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ANO XXIl  N° 1119 10 DE OCTUBRE DE 2003

(PODREMOS MANEJAR UNA
COSECHA DE 100 MILLONES?

n un reciente trabajo elaborado por el Lic. Gustavo Lopez para
E la Fundacién "Producir Conservando" y que lleva como titulo la
pregunta que nos hacemos encabezando este articulo, se anali-
zan las limitantes estructurales del sector granario argentino. Ya, con
anterioridad, Gustavo Lopezy Gustavo Oliverio habian publicado un
trabajo sobre el "Potencial de la Produccion Argentina de Granos
y Carnes. Sus limitantes e impacto econémico y social" (noviem-
bre 2002). El actual, como el anterior, es un trabajo sumamente rico
e interesante y engloba una serie de consideraciones y estimaciones
que normalmente aparecen dispersos. En pocas paginas vamos a
hacer un resumen del mismo, resumen que no deja de ser incomple-
to, esperando que el lector de este Semanario recurra a la lectura del
trabajo del Lic. Lopez para ampliar su informacion.

La proyeccion de produccion de granos que se considera como
objetivo por parte de Lopez es la de la campana 2010/11 dado que
realiza una compatibilizaciéon con el Informe del Departamento de
Agricultura de Estados Unidos, "International Agricultural Baseline
Proyection to 2010". A fin de simplificar el calculo se decidié tomar
como variables bdsicas, la evolucion del drea sembrada y los rendi-
mientos unitarios de los cinco principales cultivos anuales (trigo,
maiz, sorgo granifero, sojay girasol).

En relacién al drea sembrada se muestran las siguientes cifras:

a)El area productiva total del pais llega a casi 160 millones de
hectireas.

b)Un estudio del INTA sobre "Aptitud y Uso Actual de las Tierras
Argentinas" (1986) estimaba que la cifra de siembra podria llegar a
60,7 millones de hectareas.

c)La siembra de la campana 2001/02 lleg6 a 24,4 millones de hec-
tareas.

d)El promedio en el quinquenio 1997/2001 fue de 22,8 millones
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de hectareas.

e)El maximo histérico sembrado, si consideramos la sumatoria de
los registros maximos al nivel de partido o departamento, llegé a
30,1 millones de hectareas, o a 27,9 millones de hectareas si la suma
se realiza como delegacién en su conjunto. Este nivel desciende a 27
millones de hectireas si la sumatoria es agregada en el ambito pro-
vincial, y finaliza en 24,5 millones de hectireas si se considera el
maximo registrado para los citados cultivos en un ciclo determinado.

f)En base a una serie de consideraciones se proyecta para la cam-
pana 2010/11 una siembra con los cinco cultivos mencionados de
casi 31 millones de hectareas.

Por provincia la siembra proyectada es la siguiente:

a)Buenos Aires: se proyectan 10,56 millones de hectareas. En la
campana 2001/02 la siembra alcanzé6 a 7,67 millones.

b)Cérdoba: se proyectan 6,54 millones de hectireas. En la campa-
na 2001/02 la siembra alcanzé a 5,89 millones.

c)Entre Rios: se proyectan 1,69 millones de hectireas. En la cam-
pana 2001/02 la siembra alcanzé a 1,49 millones.

d)La Pampa: se proyectan 1,80 millones de hectireas. En la cam-
pana 2001/02 la siembra alcanzé a 1,29 millones.

e)Santa Fe: se proyectan 5,05 millones de hectareas. En la campa-
na 2001/02 la siembra alcanzo a 4,95 millones.

fyCatamarca: se proyectan 137 mil hectareas. En la campana 2001/
02 la siembra alcanz6 a 66 mil.

g)Corrientes: se proyectan 70 mil hectdreas. En la campafa 2001/
02 la siembra alcanzé a 11,8 mil.

h)Chaco: se proyectan 1,86 millones de hectareas. En la campana
2001/02 se sembraron 1,03 millones.

i)Formosa: se proyectan 85,6 mil hectareas. En la campana 2001/
02 se sembraron 32,3 mil.

j)Jujuy: se proyectan 36,4 mil hectireas. En la campana 2001/02
se sembraron 10,1 mil.

k)Misiones: se proyectan 80 mil hectareas. En la campana 2001/
02 se sembraron 34 mil.

I)Salta: se proyectan 732 mil hectdreas. En la campana 2001/02 se
sembraron 465 mil.

m)San Luis: se proyectan 284 mil hectareas. En la campana 2001/
02 se sembraron 148,2 mil.

n)Santiago del Estero: se proyectan 1,46 millones de hectireas. En
la campana 2001/02 se sembraron 984,1 mil.

o)Tucumadn: se proyectan 594, 2 mil hectireas. En la campana
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2001/02 se sembraron 383,9 mil.

Proyectando el irea sembrada en porcentajes, llegamos a que para
todo el pais las estimaciones de crecimiento superan en sélo 3% al
maximo efectivamente sembrado, en tanto que son un 21% y 26%
superiores al ciclo 2001/02 y al promedio del quinquenio 1997/2001
respectivamente. En relacidn a la potencialidad sefnalada en el estu-
dio mencionado del INTA, la proyeccion es significativamente menor
(poco mas de la mitad).

Con respecto a los rindes se hicieron una serie de cilculos partien-
do del promedio de los cinco afos anteriores al ciclo base. Conside-
rando la tasa de crecimiento del rendimiento resultante en la altima
década, se llegé a los siguientes rindes potenciales:

a)Girasol: el rinde llegaria a 2,149 toneladas por hectirea. El pro-
medio de los cinco afnos fue de 1,737 toneladas.

b)Soja: el rinde llegaria a 2,724 toneladas por hectirea. El prome-
dio de los cinco anos fue de 2,525 toneladas.

c)Maiz: el rinde llegaria a 7,909 toneladas por hectarea. El prome-
dio de los cinco anos fue de 5,702 toneladas.

d)Sorgo: el rinde llegaria a 6,346 toneladas por hectirea. El pro-
medio de los cinco anos fue de 4,811 toneladas.

e)Trigo: el rinde llegaria a 2,859 toneladas por hectirea. El prome-
dio de los cinco anos fue de 2,447 toneladas.

Para el calculo del area cosechada se tomo el porcentaje medio del
altimo quinquenio (por partido/departamento o provincia), siendo
esta variable la de mayor estabilidad en el tiempo.

Partiendo de las proyecciones de las ireas a cosechar en el ciclo
2010/11 y del incremento de los rindes segun la tasa de la década,
tenemos las siguientes producciones:

a)Girasol: se estima una produccion de 7,85 millones de tn.
b)Soja: se estima una produccion de 44,76 millones de tn.
c)Maiz: se estima una produccion de 23,70 millones de tn.
d)Sorgo: se estima una produccién de 2,56 millones de tn.
e)Trigo: se estima una produccién de 17,48 millones de tn.
f)Otros granos: se estima una produccion de 2,94 millones de tn.
g) En total se estima una produccién de 99,28 millones de tn.

Otro aspecto que se analiza profundamente en el estudio que esta-
mos comentando es el del almacenaje. La capacidad total de almace-
naje al afio 2001/02 era de 55,66 millones de tn, a los que se le podria
agregar 10/12 millones de toneladas de silos bolsas. El mencionado
tonelaje se compone de la siguiente manera:

1)En acopios habria 16,99 millones de toneladas.

2)En cooperativas habria 6,18 millones de toneladas.

3)En industrias y exportadores habria 11,78 millones de tn.

4)En puertos habria 6,17 millones de toneladas.

5)En manos de productores habria 13,82 millones de toneladas.

La produccion de la campana 2001/02 de los cinco principales
cultivos (trigo, maiz, sorgo, soja y girasol, duplicando este Gltimo
dado su menor peso especifico), habria llegado a 70,54 millones de
toneladas.

