 95,97 97,62 98,33 95,10 95,35 93,58
Promedio Julio 84,96 88,21 90,51 92,01 92,26 93,35 95,30 93,81
Promedio Agosto 90,44 93,40 95,06 95,85 94,16 95,24 97,49 93,98
Semana anterior 89,76 92,81 94,29 9527 94,09 94,29 96,65 99,01 92,52
15/09 89,37 92,61 94,29 9547 94,68 94,68 97,04 99,41 93,30
16/09 88,28 91,33 93,01 94,39 93,50 93,60 95,96 98,42 92,71
17/09 88,09 91,14 92,81 94,19 93,40 93,40 95,76 98,42 92,71
18/09 88,09 91,14 92,81 94,29 93,70 93,80 96,06 98,72 92,71
19/09 88,97 92,02 93,80 95,37 94,09 94,09 96,45 99,01 92,71
Variacion semanal -0,88% -0,85% -0,52% 0,10% 0,00% -0,21% -0,20% 0,00% 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 defalle y hasta e mes mencionado. (2) Precios FOB de

EE UU. sobre Puertos del Galfo de México. (5) maiz anrerillo estadounidense, entrega en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPyA(1)| FOB Arg. |SAGPYA(1)|FOB Arg. SAGPyA(1) | FOB Arg.
Unico emb. Mar-04 Unico emb. Ago-03 Sep-03 Unico emb. Ago-03 Sep-03 Oct-03

Promedio Junio 247,90 78,25 552,10 563,28
Promedio Julio 255,00 246,67 75,91 80,21 531,91 534,53 494,70
Promedio Agosto 255,00 233,13 82,11 80,00 92,44 480,58 479,88
Semana anterior 240,00 230,00 94,00 96,00 495,00 506,25 506,25
15/09 240,00 230,00 94,00 96,00 498,00 506,00 506,00
16/09 240,00 230,00 94,00 96,00 501,00 505,00
17109 240,00 230,00 94,00 96,00 508,00 515,00
18/09 240,00 230,00 94,00 96,00 510,00 522,50
19/09 240,00 230,00 94,00 96,00 517,00 522,50
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 4,44% 321%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite()

Ago-03 Sep-03 oc/dc.03 en/mr.04 abl/jn.04 Sep-03 oc/dc.03 en/mr.04 abl/jn.04
Promedio Junio 109,70 110,45 102,90 589,88 603,97
Promedio Julio 115,00 104,83 104,48 98,48 562,50 568,70 570,98
Promedio Agosto 123,53 125,33 120,10 117,40 107,20 539,50 541,50 511,50
Semana anterior 122,00 120,00 115,00 105,00 537,50 535,00
15/09 122,00 120,00 115,00 104,00 537,50 537,50 532,50
16/09 119,00 119,00 115,00 104,00 542,50 542,50 537,50
17109 119,00 118,00 114,00 103,00 532,50 532,50 540,00 535,00
18/09 119,00 118,00 114,00 103,00 535,00 542,50 547,50
19/09 119,00 119,00 115,00 104,00 550,00 555,00
Var.semanal -2,46% -0,83% 0,00% -0,95% 3,26%
SOja Délares por tonelada

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

h.ago.03 Sep-03 Abr-04 May-04 Sep-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03 Ene-04
Promedio Junio 225,00 229,74 240,01 230,63 219,41 213,99 178,05
Promedio Julio 217,55 216,70 186,64 226,68 213,74 200,82 192,50 189,21
Promedio Agosto 216,40 216,77 199,63 194,96 222,93 220,13 219,68 220,87 221,61
Semana anterior 238,00 239,94 216,06 212,94 257,76 246,56 244,90 246,37 246,74
15/09 240,00 238,47 215,78 212,66 256,29 24545 242,88 245,09 24564
16/09 239,00 235,44 214,59 21147 250,14 246,10 239,85 242,70 24325
17109 236,00 237,83 21597 212,84 251,79 244,07 242,24 244,53 245,09
18/09 237,00 215,51 215,88 255,37 24766 245,45 248,12 248,85
19/09 241,00 218,26 218,63 259,42 25243 250,05 252,16 252,53
Var.semanal 1,26% 1,02% 2,67% 0,64% 2,38% 2,10% 2,35% 2,35%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPYA. Lareferencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde € mes que se detallay hastael mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UJ. FOB puertos del noroeste de Europa.
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SOja Délares por tonelada
FOB Paranagu4, Br. FOB Rio Grande, Br.
Sep-03 Oct-03 Nov-03 Mar-04 Abr-04 May-04 Sep-03 Oct-03 Nov-03
Promedio Junio 231,46 201,63 204,48
Promedio Julio 219,49 197,52 193,44 194,20 211,72
Promedio Agosto 219,49 226,92 211,14 199,74 200,32 217,40 22543
Semana anterior 24417 242,15 230,02 217,89 215,51 241,96 241,04
15/09 240,86 24123 224,60 216,88 21532 237,00 237,92
16/09 237,83 239,76 223,41 215,69 214,04 233,60 235,16
17/09 239,85 240,86 224,97 217,07 215,87 235,99 237,00
18/09 243,25 244,63 228,00 220,10 218,08 239,57 240,77
19/09 246,56 247,38 230,02 223,22 220,83 fli fii fi
Variacion semanal 1,82% 0,00% 2,45% 2,47% -0,61%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio Junio 218,72 207,78 208,57 209,69 208,66 208,81 198,62
Promedio Julio 201,12 193,16 194,40 195,55 195,65 196,46 196,08
Promedio Agosto 205,02 204,07 205,23 205,06 203,99 204,57 198,98
Semana anterior 238,10 228,92 22947 226,90 222,12 219,92 213,58 207,24 198,42
15/09 227,45 22837 226,62 221,84 220,28 214,59 208,71 199,34
16/09 224,42 225,98 224,60 220,65 219,00 214,22 207,97 198,51
17/09 226,81 227,82 226,44 222,03 220,83 215,69 209,08 198,42
18/09 230,39 231,58 229,93 225,06 223,04 217,53 210,55 199,89
19/09 234,43 235,26 233,79 227,82 22543 219,82 212,75 202,09
Variacién semanal 241% 2,52% 3,04% 2,56% 2,51% 2,92% 2,66% 1,85%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Oct-03 Dic-03 Feb-04 Abr-04 Jun-04 Oct-03 Dic-03 Feb-04 Abr-04
Promedio Junio 281,83 284,47 264,16 264,16 265,74 291,99 300,90 287,67 289,62
Promedio Julio 268,40 270,48 249,07 249,26 249,14 277,22 283,16 269,86 269,88
Promedio Agosto 262,07 269,28 252,87 253,82 254,33 27552 282,73 274,82 275,74
Semana anterior 282,70 270,58 270,67 270,93 270,84 28452 290,49 291,44 292,05
15/09 276,44 264,59 264,67 264,93 264,84 278,22 284,06 284,99 285,58
16/09 276,39 265,74 265,15 265,57 265,32 278,84 285,09 285,60 286,19
17/09 277,76 265,02 264,25 264,51 263,49 278,53 284,56 285,07 285,07
18/09 282,75 270,09 269,40 269,83 268,62 283,01 290,24 290,24 289,47
19/09 282,32 271,53 270,67 270,67 269,72 284,65 290,08 290,51 290,08
Variacion semanal -0,14% 0,35% 0,00% -0,10% -0,41% 0,04% -0,14% -0,32% -0,67%