En un cuadro que acompana al estudio se muestran para los
distritos distintas relaciones, como las siguientes:

a) Relacion almacenaje/produccion total del pais: 0,79.

b) Relacién almacenaje productores/produccion total del Pais: 0,20

¢) Relacion almacenaje acopios + cooperativas/produccion total
del pais: 0,33

d) Relaciéon almacenaje pro-
ductores + acopios + coopera-
tivas/produccién total del pais:
0,52

Tomando en consideracién la
relacién indicada en a) de 0,79,
consideremos su distribucion
seguan las distintas delegaciones:

a) Provincia de Buenos Aires:
la relacién es de 1,16. Algunas
delegaciones se encuentran con
una capacidad de almacenaje
6ptima, como Bahia Blanca
(2,03), Bragado (1,95) y 25 de
Mayo (3,09). Otras delegaciones
se encuentran con poca capaci-
dad de almacenaje, como
Pehuajo (0,66), Saliquel6 (0,61)
y Tandil (0,70). Otras tienen ni-
veles intermedios, como Perga-
mino (1,17) y Pigiié (1,17).

b) Provincia de Cérdoba: la
relacion es de 0,41. casi todas
las delegaciones se encuentran
con una relacién muy baja. La
peor es San Francisco con 0,13.

c)Provincia de Santa Fe: la re-
lacién es de 1,12. Algunas dele-
gaciones tienen niveles muy ba-
jos, como Rafaela (0,41), Vena-
do Tuerto (0,47) y Canada de
Gomez (0,59). Otras tienen una
relacion muy buena, como
Casilda (2,54), pero esto se debe
a que en esta delegacion estd in-
cluida la capacidad en los puer-
tos del rio Parana y las fibricas
aceiteras.

d) Provincia de Entre Rios: la
relacion es de 0,60.

e) Provincia de La Pampa: la
relacion es de 0,63.

f) Otras provincias: la relacion
es de 0,28.

Dice el trabajo de Gustavo
Lépez que "a fin de conocer las
nuevas necesidades en materia
de almacenaje, se relacioné la
produccién estimada al 2010/11
de los principales cultivos -con
la salvedad de tomar el doble de
la produccién de girasol debido
a su peso especifico, que dupli-
ca el equivalente a la base de
cédlculo que es el trigo- con la
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capacidad instalada en la actualidad. En funcién de ello, se observa-
ria un marcado deterioro en dicha relacién, la cual pasaria a nivel
pais de 0,79 a 0,5, es decir la produccién superaria en un 100% al
almacenaje disponible, obviamente sin considerar el almacenaje
temporario....Si mantenemos los superavit zonales existentes y lleva-
mos a una relacién de 0,8 a los restantes, con excepcion de las otras
provincias donde se prevé que la capacidad de almacenaje se ajuste
a las nuevas producciones en distintas etapas alcanzando en la pri-
mera de ellas al 55% del total producido, tendriamos una relacion
total de 0,85 vs. 0,79 actual la cual si bien es mejor, no deja de ser
deficiente, maxime si se prevé la posibilidad de diferenciaciéon o
desagregacién en cuanto a nuevos productos, tipos o calidades.."

Llegar a la mencionada relacion implica pasar de 55,7 a 88,9 millo-
nes de tn instaladas. Estos 33,3 millones adicionales se centrarian en
un 81% en la regién pampeana, correspondiendo el resto a las pro-
vincias del NEA y NOA. Lopez estima una planta moderna en u$s 60
por tonelada, de ahi deduce que la inversién bruta rondaria los 1.900/
2000 millones de dolares.

Si se busca desarrollar una capacidad de almacenaje que permita
la diferenciacién o desagregaciéon en cuanto a nuevos productos,
calidades, etc., la relacion entre almacenaje y produccién tendria
que estar en 1,15, por lo que habria que adicionar 65 millones de tn
de capacidad, es decir una inversién cercana a u$s 3.900 millones.

Otro aspecto que hay que mencionar es el referido a la capacidad
de procesamiento. En este punto, el estudio se detiene fundamental-
mente en el anilisis del procesamiento de semillas oleaginosas y a
este respecto se muestra en diversos cuadros el avance que ha teni-
do en nuestro pais. Entre 1960-1970 la molienda llegaba a 1,7 millo-
nes de tn anuales, mientras que en los anos 1999-2000 esa molienda
alcanzo6 a 22,3 millones. En la década del 1960-70 la mayor participa-
cion dentro de esa molienda era por parte del girasol (58,6%), luego
dellino (32,1%) y después del mani (8,5%). La soja tenia una partici-
pacién marginal (0,9%). En los anos 1999-2000 la soja participaba
con el 74%, el girasol con 25%, mientras el lino y el mani tenian una
participacién marginal de 0,5% cada uno.

La industria procesadora de oleaginosas involucra alrededor de
38 plantas que pertenecen a dos docenas de empresas, las que dispo-
nen de una capacidad tedrica de crushing de alrededor de 30 millo-
nes de tn. El estudio trabaja con un capacidad diaria de trituracion
de 90.000 tn, pero hoy esa capacidad estd en 100.000 tn aproxima-
damente.

Algunos de los datos que se publican en el estudio sobre la indus-
tria aceitera esta de mas repetirlo pues en sucesivos semanarios los
hemos analizado. De todas maneras, nos parece importante infor-
mar que alrededor del 71% del parque instalado "es de tecnologia de
punta, con extractores sobre la base de solvente para la obtencion
de aceite, en tanto que el resto es una combinacion de extractores
por solventes y prensas continuas -mix imprescindible para el proce-
samiento de girasol-, siendo marginales las empresas dotadas sola-
mente de prensas".

La capacidad de almacenamiento de la industria en su conjunto
asciende a 7,2 millones de tn para s6lidos (almacenamiento de mate-
ria prima -que representa aproximadamente 2 meses y medio de
molienda teérica, como reserva- y subproductos) y alrededor de
670 mil tn de aceite. La capacidad de refinado se concentra en 9

empresas siendo de 550 mil tn
por ano. De este total alrededor
de 400/450 mil tn corresponden
al girasol y son para consumo
interno.

Recordemos que a diferencia
de lo que pasa en otros paises
las plantas argentinas son
'multiseed' o sea aptas para pro-
cesar soja y girasol, de "alli su
dualidad y su bajo nivel de ocio-
sidad'.

Como lo hemos analizado re-
petidamente en este Semanario,
nuestro pais presenta ventajas
comparativas con respecto a sus
principales competidores:
EE.UU. y Brasil. El pais del Norte
tiene una capacidad instalada
cercana a las 160.000 tn por dia
concentrada en 71 plantas con
una media de 2.239 tn/dia y un
maximo de 6.804 tn/dia, costos
de crushing entre 9 y 10 ddlares
la tonelada, mayor dispersion en
la ubicacién de las mismas -el
grueso estd instalada en las zo-
nas productoras de soja, a una
distancia entre 1.200 y 1.700
km de los puertos del Golfo de
México, pero cuentan con la ven-
taja de un sistema hidroviario que
permite transportar el 60% de la
produccién con fletes del orden
de 5 ddlares la tonelada. La ca-
pacidad ociosa alcanza -en el Gl-
timo ciclo computado- al 20%.

Brasil cuenta con mis de 110
plantas procesadores, en gran
parte perteneciente a las mismas
empresas que Argentina y
EE.UU.; una capacidad de
crushing de 116.000 tn por dia,
una fibrica media de 1.042 tn
por dia y un maximo de 3.600 tn
por dia. La ubicacién de las plan-
tas se concentra, fundamental-
mente, en las zonas productoras,
con altos costos de transporte
camionero por la gran distancia
a los puertos de embarque. La
capacidad ociosa, muy desigual,
llega al 37%.

A partir de la actual capacidad
de procesamiento, y teniendo en
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cuenta la produccion estimada
en el 2010/2011, Lépez efectiia
una serie de proyecciones. Par-
tiendo de una produccién de
oleaginosas de 52,6 millones de
tn en aquel ciclo y una exporta-
cién de poroto o semilla sin pro-
cesar de 14 millones de tonela-
das y de otros consumos inter-
nos (semilla y directos) conclu-
ye que habria que procesar casi
37 millones de tn. Partiendo de
un nivel de ociosidad de 5%, la
capacidad instalada deberia lle-
gar a casi 39 millones de tn, es
decir 9 millones de tn mis que
ahora. Lopez estima que se ne-
cesitarian 6 empresas mds con
una capacidad de trituracion de
5.000 tn por dia para el 2010/
2011. Estima que el valor medio
de una planta de 5.000 tn (equi-
padas con instalaciones de reci-
bo -calada, descarga y almace-
naje-, procesamiento -lineas de
trituracion, laminado, expandi-
do y extraccion- tratamiento de
derivados-desolventizado, tosta-
doysecado en harinas y destila-
cién y recuperacion de solvente
en aceites- almacenamientoy ex-
pediciéon de los mismos -silos,
tanques, etc.- de alta tecnologia)
podria oscilar en u$s 40/45 mi-
llones, lo cual representaria una
inversién bruta cercana a los
250 millones de délares.

Otro capitulo de este intere-
sante trabajo es el referido al
transporte ya que "uno de los
puntos que presenta mayores
interrogantes en cuanto al futu-
ro de la produccién
agropecuaria en general, y del
complejo granario en particular,
es la movilizacion de los crecien-
tes volimenes de mercaderia
proyectados, ain en un esque-
ma de mayor desestacionalidad
de las entregas, lo cual implicara
contar con un parque automo-
tor de cargas acorde con estas
exigencias y una red vial en con-
diciones, que permita, un trans-
porte 4agil, eficiente y de costo

reducido con menor impacto en la ecuacién econémica del produc-
tor".

El estudio se limita, fundamentalmente, a los aspectos del trans-
porte vial, por su alta incidencia en la movilizacion total de los gra-
nos, dado que se estima que aproximadamente el 85% del volumen
de granos y derivados transportados lo hacen por camién. "Ello se
debe basicamente a la cercania de las zonas de produccion de los
puertos de embarque y de las industrias procesadoras, a las deficien-
cias actuales del ferrocarril y el requerimiento de rapidez y flexibili-
dad en el marco de un sistema que se mueve sin planificaciéon
operativa".

Es por ello que se hace hincapié en las rutas donde se concentra la
mayor parte de la produccién granaria de la regiéon pampeana "lo
cual involucra aproximadamente 8.000 km de red nacional y mas de
13.000 km de red provincial primaria".

Buscando determinar los requerimiento en materia de transpor-
tes, y partiendo de la proyeccién de produccién, se analizaron las
distintas variables que conforman la oferta y demanda de los cinco
granos mencionados. Para ello se parte de la evolucion de la cosecha
tomando el ritmo de avance semanal porcentual de la zafra. Poste-
riormente se desagregé en las tres dreas de los principales polos
portuarios de exportacién: a) puertos de rio Parana, b) puertos de
mary c) puerto de Buenos Aires. Esas dreas de influencia se resumen
de la siguiente manera:

a)Puertos de rio Parana: se considera a la provincia de Cérdoba,
Santa Fe, Entre Rios, y noreste de Buenos Aires, ademas de 1/3 del
noroeste bonaerense y noreste pampeano.

b)Puertos de mar: se toma 1/3 del noroeste bonaerense-pampeano
y 1/2 centro de la provincia de Buenos Aires, como asi también el sur
de esa provincia.

c)Puerto de Buenos Aires: se considera el centro-norte de Buenos
Aires, y 1/2 y 1/3 del centro y noroeste bonaerense-pampeano res-
pectivamente.

A partir de esa division de areas de influencia y de un analisis mas
particularizado de las producciones de las distintas delegaciones de
la SAGPyA, se analizé6 la movilizacion de la mercaderia desde los aco-
pios en campana a las industrias procesadoras y puertos partiendo
de un 85% utilizando camiones de 25 tn por unidad. Luego se estima
el tiempo del viaje, de la carga, descarga y tiempo de regreso, tenien-
do en cuenta tiempos extras en los momentos picos de la campana.
Lo mismo se ha hecho con respecto al flete corto desde la campana
al acopio.

Algo que nos llama la atencion, si hemos comprendido bien este
meduloso trabajo, es la distribucion de la concentracién espacial en
las zonas de influencias de los puertos de rio, mar y Buenos Aires,
que fue establecida en el 69%, 18% y 13% respectivamente. Proba-
blemente, esta estimacién que creemos que sobrevalda la participa-
cién del Puerto de Buenos Aires, se deba a los consumos internos
que se dirigen a la Capital en razén a su mayor densidad poblacional.
Si esa es la razén que explica esa, para nosotros, participacion exage-
rada del Buenos Aires, simplemente habria que expresarlo en forma
mas clara. Relacionado con esto, también nos llama la atencién la
estimacion de exportacion para el ciclo 2010/2011 que se calcula en
71,1 millones de tn. Nosotros estimamos que con una produccion
cercana a los 96 millones de tn para los cinco granos, el consumo
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interno no podria superar los 21
millones de toneladas.

A partir del anilisis del flujo
semanal de produccién (un ana-
lisis arduo e interesante) se de-
ducen las siguientes conclusio-
nes:

a) Se observan dos periodos
bien diferenciados de concentra-
cion de salida de oferta, a saber:
la cosecha fina (trigo) en diciem-
bre, con un total de 8,3 millones
de tn y la cosecha gruesa (gra-
nos forrajeros y oleaginosos) en
abril y mayo con mis de 30 mi-
llones y 24 millones respectiva-
mente.

b) En un andlisis semanal, en-
tre mediados de marzo y media-
dos de junio se observan ingre-
sos medios de mis de 3 millones
de tn, con una concentracion
maxima de 8,5/6,5 millones en-
tre la segunda quincena de abril
y la primera quincena de mayo
respectivamente.

¢)Cuando se analiza desde un
punto de vista zonal, especial-
mente en los puertos de rio, la
oferta supera los 2 millones de
tn semanales desde principios de
marzo a fines de mayo. En los
puertos de rio la acumulacion
mads importante de existencias se
registra en los meses de mayo y
junio con mas de 30/35 millones
de toneladas.

Partiendo de los desagregados
de los datos anteriores se llega a
la conclusiéon de que en la zona
de influencia de los puertos de
rio la necesidad diaria de camio-
nes en pico de salida de la cose-
cha estd en alrededor de 32.000
unidades. En los puertos de mar
se estima en 9.400 camiones y
en el puerto de Buenos Aires en
alrededor de 3.600 unidades. La
necesidad total de camiones se
estima en alrededor de 46.000
unidades. En base a esto y a la
reducida oferta de unidades re-
lativamente nuevas (segun datos
de algunos anos atras de la Se-
cretaria de Transporte apenas

superaban los 37.000) se estima la inversién que habria que realizar
para movilizar la cosecha pronosticada.

En materia de ferrocarril, si bien el transporte por este medio se
incrementara en términos absolutos de poco mis de 9 millones de tn
en la actualidad a alrededor de 13,5 millones, en el ciclo 2010/11,
Lépez estima que se mantendria en un 15%. Nosotros estimamos que
de mejorarse la infraestructura ferroviaria (a lo largo de las vias y
con la realizacién del circunvalar) como de la logistica comercial, el
mencionado porcentaje de participacion podria aumentar hasta un
porcentaje cercano al 20%.

Finalmente el estudio, en un Gltimo capitulo, analiza el tema de los
puertos, que abordaremos en un futuro Semanario. Como resumen
se estima que la inversion total en los rubros mencionados estaria en
los siguientes valores:

a)Capacidad de Almacenaje: en la hip6tesis de minima 1.900 millo-
nes de ddlares y en la hipétesis adecuada 3.900 millones.

b)Capacidad de procesamiento: la de minima y la adecuada se
estima en 250 millones.

c)Transporte vial: la de minima se estima en 1.000 millones y la
adecuada en 2.000 millones.

d)Puertos y logistica: la de minima y adecuada se estima en 500
millones.

e)lnversion total: la de minima se estima en 4.430 millones y la de
maxima en 8.000 millones.