(1) Precios indices y'o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia Dmes o H.mes significa que el embarque es desde € mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Sgja arigen EE.UU. entregada en depdsitas autorizados de Chicago. (9) Y (10) Sgia origen EE.UU entregada en depésitos autorizados de Tokio,
Kamagawa, Chibay Saitama.
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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Sep-03 oc/dc.03 en/mr.04 Abr-04 Sep-03 Oct-03 oc/dc.03 en/mr.04 Abr-04
Promedio Junio 204,73 205,60 195,58 189,35 191,63 184,08
Promedio Julio 204,57 198,80 198,83 187,22 186,45 183,42 184,74 176,67
Promedio Agosto 210,40 211,00 210,36 198,24 188,73 190,93 192,67 186,53
Semana anterior 227,00 225,00 224,00 209,00 208,00 208,00 208,00 198,00
15/09 227,00 225,00 224,00 209,00 208,00 207,00 209,00 200,00
16/09 225,00 223,00 223,00 211,00 207,00 207,00 207,00 198,00
17109 222,00 220,00 206,00 204,00 204,00 206,00 196,00
18/09 223,00 221,00 212,00 205,00 205,00 207,00 197,00
19/09 225,00 223,00 212,00 206,00 206,00 207,00 199,00
Variacion semanal -0,88% -0,45% 1,44% -0,96% -0,48% 0,51%

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

Oct-03 nv/dc.03 en/mr.04 my/jl.04 h.ago.03 Oct-03 Nov-03 Mar-04 1° Posic.
Promedio Junio 160,34 159,58 161,64 175,95 182,91 189,04
Promedio Julio 160,42 163,99 167,70 161,68 164,50 177,52 175,98 174,90
Promedio Agosto 180,45 180,53 180,69 166,25 166,65 189,10 186,39 185,06
Semana anterior 181,77 183,09 184,85 171,74 184,00 203,54 203,48 201,94 199,40
15/09 180,00 181,11 182,76 169,86 184,00 198,74 199,29 198,19 193,78
16/09 176,42 176,81 178,13 167,55 182,00 195,44 195,00 194,66 190,48
17/09 176,04 178,13 179,23 166,45 178,00 198,08 198,52 197,97 193,67
18/09 176,59 178,52 179,89 165,45 180,00 200,56 200,29 197,26 194,22
19/09 179,89 182,32 183,97 169,20 179,00 204,14 204,92 200,51 fli
Var.semanal -1,03% -0,42% -0,48% -1,48% 2,72% 0,30% 0,70% 0,71% -2,60%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(1s)

Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Dic-04
Promedio Junio 189,30 188,05 188,42 190,25 191,12 192,26 190,56 190,51 183,08
Promedio Julio 176,69 175,30 176,03 177,83 177,98 179,92 178,96 178,67 175,93
Promedio Agosto 191,53 190,75 191,28 191,90 191,03 192,25 190,36 189,37 186,26
Semana anterior 210,98 209,55 209,55 208,00 204,70 204,81 199,85 192,90 180,22
15/09 208,66 207,01 207,01 205,91 203,59 202,93 197,97 191,91 179,67
16/09 205,36 203,26 203,48 202,93 201,17 200,62 196,10 189,59 177,58
17109 206,35 204,59 204,70 204,03 201,94 201,72 197,31 191,25 178,57
18/09 206,90 205,25 205,36 204,70 201,28 200,73 195,66 189,59 178,90
19/09 210,21 209,33 209,77 208,77 205,58 204,48 200,07 193,67 181,99
Var.semanal 0,37% 0,11% 0,11% 0,37% 0,43% -0,16% 0,11% 0,40% 0,98%