A los rubros anteriores habria que agregar otros aspectos. En pri-
mer lugar, si hablamos de incrementar el drea sembrada en algo mas
de 5 millones de hectareas, hacer operativas esas tierras desde un
punto de vista comercial exigiria una inversion considerable, que
estimamos en no menos de 2.500 millones de délares, partiendo de
un valor relativamente bajo de u$s 500 por hectarea. Probablemente
la cifra podria ser mucho mayor.

También habria que incorporar la inversion a realizar en el mejora-
miento de las vias navegables, concretamente para llevar la profundi-
dad del rio Parana y de la Plata a 38 pies, lo que exigiria una inversion
que estimamos en por lo menos u$s 500 millones y en infraestructu-
ra y material rodante en ferrocarriles que estimamos en otros u$s
500 millones. De minima la inversién tendria que estar en alrededor
de 8.000 millones y la inversién adecuada en no menos de 13.000
millones de ddlares.

TRIGO

Brasil volvio al mercado pero de EE.UU.

Esta semana la molineria brasilefia volvié a comprar trigo a Esta-
dos Unidos por un volumen de 100.000 tn con entrega inmediata y
para los puertos del nordeste de Brasil.

Este nuevo negocio demostrd, una vez mis que el pais vecino no
depende de la produccién de trigo argentina para seguir producien-
do harina.

Sin embargo, los operadores del sector exportador brasilefo sena-
laron que el trigo argentino es mds apto para la molienda que el
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comprado en el pais del norte o en el este europeo, pero estos moti-
vos hoy no parecen preocupar a los brasilenos.

Los molineros de Brasil ya tuvieron malas experiencias con la cali-
dad del trigo producido en paises fuera del Mercosur. Al ser conoci-
da la calidad del trigo argentino, continua siendo el mis apropiado
para ser molido en Brasil.

Algunos representantes del mercado afirman que la decision de
comprar nuevamente trigo a EE.UU. esta relacionado con las quejas
realizadas por Brasil contra las exportaciones de harinas mezclas y
premezclas de origen argentino. Se hace referencia principalmente a
las injustas asimetrias ocasionadas por los derechos de exportacion.

En Brasil se esta discutiendo internamente si se utilizara o no el
mecanismo de solucion de controversias del Mercosur contra la de-
cisién de Argentina de fijar alicuotas diferenciadas del derecho de
exportacion para el trigo, harina de trigo y premezcla destinada a la
panificacién. De acuerdo con la Secretaria de Politica Agricola del
Ministerio de Agricultura, la medida de Argentina esta siendo consi-
derada por Brasil como distorsiva del comercio al perjudicar a los
molinos brasilefos.

Con la alicuota diferenciada, resulta mds barato para el exportador
argentino vender a Brasil la premezcla en detrimento del trigo y los
molinos brasilefios se quedan sin actividad dado que no hay necesi-
dad de procesar el producto.

La consulta de Brasil a Argentina sobre el impuesto a las exporta-
ciones diferenciado fue tratado insatisfactoriamente en la tltima re-
unién de la Comisiéon de Comercio del Mercosur en Montevideo.
Dado que Argentina no cambi6 la decisidn, Brasil podra optar por
abrir un panel para llevar el caso a una decisién de jueces arbitrales.
La solucién de la controversia también puede ser accionada en la
OMC, caso que estd siendo analizado por la Cimara de Comercio
Exterior Brasilefa.

Perspectivas del trigo brasilefio

Por otra parte, algunos analistas consideran que la cosecha de
trigo brasileno no serd tan buena como vienen anticipando. Cuando
los mas optimistas proyectan una cosecha de 5,2 millones de tn,
otros mencionan que dificilmente se logren 5 millones por las hela-
das tardias que afectaron algunas regiones productoras brasilenas.

A pesar de no tener las complicaciones que hoy tiene el trigo ar-
gentino, la situacién en los estados del sur de Brasil no dejan de ser
preocupante ya que hay operadores que comenzaron a estimar pér-
didas en la produccion triguena final del 2003.

La situacion en Argentina también esta preocupando a industriales
brasilenos. A medida que se achica las perspectivas de la cosecha, la
menor produccion estimada tendra sus efectos en los precios inter-
nos de Argentina y aumentaran los valores FOB a los que el brasilefio
podra comprar mercaderia.

Al haber menos trigo en Argentina, debido a la sequia, habra me-
nos cereal para exportar y exactamente esto preocupa a los compra-
dores externos.

A pesar que los brasilefnos aumenten sus proyecciones sobre la
produccion del grano, el tipo de tierra del pais vecino es un impedi-
mento para el desarrollo del trigo. El PH no es apto para la produc-
cion de trigo y obliga a los productores brasileios a incorporar al
suelo gran cantidad de cal por hectarea a cultivar para modificar el
grado de acidez de los campos.

Otra limitacién para el creci-
miento mayor de la produccion
de trigo brasileno esta dado por
el crédito, tanto para el produc-
tor como para la industria, la lo-
gistica y la infraestructura de al-
macenaje.

Con el aumento de la produc-
cion triguera brasilefa, las impor-
taciones se veran reducidas a un
minimo de 5 millones de tn cuan-
do en los altimos anos las com-
pras oscilaron entre 6,8 y 7,5
millones de tn.

En el X Seminario Internacio-
nal de trigo organizado por la
Asociacion Brasilena de Indus-
trias de Trigo (ABITRIGO) el Mi-
nistro de Agricultura de Brasil,
Roberto Rodriguez, afirmé que
Brasil estd en busca de la auto-
suficiencia en trigo y el gobier-
no estd conciente de las dificul-
tades estructurales para avanzar
con la produccion del cereal.

El ministro presenté en el se-
minario proyecciones de impor-
taciones de trigo de 5,2 millones
de tn en el 2004 y 4,2 millones
en el 2005, con las expectativas
de que la produccién nacional
alcance aproximadamente las
6,3 millones de tn.

El mayor potencial de creci-
miento del trigo se daria en el
centro de Brasil. Entre 4dreas con
y sin riego, la disponibilidad in-
mediata de siembra llega a 1 mi-
1l16n de hectireas para la siem-
bra de invierno después de la
cosecha de soja.

En el mercado interno muchos
coinciden que en algunos afos
mas, la mayor parte del centro
sur del pais sera abastecida con
trigo nacional y s6lo el noroeste
deberid continuar importando
trigo argentino y estadouniden-
se.

Las limitaciones al crecimien-
to proyectado vendran del lado
de las inversiones necesarias en
materia de infraestructura, prin-
cipalmente que ayuden a la lo-
gistica, dado que en el tema de
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calidad se ha mejorado considerablemente en los dltimos afnos.

Durante mucho tiempo el trigo brasileno fue considerado blando
y de baja proteina, caracteristica inadecuada para un pais que pro-
duce el 70 % de su harina para la industria de la panificacién. Sin
embargo, actualmente hay molinos que utilizan el 100 % de trigo
nacional.

Existen otras opiniones que difieren de la postura anterior. No
existiendo aun la posibilidad de producir harina de trigo de
panificacién solamente con trigo brasilefo, se debe continuar im-
portando trigo duro para mezclar.

Otra discusion que también ya se plantea en el mercado brasilefio
es la aceptacién del trigo transgénico, producto que esta siendo de-
sarrollado en el exterior y que podra comenzar a cultivarse a escala
comercial en poco tiempo (tema que se tratara mas adelante en
detalle)

EE.UU. pierde mercado exportador

Desde el comienzo de la semana los precios del cereal en EE.UU.
mostraron bajas por la confirmacion de que Egipto realizé compras
de trigos provenientes de otros origenes distinto al estadounidense.

El comprador oficial de trigo de Egipto GASC informé que habia
comprado 180.000 tn de trigo blando australiano y nada de trigo
estadounidense porque las otras ofertas eran mas caras. La busque-
da estaba orientaba al trigo estadounidense, francés, australiano o
sirio.

Operadores FOB dijeron que el viernes el trigo blando australiano
habia cotizado a u$s 142/tn y el trigo blando estadounidense a u$s
145. La operacion se realizé a u$s 143,2/tn con entrega entre el 15
y el 30 de noviembre.

La noticia de la operaciéon fue un fuerte golpe para el mercado
estadounidense que hasta ahora se creian ser los mas competitivos.

El délar se continda devaluando frente al Euro y el Yen, lo que
debi6 haber sido un factor de soporte para este producto. Sin em-
bargo, los fletes también se han encarecido, neutralizando el benefi-
cio que daria al mercado exportador estadounidense la devaluacion
de su moneda.

Egipto, un tradicional destinatario de trigo estadounidense y uno
de los mayores compradores del mundo, tradicionalmente ha privi-
legiado el cereal proveniente del pais norteamericano.

Luego del negocio del lunes, Egipto volvié a comprar otras 240.000
tn de trigo australiano. Esta noticia volvié a presionar el alicaido
mercado del trigo estadounidense. Ademads, con estas compras Egip-
to se esta asegurando su abastecimiento de trigo por un buen tiem-
po, por lo que pareceria poco probable que vuelva al mercado en el
corto plazo.

Otra mala noticia de esta licitacién, fue que Canada también pre-
sento una oferta, cuando hacia mucho tiempo que no participaba. Si
bien esta result6 alta, fue un claro indicio de que el mercado mundial
se estd poniendo mdas competitivo y que tanto Australia como Cana-
da seran activos participantes durante esta campana.

De acuerdo a estimaciones privadas, Australia produciria este afio
24,4 millones de tn, lo que es mas del doble del afio pasado cuando
la produccion totalizé 9,4 millones por el serio problema de sequia.
Este pais es el mayor exportador mundial después de EE.UU. y con
un escaso consumo interno de aproximadamente 6 millones de tn.

El mercado estadounidense no
pudo recuperase de las noticias
negativas del mercado
exportador y los fondos en
Chicago actuaron en conse-
cuencia realizando agresivas
ventas que hicieron mas profun-
dala caida de los precios. En pro-
medio bajé un 7%.

Los valores de Chicago y
Kansas llegaron a los precios
minimos de los dltimos 3 meses
presionados por las malas noti-
cias sobre la demanda, que no
parecen detenerse.

A su vez, las condiciones
climaticas para la siembra del
trigo de invierno en EE.UU. son
6ptimas para que avance rapi-
damente. Las leves lluvias espe-
radas para la region de las Gran-
des Planicies resultarian favora-
bles para el desarrollo de la nue-
va cosecha, pese a que en algu-
nas regiones puntuales necesita
un mayor nivel de humedad en
el suelo.

Segun el informe semanal del
estado de los cultivos, la siem-
bra del trigo de invierno alcanza
al 63% del drea a sembrar con-
tra el 62% del ano anterior a la
misma fecha y del 56% del pro-
medio de los ultimos cinco afnos.

No se esperaban novedades
para el trigo en el reporte men-
sual del USDA. Las expectativas
eran de un aumento en la pro-
duccion estadounidense, de
acuerdo a la estimacion de fines
de setiembre de granos finos.

Asi la producciéon de EE.UU.
se proyecto en 63,6 millones de
tn, superando en 1,2 millones el
reporte de setiembre y muy por
arriba de las 44,1 millones del
2002/03.

A pesar del aumento senalado
para la oferta la proyeccion de
los stocks finales fue reducida en
300.000 tn para totalizar 17,2
millones. El ajuste también se
produjo en el consumo domes-
tico de trigo como racién que
fue aumentado en el primer
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cuatrimestre del presente ano
comercial de acuerdo a lo infor-
mado en el dltimo reporte de
stocks de granos al 1/09.

A nivel mundial, tanto las pro-
yecciones sobre produccién
como del stocks final para el
2003/04 fueron aumentadas. La
produccion se estima ahora en
549,54 millones de tn, mientras
que los stocks totalizan 130,17
millones, es decir, un crecimien-
to de 2,5 millones y 1,16 millo-
nes respectivamente.

Los ajustes al alza de la pro-
duccién fueron de EE.UU., Ca-
nada (de 21 a 22 millones), Bra-
sil (de 4,3 a 4,7 millones) y
Kazajstan (de 11,5 a 12 millo-
nes), mientras que sufrieron un
recorte en sus producciones la
Unién Europea (de 92,5 a 92
millones) y Ucrania (de 5 a 4
millones).

Con los cambios en las pro-
ducciones mencionados ante-
riormente se realizaron ajustes
en los volimenes de importacio-
nes y exportaciones proyectadas
de esos paises.

La situacién mundial, luego de
los cambios en las proyecciones,
continua siendo ajustada si re-
cordamos que nos encontramos
frente a la produccién total mas
baja desde la campana 1995/96
cuando totaliz6 538,41 millones
y los stocks finales mas bajos
desde 1981/82.

Ante el presente panorama los
precios deberian ser mas altos
en el mercado, pero en la medi-
da que EE.UU. tenga una situa-
ci6én holgada de oferta y deman-
da del cereal los precios mun-
diales continuarin presionados.

Las lluvias en
Argentina trajeron
algo de alivio

En el mercado argentino los
precios, contrariamente a
EE.UU., mostraron una mejora

impulsados principalmente por los problemas climiticos que esta-
rian afectando los cultivos sembrados.

El precio disponible de Rosario tuvo una mejora de $ 5 para cerrar
la semana negociindose a $ 325 tanto para la exportacion como
para la molineria. A pesar de la leve suba la oferta en el mercado por
parte de los productores continda siendo escasa y los exportadores
no registran nuevos negocios al exterior que hagan tener una pre-
sién inmediata por mercaderia fisica.

Los compromiso de ventas al exterior de la campana 2002/03 tota-
lizan 5,94 millones de tn al 3/10, volumen que contintia constante
por cuarta semana consecutiva y siendo Brasil el principal compra-
dor con el 86% de los negocios.

El actual tonelaje vendido es 4,17 millones inferior a la misma
fecha de la campana 2001/02 cuando la diferencia de producciéon
era solamente de casi 3 millones de tn, esto quiere reflejar que dado
que la demanda interna del cereal es relativamente constante, la gran
diferencia se va a terminar ajustando con los stocks finales.

Si en la presente campana los stocks van a oscilar entre 1,5y 2
millones de tn, como estin manejando la mayoria de los operadores
en el mercado local, una menor produccién de trigo en Argentina
para el 2003/04 no afectard de gran manera el balance de oferta y
demanda de Argentina.

Los grandes cambios podrian producirse si el mercado exportador
argentino se reactiva. Silas menores existencias de Europay algunos
paises de Asia hacen que la demanda vuelva por el trigo local.

Hasta la fecha las ventas al exterior de trigo 2003/04 totalizan
667.500 tn, volumen inferior a las 1,64 millones comprometidas a la
misma fecha del ano pasado. La pérdida de los mercados asiaticos y
le menor demanda de Brasil fue lo que perjudico la salida de nuestro
grano al exterior. También acompand la retencién del productor que

LEY 21453
DECLARACIONES JURADAS DE VENTAS AL EXTERIOR (DJVE)
INFORME DE LA SECRETARIA DE AGRICULTURA, GANADERIA, PESCA Y ALIMENTOS

Vollimenes expresados en toneladas 09/10/2003
Productos principales Cosecha / Prod. Registro de la semana Acumulado
TRIGO PAN 2003/04 667,500
2002/03 5,100 5,851,974

MAIZ 2003/04 10,500
2002/03 290,832 9,843,513

SORGO 2002/03 622,422
2001/02 337,240

HABA DE SOJA 2003/04 53,700 607,700
2002/03 52,277 8,286,701

SEMILLA DE GIRASOL 2002/03 234 222,275
2001/02 294,256

ACEITE DE GIRASOL 2003 7,020 690,993
2002 851,438

ACEITE DE SOJA 2004 30,000
2003 28,673 2,660,468

PELLETS DE GIRASOL 2003 19,000 872,881
2002 866,899

PELLETS DE SOJA 2003 19,448 12,504,642
2002 14,956,038

Nota: El volumen de pellets de soja incluye ala harina de soja.
Fuente: Area Regimenes Especiales, Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPyA.
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Produccion de EE.UU. y Evolucién ratio Stock/consumo
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mantuvo altos los precios internos en relacion a los valores FOB.