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

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

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

h.ago.03 st/ab.04 Ago-03 Sep-03 Oct-03 nvien.04 fblab.04 my/jl.04 agloc.04
Promedio Junio 502,15 493,10 525,13 520,97 510,50
Promedio Julio 492,86 484,27 516,08 497,77 49550 496,95 494,00 493,38
Promedio Agosto 459,63 454,58 522,90 522,33 50047 496,01 492,47 483,84
Semana anterior 497,00 495,00 566,45 565,32 539,47 533,85
15/09 505,00 503,00 554,87 552,64 531,47 524,79 506,96 501,39
16/09 508,00 506,00 557,63 555,39 537,44 529,58 513,88 510,51
17/09 504,00 502,00 542,76 536,03 520,33
18/09 512,00 510,00 564,40 564,40 541,82 536,18 519,25
19/09 522,00 520,00 572,84 572,84 554,73 550,20 534,35
Var.semanal 5,03% 5,05% 1,13% 1,33% 2,83% 3,06%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Oct-03 nv/dc.03 my/jl.04 Oct-03 Nov-03 Abr-04 May-04 Oct-03 Nov-03
Promedio Junio 479,24 439,25 480,16 43593
Promedio Julio 480,12 465,30 431,44 476,14 431,05 433,50 481,26
Promedio Agosto 457,04 452,54 424,77 458,59 429,56 429,09 459,12 461,20
Semana anterior 503,31 499,45 459,10 514,33 509,92 473,99 472,88 513,23
15/09 505,84 503,75 461,86 505,84 503,75 468,47 468,47 506,39 503,75
16/09 503,31 497,80 464,07 505,51 501,10 471,34 470,24 504,41 500,00
17/09 514,55 507,50 470,02 516,75 513,01 480,38 479,28 516,75 513,01
18/09 520,50 514,11 480,05 521,60 517,42 489,64 488,54 527,12 524,03
19/09 521,83 516,09 483,80 522,93 518,30 489,64 489,64 fli fl
Var.semanal 3,68% 3,33% 5,38% 1,67% 1,64% 3,30% 3,54% 2,11%

Chicago Board of Trade(12)

Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04
Promedio Junio 481,82 478,00 476,79 472,81 465,72 458,17 452,97 446,96 442,22
Promedio Julio 45347 445,10 443,97 44259 440,08 436,92 434,02 430,83 427,65
Promedio Agosto 435,99 433,30 433,18 432,79 430,81 428,66 42714 425,11 422,82
Semana anterior 493,39 493,39 491,84 488,76 480,60 473,99 466,27 458,55 448,63
15/09 496,47 497,13 496,69 492,50 482,80 477,29 470,68 462,96 457,45
16/09 492,28 491,18 491,40 488,98 482,36 479,50 476,19 462,96 459,22
17/09 502,43 501,98 500,88 500,00 49140 485,45 480,60 470,68 465,17
18/09 512,79 513,01 511,90 510,80 500,66 496,03 490,52 479,50 472,88
19/09 517,42 516,09 514,77 512,79 502,87 499,78 493,83 483,91 473,99
Var.semanal 4,87% 4,60% 4,66% 4,92% 4,63% 544% 5,91% 5,53% 5,65%

(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 hesta el mes mencionado. (13) Aceite Crudo
Desgomado Holandés. (14) Origen Estadounidense, entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 17/09/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado ~ Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (*)
afio comercial
Trigo pan  03/04 484,0 153 378,6 238 47
(Dic-Nov) (12.000,0) (1.438,0) (703,4) (33,0) (2,1)
02/03 7.500,0 5.945,2 377 5.811,0 1.594,6 1230,8 5.110,4
(10.500,0) (10.040,0) (9.893,7) (970,1) (918,5) (8.863.4)
Maiz 03/04 7,5 54 228,1 196,9
(Mar-Feb) (562,7) (160,1) 9,1)
02/03 10.500,0 9.382,6 62,0 9.1%4,8 (™) 3.109,1 2320,2 7768,4
(9.300,0) (7.490,0) (7.894,6) (1.586,7) (1.120,0) (6.284,0)
Sorgo 03/04 0,8
(Mar-Feb) (127,5) (31,5)
02/03 700,0 610,4 25 619,6 516 329 503,5
(500,0) (350,0) (456,5) (39,6) (36,2) (258,9)
Soja 03/04 320,2 97 298,2 161,1
(Abr-Mar) (306,2)
02/03 9.000,0 8.090,6 85,7 8.675,2 24249 1521 8290,9
(6.500,0) (5.750,0) (7.400,3) (1.919,9) (1.437,1) (5.660,6)
Girasol 03/04
(Ene-Dic) 0,3)
02/03 300,0 221,0 0,1 18,3 337 121 207,0
(330,0) (330,0) (309,7) (53,2) (42,2) (306,1)

(*) Embarque mensuales hasta JULIO y desde AGOSTO estimado por Situacion de Vapores. (**) Datos ajustados por anulacion de contratos.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

A120/08/03

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 30/07/03
Maiz

Sorgo

02/03

01/02

03/04

02/03

02/03

01/02

02/03

01/02

02/03

01/02

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
3.665,1 34818 12106 864,5
(3.555,6) (3.377.8) (9137) (738,1)
4.358,8 41409 1.051,8 917,4
(4.432,5) (4.2109) (1.121,8) (1.041,2)
2848 226,9
15.727,6 15.727,6 5.7354 3.500,8
(13.073,8) (13.0738) (5.023,0) (3.169,4)
2.528,8 25288 1.1558 557,2
(2.027,0) (2.027,0) (729,0) (379,6)
3.203,4 32034 1.037,7 919,4
(2.818,4) (2.8184) (1.1483) (1.061,2)
901,7 8115 2721 116,3
(868,4) (7816) (315,5) (172,8)
1.698,4 1.528,6 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
51,8 46,6 115 4,1
(51,6) (46,4) (13,6) ©.1
108,8 97,9 153 15,0
(130,6) (117,5) (11,7 (11,3