Esta semana los precios FOB del trigo argentino mostraron una
baja; el valor del embarque mas cercano desde los puertos del sur
disminuyé casi u$s 5 para negociarse a u$s 162, mientras que los
valores de los puertos de up river con embarque durante diciembre
bajaron u$s 6 hasta los u$s 145,50.

La caida de los valores anteriores no se trasladaron a los precios
forward del trigo; el mismo se estuvo ofreciendo a u$s 102 pero no
se pudieron confirmar negocios en el recinto de operaciones de la
Bolsa de Comercio de Rosario.

El valor futuro que es estd ofreciendo, ante la baja del precio FOB,
estd mas cercano al FAS tedrico que lo ocurrido la semana previa
cuando habia una diferencia cercana a los u$s 10.

Una suba en los precios forward estaria convalidando lo que suce-
de en los campos respecto a la futura oferta del cereal en Argentina.

Los cultivos de trigo fueron afectados por la sequia en el sudoeste
y sur de Buenos Aires, el centro sur de La Pampa y el sur de Cérdoba.
Las precipitaciones que se produjeron durante la semana trajeron
alivio en la mayor parte de los cultivos pero ya muchos de ellos
quedaron afectados por la falta de humedad en sus periodos criticos
de desarrollo.

Una buena parte de la superficie sembrada con el cereal tendra
fuertes pérdidas de area cosechable y los rendimientos podrian ser
menores por los pocos granos que se formaron durante la etapa de
espigazon.

En Entre Rios, el centro sur de Santa Fe, el este de Cérdobay en el
norte de Buenos Aires se observan los mejores cultivos con condicio-
nes superiores a igual fecha del ano anterior. A su vez, las moderadas
temperaturas impiden el desarrollo de las enfermedades foliares pre-
sentes en campanas pasadas.

Con estas perspectivas la produccién de trigo nuevamente estaria
en niveles de 12 a 13 millones de tn, muy lejos de las 15,9 producidas
en la campana 2000/01.

El USDA en su estimacién mensual de octubre mantuvo su estima-
cion de la cosecha argentina de trigo 2003/04 en 13,5 millones de
toneladas, sin cambios con respecto a su informe de septiembre.

Las condiciones climaticas adversas que afectaron a los cultivos de
trigo durante los dltimos meses ya habria llevado al organismo esta-
dounidense a recortar sus proyecciones de produccion en el infor-
me de septiembre desde las 14,5 millones previas.

MAIZ

Bajo el precio en
Argentina con
PpOCOsS Nnegocios

En el mercado argentino el ce-
real nuevamente volvié a tener
un comportamiento dispar, en
sintonia con lo que pasé en el
mercado de Chicago.

En las ruedas disponibles de
Rosario los precios negociados
llegaron a $ 225 el miércoles
pero al cierre de la semana bajo
hasta $ 210 para la exportaciéon
en los puertos cercanos a la ciu-
dad. Los volumenes operados en
el recinto son pocos dado que la
caida de precios hizo que la ofer-
ta desapareciera del mercado y
los compradores s6lo se lleva-
ron un tonelaje marginal.

La exportacidon estd realizan-
do menores compras por el rit-
mo mas lento que tienen de
compromisos al exterior. Segin
las declaraciones juradas, en las
ultimas semanas el volumen ven-
dido al exterior oscila entre
15.000 y 100.000 tn, totalizan-
do al 7/10 ventas por 9,57 millo-
nes de tn.

Las compras del sector llegan
a 9,39 millones de tn, es decir
un 2% inferior a los compromi-
sos que tienen y semanalmente
el volumen no supera las 80.000
tn.

Para la campana 2003/04 tan-
to las compras como las ventas
del sector son menores que a la
misma fecha del ano pasado. Las
ventas llegan a 10.500 tn contra
558.000 y las compras a
278.100 tn contra 661.400 com-
parando las campanas 2003/04
y 2002/03.

Por el lado de la oferta nueva,
continua avanzando la siembra
del cereal pero a un ritmo lento
ya sea porque en algunas regio-
nes continuda faltando humedad
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Evolucion siembra de Maiz en Argentina
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o porque en otras las recientes jora las perspectivas de la siembra del maiz cuando ya nos estamos
lluvias retrasan las actividades. aproximando a la fecha 6ptima y los plazos se acortan generando

Esta campafna comienza con una superposicion de tareas ya que se acerca la siembra de la sojay
condiciones climiticas diversas puede generar cambios en las decisiones de siembra.

que tendran sus efectos sobre el Esta semana volvieron a ofrecerse negocios forward a u$s 70 para

drea final a sembrar asi como entrega de mercaderia durante marzo/abril en los puertos cercanos

también sobre la produccion fi- a Rosario. Los volumenes operados a este nivel de precios se desco-

nal. noce pero se estiman que los mismos son inferiores a otras campa-
La siembra esta retrasada un nas.

9% si la comparamos con la cam-

pana 2002/03 pero solamente un L
2% respecto del promediode los | COsecha record de maiz en EE.UU.

altimos cinco anos. En Chicago los precios del maiz terminaron la semana con nuevas
Frente a las intenciones inicia- bajas como consecuencias de los buenos rendimientos que se estin

les, que hubieran superado el obteniendo en el avance de la cosecha de EE.UU.

area cultivada del ano anterior, Desde el comienzo de la semana estaba en el mercado la sensacién

la falta de humedad en algunas de lograr una cosecha récord y luego, el viernes, el gobierno estado-
zonas productoras del cereal y | unidense lo confirmé en su informe mensual de oferta y demanda.

el interés por la soja, determina- La presion del avance de la cosecha se manifest6 desde el comien-
ran que productores se inclinen zo. El informe sobre el estado de los cultivos senal6 que al domingo
por la oleaginosa, principalmen- el 27% del drea sembrada estaba cosechado, igual porcentaje que el

te en regiones fuera de la zona ano pasado a la misma fecha y debajo del 33% del promedio de los
nucleo como el norte, el sudoes- ultimos 5 anos.

te de Cérdoba, La Pampa y el Los operadores del mercado esperaban completado entre el 30 y
noroeste de Buenos Aires don- 35%. Se observo asi que el productor estadounidense se esti con-
de las siembras estdn atrasadas centrando en la cosecha de la soja que avanzé al 37% dado que el
0 aun no se han iniciado. cereal tiene menor riesgo de cosecha.

Las lluvias de la presente se- El estado de los cultivos aument6 la calidad del 49 al 50% de bueno
mana mejoraron la humedad su- a excelente, adecuandose a los rindes observados y superior al 44%
perficial del este de Cérdoba, del reporte del ano anterior a la misma fecha.
centro sur de Santa Fe y en el El efecto de una cosecha a un ritmo mais lento es una reduccion en
norte de Buenos Aires y permiti- las ventas de mercaderia fisica, lo que sumado a ciertas limitaciones
ran avanzar a un buen ritmo las en la navegacion fluvial, esta restringiendo la oferta sobre el Golfo de
tareas de implantacién cuando México.
se absorba la humedad. Otro factor que restringe la oferta interna en EEUU es que los

La reciente caida de agua me- precios actuales del disponible, son apenas superiores a los del Loan
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Rate Por este motivo el productor considera que no tiene casi nada
que perdery prefiere guardar la mercaderia con la esperanza de una
suba de precios.

La mejora de precios nunca llegé ya que los operadores esperaban
que el USDA confirmara una cosecha récord cercana a los 256,5
millones de tn, y superior a la de 1994 donde se alcanz6 255,3 millo-
nes de tn.

El reporte al final llegd con sorpresas, la producciéon de maiz de
EE.UU. para el 2003/04 se proyectd en 259,3 millones de tn, muy
superior a lo esperado por los operadores, a los nimeros del reporte
de setiembre y a la cosecha del 2002/03.

Con estas expectativas se supera holgadamente el récord de 1994
por el importante aumento de los rindes que se estin obteniendo
(8,92 tn/ha contra 8,15 tn/ha del 2002/03).

Este importante incremento en la oferta de maiz para el ano proxi-
mo so6lo se absorbe por un pequeno aumento en la demanda para
consumo animal, y el resto pasa a engrosar los stocks finales. Las
reservas se estiman en 34,36 millones de tn, desde las 27,02 millones
del reporte de setiembre y las 27,58 millones de tn del 2002/03.
Estos cambios aumenta la relacién stock / consumo en un 3% que se
aproxima mads a la relacién mundial.

A nivel mundial, a pesar del incremento de EE.UU., la produccién
global para el 2003/04 s6lo aument6 1,46 millones de tn para
proyectarse en 608,97 millones de tn.

Los mayores cambios en las ofertas mundiales se producen en
China, donde la produccion disminuye 4 millones de tn para totalizar
114 millones y en la Unién Europea donde se proyecta una produc-
cion de 30,5 millones de tn desde los 32 millones previos.

A pesar de los ajustes, los stocks finales mundiales aumentaron
2,87 millones de tn para llegar a 77,61 millones, principalmente por
el importante incremento que se espera para EE.UU.

SOJA

Una vez mas, el USDA dej6 knrnock out al

mercado

Impresionantes fueron los cambios realizados por el USDA en su
informe mensual, y mas impresionantes atn considerando que los
funcionarios estadounidenses contaban con datos parciales de la
recoleccion. Recordemos que este informe mensual, publicado este
10 de octubre, se basa en datos tomados al 1° de mes.

De acuerdo con el informe semanal de los lunes, la situacion en la
cosecha de soja en EE.UU., al domingo 5 de octubre, mostraba: 37%
recolectado, frente a 17% de la semana anterior (un fuerte repunte
en las labores) y 29% de hace un afno.

La condicién buena a excelente del cultivo de soja bajé otro punto,
al 38%, frente a un 45% del ano pasado.

Mis aun, se produjeron algunas heladas sobre fines de la semana
pasada en el este del Cordén Maicero, que podrian haber danado la
soja que no habia llegado a su madurez. Esto muy posiblemente no
estaria reflejado en el actual informe. Ello significa que el USDA estd

muy jugado en su estimacion de
la pérdida producida por la cai-
da de rindes, lo que iria en con-
tra de su fama de organismo
"conservador", o que estamos
ante un potencial de disminucién
adicional en el nimero de pro-
duccion sobre la que ya produ-
jo el USDA este viernes.

Otro ajuste a la baja del 7%
en el namero de producciéon

Previo al informe del USDA, la
encuesta entre analistas privados
se movia dentro de un rango que
iba de 68,7 a 71,3 millones de
toneladas, mientras que la cifra
oficial de septiembre habia sido
de 71,9 millones. La media de los
analistas estaba, entonces, en
70,2 millones.

En este ultimo informe hubo
fuertes reducciones en los rin-
des que obtendrian los principa-
les estados productores. El ren-
dimiento medio a escala nacio-
nal termind siendo de 22,85 qq/
ha. 23,86 qg/ha era el cilculo
medio privado; 24,46 qg/ha el
numero oficial de septiembre y
25,40 qg/ha el rinde de la cam-
pana pasada. Esto determiné que
el namero oficial de produccion
se estimara en 67,2 millones de
toneladas, por debajo inclusive
del peor escenario posible ima-
ginado por los privados.

De esta manera, la cifra no sélo
resulta menor a la cosecha del
ano pasado en un 10% sino tam-
bién inferior al calculo de sep-
tiembre en un 7%. Si el nimero
del USDA se terminara de con-
firmar seria la menor cosecha
desde 1996.

Los rendimientos observados
por los funcionarios del USDA
son menores no sélo en el Corn
Belt, sino también en las Gran-
des Llanuras del Norte, y refle-
jan el efecto del calor y la sequia
de agosto y durante la mayor
parte de septiembre. En contra-
partida, las condiciones inmejo-
rables han hecho que los rindes
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se proyectasen al alza en otras regiones, como el Delta y en otros
estados menores.

Illinois, lowa y Minnesota, que tienen conjuntamente casi el 43%
de la produccién nacional, tuvieron recortes de rinde de 5 bpa
(bushels por acre), 0 3,37 qg/ha. Quedan, entonces, con 24,88, 22,87
y 21,52 qg/ha, respectivamente.

Los dos siguientes estados en importancia, Indiana y Ohio (16%
del total nacional), bajaron sus rindes en 3 y 1 bpu, pudiendo obte-
ner 26,9 y 27,57 qg/ha, respectivamente.

Hubo recortes en el drea sembrada, aunque s6lo de 27.000 ha, a
29,78 millones de ha. El drea a cosecharse seria el 98,5% de la sem-
brada, en 29,34 millones de hectareas.

En lo que respecta a como queda el balance de oferta y utilizacion
de soja en EE.UU., tenemos, por un lado:

1.Ajuste al alza en el stock inicial del ciclo 2003/04 para la soja
estadounidense (790 mil Tm adicionales, a 4,6 millones, tal como se
vio en el informe de stock trimestral al 1°79)

2.Reduccion de la produccién y, por lo tanto, una oferta total
2003/04 de soja estadounidense disminuida en 3,7 millones de Tm a
casi 72 millones.

3.No obstante, el USDA sélo disminuy6 el stock final en 136.000
Tm, a 3,54 millones Tm.

4.El recorte por el lado de la demanda vino, principalmente, por el
lado de las exportaciones, bajando en 2 millones a 23,68 millones de
Tm.Y, ademads, por una reduccién de 1,2 millones a 41,1 millones en
la industrializacion.

En la conformacién del balance de oferta y demanda global, la
pérdida de 4,74 millones de Tm de la cosecha estadounidense, en el
segmento de la oferta, se contrarresta parcialmente con un incre-
mento, de 4 millones de Tm, en la produccién de soja de Brasil.
Habiendo dejado sin cambios la cosecha de Argentina, en 37 millo-
nes Tm, la brasilefa fue elevada a 60 millones. Otra de las naciones
que sufrié recortes en su produccién, de acuerdo con las estimacio-
nes del USDA, fue China: 400 mil Tm menos, a 16,2 millones.

En definitiva, el USDA proyect6 una mayor oferta total de soja para
el ciclo mundial 2003/04. La utilizacion es reducida ligeramente, de
201,83 a 201,67 millones Tm. Por lo tanto, el stock final registra un
aumento a 36 millones, de 34,77 millones Tm estimados en el infor-
me anterior.

Lo mis interesante por observar es que en el cuadro detallado de
oferta y utilizacion global, las importaciones de soja de China se ven
aumentadas en 1,5 millén de toneladas, pasando de 19 a 20,5 millo-
nes.

Cada vez se depende mds de Sudamérica

Este informe determind, en gran medida, la casi duplicacién de las
ganancias que venian acumulindose en esta semana en las primeras
posiciones de soja. Los tres primeros contratos de futuros de soja
exhibieron un incremento semanal cercano al 5%. Asi, la soja Nov03
supero la marca de 7 délares por bushel, ajustando a 713,50 cu$s/
bu, 0 262,16 u$s/Tm.

Lo mis notable es que las posiciones de soja en Chicago, corres-
pondientes todas a la misma cosecha -la 2003/04-, muestran un fuer-
te mercado invertido. Nov03 supera a Jul04 en casi 19 délares, cuan-
do el ano pasado, a igual fecha el spread estaba casi en -3 délares por

tonelada.

Esto también es senal de la
presiéon demandante sobre la
soja hoy por hoy. La demanda
no da senales de retroceso has-
ta el momento.

Justamente, el informe sema-
nal de ventas de exportacion del
USDA, con datos al 2/10, mostrd
que hay comprometido 10,62
millones de Tm (exportaciones
+ ventas pendientes de despa-
cho). Esto es un 32% superior a
lo comprometido el afo pasado
a igual fecha. De hecho, la cifra
representa el 42% de las expor-
taciones proyectadas por el
USDA, cuando el ano pasado esa
relacién era del 28% y la media
de las ultimas cinco campanas
es del 34%.