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

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

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyecdon de: SEPTIEMBRE 2003

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 1,14 12,30 0,01 13,45 6,00 518 2,27 43,82%
2003/04 (ant.) 2,27 14,50 0,01 16,78 9,50 5,28 2,00 37,88%
2003/04 (act.) 2,27 13,50 0,01 15,78 8,50 5,28 2,00 37,88%
Variacion 1/ 6,9% -6,0% -10,5%
Variacion 2/ 99,1% 9,8% 17,3% 41,7% 1,9% -11,9%

Australia 2002/03 (act.) 7,63 9,39 0,50 17,52 8,50 6,75 227 33,63%
2003/04 (ant.) 2,27 23,00 0,01 25,28 16,50 6,20 2,58 4161%
2003/04 (act.) 2,27 24,00 0,01 26,28 17,50 6,20 2,58 41,61%
Variacion 1/ 4,3% 4,0% 6,1%
Variacion 2/ -70,2% 155,6% 98,0% 50,0% 105,9% -8,1% 13,7%

Canada 2002/03 (act.) 6,73 15,69 0,35 2277 9,20 7,92 5,65 71,34%
2003/04 (ant.) 577 22,00 0,25 28,02 14,50 8,00 5,52 69,00%
2003/04 (act.) 5,65 21,00 0,15 26,80 14,00 7,70 5,10 66,23%
Variacion 1/ -2,1% 4.5% -40,0% -4,4% -3,4% -3,8% -7,6%
Variacion 2/ -16,0% 33,8% 57,1% 17,7% 52,2% -2,8% 9,7%

Unién 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 94,50 4,00 110,40 10,50 93,00 6,90 742%
2003/04 (act.) 11,90 92,50 4,00 108,40 9,50 92,50 6,40 6,92%
Variacion 1/ 2,1% -1,8% -9,5% -0,5% 1.2%
Variacion 2/ 45,5% -10,5% 66,7% -12,2% -38,7% -3,7% -46,2%

China 2002/03 (act.) 76,59 90,29 043 167,31 1,72 105,20 60,39 57,40%
2003/04 (ant.) 60,46 87,00 1,00 148,46 0,80 104,50 43,16 41,30%
2003/04 (act.) 60,39 87,00 0,50 147,89 1,30 104,50 42,09 40,28%
Variacion 1/ -0,1% 50,0% -0,4% 62,5% 2,5%
Variacion 2/ 21,2% -3,6% 16,3% -11,6% 24,4% -0,7% -30,3%

Norte de Africa 2002/03 (act.) 5,66 1117 18,10 34,93 0,21 29,33 540 1841%
2003/04 (ant.) 5,05 15,98 12,90 33,93 0,21 29,08 464 15,96%
2003/04 (act.) 5,40 15,98 12,90 34,28 0,21 29,18 489 16,76%
Variagion 1/ 6,9% 1,0% 0.3% 54%
Variacion 2/ -4,6% 43,1% 28,7% -1,9% -0,5% 9,4%

FSU-12 2002/03 (act.) 17,14 97,39 3,53 118,06 25,26 74,20 18,60 25,07%
2003/04 (ant.) 18,14 60,98 6,24 85,36 9,31 65,12 10,93 16,78%
2003/04 (act.) 18,60 62,38 6,44 87,42 9,81 65,93 11,68 17,72%
Variacion 1/ 2,5% 2,3% 3.2% 2,4% 54% 1,2% 6,9%
Variacion 2/ 8,5% -35,9% 82,4% -26,0% 61,2% -11,1% -37,2%

Sudeste Asia 2002/03 (act.) 1,61 9,15 10,76 0,36 9,00 140 15,56%
2003/04 (ant.) 1,40 9,05 10,45 0,33 8,95 1,17 13,07%
2003/04 (act.) 1,40 9,05 10,45 0,33 8,95 1,17 13,07%
Variacion 1/
Variacion 2/ -13,0% -1,1% -2,9% -8,3% -0,6% -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 Maiz por Pais

Proyecaion de: SEPTIEMBRE 2003

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
FSU-12 2002/03 (act.) 1,46 8,45 0,23 10,14 0,89 7,72 1,53 19,82%
2003/04 (ant.) 1,53 9,25 0,70 11,48 1,33 8,87 1,28 14,43%
2003/04 (act.) 1,53 9,28 0,70 11,51 1,33 8,91 1,28 14,37%
Variacion 1/ 0,3% 0,3% 0,5%
Variacion 2/ 4,8% 9,8% 204,3% 13,5% 49 4% 15,4% -16,3%
China 2002/03 (act.) 63,40 121,30 0,01 184,71 14,50 126,50 4371 34,55%
2003/04 (ant.) 44,71 118,00 0,10 162,81 8,50 128,10 26,21 20,46%
2003/04 (act.) 43,71 118,00 0,10 161,81 8,50 128,10 25,21 19,68%
Variacion 1/ -2,2% -0,6% -3,8%
Variacion 2/ -31,1% 2,1% 900,0% -12,4% 41,4% 1,3% -42,3%
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 1,24 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%
Union Europea 2002/03 (act.) 3,87 3944 3,00 46,31 0,20 42,20 391 9,27%
2003/04 (ant.) 3,91 34,50 3,50 41,91 0,20 39,10 2,61 6,68%
2003/04 (act.) 3,91 32,00 4,00 39,91 0,20 37,10 2,61 7,04%
Variacion 1/ 7,2% 14,3% -4,8% -5,1%
Variacion 2/ 1,0% -18,9% 33,3% -13,8% -12,1% -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.) 0,60 16,00 0,01 16,61 12,00 4,00 0,61 15,25%
2003/04 (act.) 0,60 16,00 0,01 16,61 12,00 4,00 0,61 15,25%
Variacion 1/
Variacion 2/ 53,8% 3.2% -50,0% 4,4% 21.2% 1,7%
Brasil 2002/03 (act.) 1,02 45,00 0,30 46,32 6,00 36,50 3,82 1047%
2003/04 (ant.) 4,32 37,50 0,30 4212 3,00 37,00 2,12 5,73%
2003/04 (act.) 3,82 37,50 0,30 41,62 3,00 37,00 1,62 4,38%
Variacion 1/ -11,6% -1,2% -23,6%
Variacion 2/ 274,5% -16,7% -10,1% 50,0% 14% -57,6%
México 2002/03 (act.) 3,51 18,80 5,50 27,81 0,05 24,70 3,06 12,39%
2003/04 (ant.) 3,06 19,00 6,50 28,56 0,05 25,70 2,81 10,93%
2003/04 (act.) 3,06 19,00 6,50 28,56 0,05 25,70 2,81 10,93%
Variacion 1/
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 15,37 431 20,56 0,10 19,40 1,06 546%
2003/04 (act.) 0,88 15,37 431 20,56 0,10 19,40 1,06 5,46%
Variacion 1/
Variacion 2/ -16,2% 4.8% 4,9% 37% 54,5% 3,5% 20,5%

1/ Relacién actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente camparia 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: SEPTIEMBRE 2003

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais o0 Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/

FSU-12 2002/03 (act.) 11,26 60,82 0,71 72,79 8,24 53,01 11,54 21,77%
2003/04 (ant.) 11,68 52,52 1,22 65,42 471 56,04 4,62 8,24%
2003/04 (act.) 11,54 5248 1,35 65,37 4,87 56,08 442 7,88%
Variacion 1/ -1,2% 0,1% 10,7% -0,1% 21% 0,1% 4,3%
Variacion 2/ 2,5% -13,7% 90,1% -10,2% 40,9% 5.8% -61,7%

Unién Europea 2002/03 (act.) 20,00 106,13 4,17 130,30 6,17 102,19 21,94 2147%
2003/04 (ant.) 21,89 98,70 426 124,85 6,82 103,68 14,36 13,85%
2003/04 (act.) 21,94 94,20 4,76 120,90 5,62 102,00 13,28 13,02%
Variacion 1/ 0,2% -4,6% 11,7% -32% -17,6% -1,6% -7,5%
Variacion 2/ 9,7% -11,2% 14,1% -7,2% -8,9% -0,2% -39,5%

Europa Oriental 2002/03 (act.) 5,16 50,29 1,34 56,79 338 48,02 5,39 11,22%
2003/04 (ant.) 4,17 45,66 1,85 51,68 2,06 46,92 2,70 5,75%
2003/04 (act.) 5,39 4333 1,96 50,68 1,81 46,00 2,86 6,22%
Variacion 1/ 29,3% 5,1% 59% -1,9% 121% -2,0% 5,9%
Variacion 2/ 4,5% -13,8% 46,3% -10,8% 46,4% -42% -46,9%

Japén 2002/03 (act.) 2,34 0,22 19,79 22,35 20,09 2,26 11,25%
2003/04 (ant.) 2,06 0,25 18,69 21,00 18,99 2,02 10,64%
2003/04 (act.) 2,26 0,25 19,19 21,70 19,49 2,22 11,39%
Variacion 1/ 9,7% 2,7% 33% 26% 9,9%
Variacion 2/ -34% 13,6% -3,0% -29% -3,0% -1,8% 18,99%

Argentina 2002/03 (act.) 1,05 19,44 0,03 20,52 12,75 6,53 1,24 18,99%
2003/04 (ant.) 1,24 19,95 0,01 21,20 12,72 7,24 1,24 17,13%
2003/04 (act.) 1,24 19,95 0,01 21,20 12,72 7,24 1,24 17,13%
Variacion 1/
Variacion 2/ 18,1% 2,6% 66.7% 3.3% -0.2% 109%

Canada 2002/03 (act.) 3,37 19,59 397 26,93 1,77 21,92 323 14,74%
2003/04 (ant.) 2,85 26,98 2,06 31,89 373 24,74 343 13,86%
2003/04 (act.) 3,23 26,08 2,06 31,37 393 23,59 3,86 16,36%
Variacion 1/ 13,3% -3,3% -1,6% 54% -4,6% 12,5%
Variacion 2/ -4,2% 33,1% 48,1% 16,5% 122,0% 7,6% 19,5%

China 2002/03 (act.) 64,19 12915 192 19526 1458 136,27 4441 32,59%
2003/04 (ant.) 45,41 125,30 2,31 173,02 8,53 137,71 26,78 19,45%
2003/04 (act.) 44,41 125,30 2,31 172,02 8,53 137,71 25778 18,72%
Variacion 1/ -2,2% -0,6% 3,7%
Variacion 2/ -30,8% -3,0% 20,3% -11,9% 41,5% 1,1% -42,0%

México 2002/03 (act.) 4,49 2577 9,02 39,28 0,05 35,24 398 11,29%
2003/04 (ant.) 3,98 2545 10,63 40,06 0,05 36,60 341 9,32%
2003/04 (act.) 3,98 2545 10,13 39,56 0,05 36,10 341 9,45%
Variacion 1/ -4,7% -1.2% -14%
Variacion 2/ -11,4% 1,2% 12,3% 0,7% 24% -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 NABSA
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 291.448.367
Renta Fija 190.021.666
Cau/Pases 264.997.507
Opciones 21.898.225
Plazo 5.283.660
Rueda Continua 334.411.935
Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 781,69 2,23% 9,58%
GRAL 34.246,20 2,75% 9,63%
BURCAP 1.877,47 2,74% 9,72%

El mercado cerré la Gltima jornada bursitil del invierno con una
importante toma de utilidades, sobre todo en papeles que habian
mostrado un interesante retorno en las altimas ruedas, aunque logré
terminar con signo positivo en el indice representativo de las accio-
nes lideres.

Se percibié una plaza correctiva debido a la cautela de los inversores
por ver como reaccionan los mercados a la presentacién de la oferta
de reestructuracién de deuda de Argentina.

Argentina presentard el lunes en Dubai, en el marco de la asamblea
anual del Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial,
una amplia gama de posibilidades a sus acreedores a fin de proponer
renegociar los casi 100.000 millones de ddlares en deuda que se
habia declarado en default.

En ese contexto, y de lograrse, la Bolsa tiene un muy buen camino
para recorrer. El tema de las tarifas se supone que también se tratara,
aunque sea con fuerte debate politico en el medio, asi como también
la situacién de las empresas privatizadas.

Por su parte, el mercado cambiario acompané con un délar mino-
rista que concluy6 la semana casi sin cambios, operado a 2,89 pesos
para la compra y a 2,93 pesos para la venta.

En la plaza mayorista el "billete" fisico entre bancos quedé en 2,910
pesos, manteniendo el nivel de la jornada anterior, y el tipo transfe-
rencia subi6 0,2 por ciento hasta 2,908 pesos.

El Ministerio de Economia dio a conocer el viernes que el Producto

Evolucién del Merval y volumen operado
(desde 01/01/03 hasta 19/09/03)
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Interno Bruto (PIB) de Argenti-
na crecié 7,6 por ciento en el
segundo trimestre del ano res-
pecto del mismo periodo del ano
pasado impulsado por una subi-
da de la inversién y del consu-
mo.

La economia argentina se en-
cuentra en franca recuperacién
tras la debacle del 2002 en la que
se desplomé 10,9 por ciento, el
mayor retroceso de su historia.

A su vez, el ministro de Econo-
mia Roberto Lavagna proyect6
en el presupuesto 2004 presen-
tado esta semana al Congreso
una subida del PIB del 4,0 por
ciento, con una mejora del con-
sumo del 4,5 por ciento y un alza
superior al 10 por ciento de la
inversion.

Los mercados de Nueva York
operaron otra semana con mu-
cha volatilidad, luego de cono-
cerse la decision de la Fed de
mantener sin cambios la tasa de
interés y la renuncia del presi-
dente del NYSE.

Richard Grasso renuncié el
miércoles en una reunién de
emergencia del directorio, des-
pués de recibir una ola de criti-
cas por haber aceptado un pa-
quete de compensacion de 140
millones de délares, aprobado
por el directorio.

Por otro lado, la Reserva Fede-
ral mantuvo en 1 por ciento su
principal tasa directriz, al final
de la reunién de su comité de
politica monetaria.

La decisién concordd con las
previsiones de los analistas, la
mayoria de los cuales no espera-
ba que se produjera ninguna
modificacion.

Los estrategas de la Reserva
Federal votaron unanimemente
a favor de no tocar la tasa de
interés de referencia, dindole a
la expansién econémica mds
tiempo para afianzarse y posible-
mente para crear empleos.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacién
dias 15/09/03 16/09/03 17/09/03 18/09/03 19/09/03 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 100,094.53 7,600.00 2,656.98 110,351.51 461.06%
Valor Efvo. ($) 48,181.37 5977.40 1,275.35 55,434.12 93.10%
Valor Efvo. (u$s)

Acciones

Valor Nom. 2.00 2.00 -99.80%
Valor Efvo. ($) 863,000.00 863,000.00 14404.20%

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (3)

Cauciones
Valor Nom. 807,739.25 855,223.33 1,936,159.00  4,482,098.58 776,989.00 8,858,209.16 46.10%
Valor Efvo. ($) 553,822.66 897,684.98 1,552,108.38  3,604,179.56 774,435.52 7,382,231.10 41.53%
Vir Efvo. (u$s)

Totales 907,833.77 855,223.33 1,943,759.00  4,482,098.58 779,645.98 8,968,560.66 47.44%
Valor Efvo. ($) 602,004.03 89768498  2421,085.78  3,604,179.56 775,710.87 8,300,665.22 58.27%
Vir Efvo. (u$s)

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Cordoba 1402, Entrepiso z
S2000AWV - Rosario - Argentina o
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879 o
E-mail: :
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar

Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracion: mervaros@bcr.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha aeneral periodo eiercicio neto ala cofizacion
Acindar * 2,520 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 4650 22/07/03 3112 1° mar.03 2.041.000 36.966.000 10.850.000
Alpargatas * 2440 25/07/03 3112 1° mar.03 16.748.154 -221.254.889 46.236.713
Alto Palermo 2,800 25/07/03 30/06 3° mar.03 82.283.163 758.008.303 70.482.974,50
Aluar 4,090 22/07/03 30/06 3° mar.03 201.045.000 1.686.316.000 700.000.000
American Plast 1,350  28/08/00 31/05 3° feb.03 13.662.000 17.382.000 4700474
Atanor 5340 25/07/03 3112 1° mar.03 6.952.000 312.451.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/02 3112 4° dic.02 -31.281.000 185.623.000 106.023.038
Banco Francés 6,250 25/07/03 3112 1° mar.03 -153.932.000 1.872.191.000 368.128.432
Banco Galicia 2,650 22/07/03 3112 1° mar.03 -40.090.000 1.511.637.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 2,900 17/07/03 3112 2°jun.03 -454.898.000 970.725.000 1.500.000.000
Banco Macro 29,750  21/07/03 3112 1° mar.03 16.178.000 862.952.000 35.500.070
Banco Rio de la Plata 2,360 22/07/03 3112 1° mar.03 -70.199.000 1.166.208.000 346.741.665
BanSud 2,070 25/07/03 3112 1° mar.03 10.683.000 1.186.337.000 455.242 646
Bod. Esmeralda 5000 23/09/02 31/03 4° mar.03 4.398.830 67.535.846 19.059.040
Boldt 1,800 25/07/03 3110 2° abr.03 4.087.194 128.814.411 50.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,450 05/04/02 3112 1° mar.03 12.719.121 911.723.866 333.281.049
Capex 2,800 21/07/03 30/04 4° abr.03 12.300.046 280.606.017 47.947.275
Caputo 1,350 04/07/03 3112 1° mar.03 -138.975 27.239.999 12.150.000
Carlos Casado 1,250  25/07/03 3112 1° mar.03 -6.766.794 52.062.833 18.000.000
CCl - Concesiones SA 5,000 30/11/98 30/06 3° mar.03 93.073.919 627.153.492 111.682.078
Celulosa 2,630 25/07/03 31/05 3° feb.03 40.676.000 212.151.000 75.941.790,68
Central Costanera 2,910  25/07/03 3112 1° mar.03 23.649.000 731.989.000 146.988.378
Central Puerto 1,300  25/07/03 3112 1° mar.03 42.102.971 526.310.678 88.505.982
Cerémica San Lorenzo 1,000 21/07/03 3112 1° mar.03 7.690.826 198.353.784 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150  25/06/02 3112 1° mar.03 -126.394 194.717 453 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,780 02/07/03 30/06 4°jun.02 -6.644.723 57.144 436 23.356.336
CINBA 1,330  25/07/03 30/09 2° mar.03 -1.747.424 44.605.458 25.092.701
Calorin 1,900 21/07/03 31/03 4° mar.03 -5.216.000 5.633.000 10.839.054
Com Rivadavia 20,000 29/12/99 3112 1° mar.03 -49.128 507.694 270.000
Comercial del Plata * 0,338  25/07/03 3112 1° mar.03 -46.472.000 104.989.000 260.511.750
Cresud 2,550 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 2,760 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 * 1,800 07/07/03 30/06 4°jun.02 -25.087.337 91.061.353 42.000.000
Fiplasto 1,800 22/07/03 30/06 3° mar.03 913.305 56.321.675 12.000.000
Frig. La Pampa * 0,330 27/05/03 30/06 3° mar.03 -6.925.168 3.503.881 6.000.000
Garcia Reguera 2,700  21/07/03 31/08 2° feb.03 -405.000 9.290.000 2.000.000
Garovaglio y Zorraquin * 0,775  25/07/03 30/06 3° mar.03 4.258.649 4.548.189 42.593.230
Gas Natural Ban 1,270 25/07/03 3112 1° mar.03 61.875.580 763.991.319 159.514.582
Coffre, Carbone 1,000 13/11/02 30/09 4° set.02 -4.704.819 26.423.345 5.799.365
Crafex 0,550 19/03/03 30/04 4° abr.03 345.599 7.010.289 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD orecio fecha _ qeneral periodo eiercicio neto  ala cotizacion
Grimoldi 1,800 21/07/03 3112 1° mar.03 -438.805 30.829.163 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 2,370  30/06/03 3112 1° mar.03 -3.014.023 350.635.606 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,260 22/07/03 3112 1° mar.03 -58.598.000 1.598.191.000 811.185.367
Hulytego * 0,500 18/12/00 3112 4° dic.02 -6.315.199 -5.011.960 858.800
|. y E. La Patagonia 11,200 21/07/03 30/06 3° mar.03 87.030.041 379.653.738 23.000.000
Instituto Rosenbusch 5,300 10/07/03 3112 1° mar.03 531.163 24.872.814 10.109.319
Inta * 0,250  05/07/00 3112 4° dic.02 -2.077.847 46.908.406 24.700.000
IRSA 2,670 25/07/03 30/06 3° mar.03 197.628.000 715.007.000 212.011.804
Ledesma 1,650 25/07/03 31/03 4° mar.03 -12.902.230 1.006.199.299 440.000.000
Longvie 0,921  21/07/03 3112 1° mar.03 -2.133.000 38.207.000 21.800.000
Mariana Aseg.Asoc. 87,000 30/06 3° mar.03 -44.694 1.648.132 50.000
Massuh 1490 25/07/03 30/06 3° mar.03 27.777.132 171.307.053 84.151.905
Merc.Valores BsAs 1.800.000,0 21/03/03 30/06 1° mar.03 -256.000 234.714.000 15.921.000
Merc.Valores Rosario 425.000,0 30/06 3° mar.03 -7.509 3.252.456 500.000
Metrogas 0,980 25/07/03 3112 1° mar.03 98.626.000 884.590.000 221.976.771
Metrovias * 3,000 07/02/03 3112 1° mar.03 -4.283.851 13.502.934 6.707.520
Midland * 1,730 20/06/03 31/03 4° mar.03 -653.569 1.035.647 600.000
Minetti, Juan 2,120  25/07/03 3112 1° mar.03 65.097.993 399.911.946 202.056.899
Mirgor 16,100 18/07/03 3112 1° mar.03 -1.256.000 57.425.000 2.000.000
Molinos J.Semino 1,850 25/07/03 31/05 3° feb.03 2.247.356 49.354.950 12.000.000
Molinos Rio 4310 25/07/03 3112 1° mar.03 10.961.000 901.725.000 250.380.112
Morixe * 0,520 15/07/03 31/05 3° feb.03 -730.322 3.509.096 9.800.000
Nobleza Piccardo 5,770  25/07/03 3112 1° mar.03 -4.541.656 243.456.853 45.000.000
Papel Prensa 1,850 04/06/03 3112 1° mar.03 5.690.584 381.482.213 72.472.890,12
Pecom Energia SA 6,250 22/07/03 3112 1° mar.03 159.000.000 4.741.000.000 779.424.273
Pérez Companc SA 2,320  22/07/03 3112 1° mar.03 160.000.000 4.596.000.000 2.132.043.387
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 3112 1° mar.03 4.935.595 105.749.461 33.930.786
Polledo 0,770  25/07/03 30/06 3° mar.03 28.667.198 363.242.265 125.048.204
Quickfood SA 1,350 22/07/03 30/06 3° mar.03 -10.576.000 55.247.000 21.419.606
Quimica Estrella 1,310  08/07/03 31/03 4° mar.03 -5.232.000 123.957.000 65.500.000
Renault Argentina * 1460 25/07/03 3112 1° mar.03 -15.771.000 303.149.000 264.000.000
Repsol SA 45350 22/07/03 3112 3°set.01 1.687.619.000  15.253.333.000 1.220.508.578
Rigolleau 3200 25/07/03 3011 2° may.03 8.079.232 79.539.368 24.177.387
S.A. San Miguel 12,800 25/07/03 3112 1° mar.03 268.000 184.096.000 7.625.000
SCH, Banco 24,500 22/07/03 3112 4° dic.01 3.059.100.000  18442.100.000  2.384.201.471,50
Siderar 9,790  25/07/03 3112 1° mar.03 26.597.278 1.205.347.951 347.468.771
Sniafa 1,530  24/06/03 30/06 4°jun.02 -7.666.003 22.593.983 8.461.928
Sol Petroleo 0,630 25/07/03 30/06 3° mar.03 -3.997.000 74.900.000 61.271.450
Solvay Indupa 2,250  25/07/03 3112 1° mar.03 7.180.000 860.985.000 269.283.186
Telecom Arg."B" * 3940 28/07/03 3112 1° mar.03 907.000.000 1.724.000.000 436.323.992
Telefonica de Arg. "A" 2,130  25/07/03 3112 1° mar.03 564.000.000 2.937.000.000 1.091.847.170
Telefonica Holding de Arg. * 3,200 02/01/01 3112 1° mar.03 424.000.000 -605.000.000 404.729.360
Telefonica SA 31,500 22/07/03 3112 3°set.01 1.483.700.000  80.000.000.000 4.957.874.511
Tenaris 7,300 22/07/03 3112 4° dic.02 8.873.866 2.071.007.924 1.160.700.794
Transp.Gas del Sur 1,850  25/07/03 3112 1° mar.03 217.595.000 1.998.204.000 794.495.283
YPF 76,500  25/07/03 3112 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 uss % u$s u$s
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 09/05/02 09/05/02 a  39.916 100 10 1
BT03 /BTX03 % u$s % u$s uss u$s
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s u$s us u$s
Bonos Externos 1992 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50

15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN u$s u$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$s % ugs
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GD03 uss % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GD05 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 uss % u$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$s ugs
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/12 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%)  |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 u$s % u$s uss
Bonos Externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) 19/03/01 d 4875 9 1.000 100
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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
LE90 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares 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$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vio. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s uSs
Letras del Tesoro délares vio. 14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02
PARD % u$s % u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/01 30/03/03 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$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$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$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 uss
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
u$s - 1° Serie 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 % $ $ $
Bonos de Consolidacién en 28/03/02 d 28/03/02 0,84 15 15 0,8740 87,40
Moneda Nacional - 2° Serie 28/04/02 d 28/04/02 0,84 16 16 0,8656 86,56
PRO4 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
ugs - 2° Serie 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ % $ $
Bonos de Consolidacién 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 uss
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,008703 1 100
PR10 ugs u$s u$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
RF07 %$ %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 1410 2 100 100
RY05 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/11/02 1,550 1 100 100
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/03 03/05/03 0,810 30 2 1 70 70
TS27 u$s u$s 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$s uss
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 u$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 uss
"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 0,84 58 58 51,28 51,28
Ley 11.192 - 1° Serie 01/06/02 01/06/02 0,84 59 59 50,44 50,44
BPRO1 %$ %S$ $
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 Ulimo caso se indica con signo %. #\ Luego del pago de servicios
correspondientes a las fechas consignadas en la 2° columna del presente cuadro. (d) - Pagos demorados segun disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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El resultado

mas confiable

Laboratorio de Analisis:

Fisico Comercial de Granos
Fisico Botanico

Quimico de Productos
Agropecuarios

Aceites y Subproductos
Suelos y Aguas

Calidad Industrial de Harinas
Micotoxinas

Genética Molecular

RECONOCIMIENTOS:

0O.A.A.: Acreditacion Normas [SO.
FOSFA: Member Analyst.

GAFTA: Professional Service-
Category G.

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

Coérdoba 1402 S2000AWYV Rosario

Te. 03414211000, Fax: interno 2211
camara@bcr.com.ar ~ www.bcr.com.ar
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GRIMALDI GRASS/ S.A.

CORREDORES DE CEREALES - OLEAGINOSOS Y SUBPRODUCTOS
OPERACIONES DE MERCADO A TERMINO

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

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

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

CASA FUNDADA EN 1888

ROSARIO
Casa Central
Santa Fe 1467 - C.P. S2000ATU
Tel. (0341) 410-5550/71
FaxN°410-5572
www.ggsa.com.ar
e-mail: rosario@ggsa.com.ar

BUENOS AIRES
Reconquista 522 - Piso 2°
Tel. (011) 4393-0701 / 3620 / 2313
Fax N° 4393 - 3976
C.P. C1003ABL
e-mail: buenosaires@ggsa.com.ar

CHACABUCO
Saavedra 134
Tel. (02352) 42-9057
Fax N° 43-1688
C.P. B6740AVO
e-mail: chacabuco@ggsa.com.ar

CORONEL SUAREZ
A. Storni 857
Tel. (02926) 42-3169
Fax N° 42-4121
C.P. B7540AAl
e-mail: coronelsuarez@ggsa.com.ar

BOLIVAR
Carlos Pellegrini 434
Tel. (02314) 42-4074
Fax N° (02314) 42-6090
C.P. B6550BUJ
e-mail: bolivar@ggsa.com.ar