En el caso de la harinay el acei-
te de soja, el total de compromi-
sos ascendia a 1.693.000 y
119.000 toneladas, 17% de suba
y 22% de disminucién, respecti-
vamente, con respecto a igual
fecha del ano pasado.

Mas importante es ver que ese
nivel de compromisos represen-
ta el 35% y 31% de las proyec-
ciones de exportacion de harina
y aceite de soja estadounidense,
respectivamente. Esa relaciéon
erade 26%y 22% el ano pasado.
Y la media histérica mostraba
que la relacién era de 25% y
14%, respectivamente, a esta
misma fecha.

Excepto que la demanda em-
piece a retener sus 6rdenes, los
precios no parecen tener otro
destino que una inusual firme-
za.

De los tres productos del com-
plejo soja que se negocian en el
CBOT, fue la harina la que exhi-
bié mayor fortaleza, con un alza
acumulada de entre 6,5% y 8%
en sus primeras posiciones. Este
es el indicio que estid dando el
mercado para que se produzca
una mayor industrializaciéon y se
cubran las necesidades de los
paises demandantes.
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En el 2002/03, entre Argentina, Brasil y EE.UU. exportaron 37,4
millones de Tm, representando casi el 86% del comercio mundial de
harina de soja. Las proyecciones son que en la préxima campana
haya un incremento del 10% en el comercio mundial de harina de
soja, mientras que el aumento en los tres paises mencionados seria
del 9%.

Brasil daria un gran salto en sus exportaciones de harina de soja
(16,5 millones de toneladas), salto estimado en el 20% con respecto
al ano previo, por lo que pasaria a tener una participacién del 34% en
el comercio global de esta harina proteica.

Argentina podria exportar casi 19,7 millones de toneladas, un 8%
mais que en el ciclo precedente, por lo que su participacion seria del
41% del comercio global. (Un leve retroceso respecto del 42% del
ano previo)

En definitiva, hoy Chicago estd mostrando la fuerte presién de-
mandante sobre la cosecha norteamericana. También esti dando
senales de necesidad de crecimiento del drea sojera en detrimento
de la de maiz en la préxima campana. La relacién entre los precios de
lasojaydel maiz es de 2,9 a 1, cuando el ano pasado esa relacién era
de2al.

Los nimeros que hoy dio a conocer el USDA también estin demos-
trando la mucho mayor dependencia en la produccion de soja sud-
americana.

En el comercio mundial, la soja, el aceite y la harina de soja de
EE.UU. siguen perdiendo terreno. Cuando en el 2001/02 los tres
productos representaban el 29% del comercio total, en el 2002/03
representaron el 24%. En el informe de este viernes, el tonelaje ex-
portado por EE.UU. seria el 18% del comercio global.

Entre Argentina y Brasil pasarian a tener el 69% del comercio de
soja, ya sea como harina, poroto o aceite de soja. En el 2002/03 su
participacion fue del 63% y en el 2001/02 fue del 56%.

Por lo tanto, cualquier adversidad climitica que pueda surgir en
Argentina, o en Brasil, tendrd un enorme impacto sobre el mercado.

En ddlares, la soja tuvo un 11% de alza
semanal

Mientras que la mayor parte de la semana, con un feriado rosarino
en el medio, transcurrié en un ambiente muy moroso para la realiza-
cién de negocios, la suba del viernes dispar6 gran cantidad de 6rde-
nes de venta.

Los $ 570 pagados por soja en el mercado local en la dGltima jorna-
da resultaron inferiores a los precios conseguidos por el productor
hace un ano. Pero no hay que olvidar el tipo de cambio. Esto $570
conseguidos por la soja de hoy significan algo mis de u$s 201 /Tm de
soja. Los 590 del ano 2002 eran casi u$s 164. Poniéndonos
nostalgicos, una soja hoy de u$s 200 dédlares, equivaldrian a u$s 256
de tener las mismas retenciones que teniamos 3 afos atras. Antes
este nivel de cotizaciones, los vendedores volcaron un buen volu-
men de negocios el viernes, superandose lo hecho la semana pasada.

De acuerdo con informacion volcada por SAGPyA, y algo estimado
por nosotros, es factible que hoy estén vendidas casi 28 millones Tm
de soja, de las cuales 25,6 millones tendrian precio en firme.

Aunque los precios de la nueva cosecha venian siendo castigados
en los ofrecimientos hechos por los compradores debido al tema

Ganancias, los 170 ddlares de
este viernes concitaron el inte-
rés de los oferentes. A ese pre-
cio se hicieron negocios, esti-
mindose en 15.000 Tm el volu-
men hecho en recinto. Los 170
délares representaron un incre-
mento acumulado semanal de
casi un 3%, mientras que, con
respecto al ano pasado, ya estan
un 24% por sobre los u$s 138
del 2002.

De hecho, el precio FOB para
la soja, embarque mayo, mostra-
ba compradores con bases equi-
valentes a algo mas de u$s 234y
vendedores con bases equiva-
liendo a un flat price de u$s
237,75. Con estos precios, el FAS
teérico era de u$s 171, con lo
que estamos casi a la par de lo
ofrecido en el mercado este vier-
nes. Sintomatico, verdad?

Seguin los datos informados a
la SAGPyA por los compradores,
hasta el 8 se llevaban compra-
das 703.200 Tm de soja (consi-
derando que no se informan las
compras de la industria del alti-
mo mes). De alli, s6lo 230.000
Tm tenian precio hecho.

En el periodo bajo anilisis se
produjeron lluvias en nuestro
pais, bien recibidas por los pro-
ductores. En el Chaco, las
precipitacines permitieron que
haya un ripido avance en las la-
bores de siembra de soja.

Mientras tanto, en Brasil tam-
bién se produjeron lluvias, pero
habrian sido insuficientes para
la region norte sojera. Los tres
estados afectados son Minas
Gerais, Goias y Sao Paulo. En
Mato Grosso estuvo lloviendo
por sobre lo normal en estos
primeros dias de octubre, pero,
igualmente, no habrian logrado
recomponer el déficit de hume-
dad que venian registrando los
suelos. Algo similar ocurrié en
Mato Grosso do Sul, mientras
que en la region del sur (Santa
Catarina, Parana y Rio Grande
do Sul) la situacién es buena.
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SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 4940 (9/10/03)
PRESIDENCIA DE LA NACION

TRAMO INFERIOR DEL RIO PARANA
Los niveles del tramo inferior acusaron el repunte del rio de la
Plata ocurrido el 7/9, aumentando los niveles en mas de 1,10m
de un dia para el otro. El caudal entrante al tramo inferior del
rio Paranay region del Delta continda mostrando una tenden-
cia descendente, la que se espera se acentUe algo a mediados
de este mes. La evolucion de los niveles quedara fuertemente
condicionada por la evolucion en el rio de la Plata. En la Ultima
semana se produjeron lluvias de cierta significacion sobre la
region, con montos de hasta unos 80mm acumulados.
En SAN NICOLAS el nivel registré hoy 1,82m. La media sema-
nal fue de 1,62m, coincidente con la de la semana anterior. El
promedio en lo que va de septiembre es de 1,59m.
En RAMALLO se observé hoy 1,80m. La media semanal fue de
1,45m, coincidente con el de la semana anterior, y con un valor
medio en septiembre de 1,41m.
En SAN PEDRO el nivel promedié en la semana 1,25m, 9cm por
sobre el promedio de la semana anterior. Registré hoy 1,66m
y la media mensual en septiembre va siendo de 1,16m. Tende-
ra a descender en los proximos dias, para fluctuar préximo a
1,10m, dependiendo de las oscilaciones en el estuario y con un
gran apartamiento respecto del valor normal.
En BARADERO el nivel medio semanal fue de 1,00m, es decir
4cm por encima del de la semana anterior. Hoy registr6 1,48m
y la media mensual en lo que va de septiembre es de 0,91m.
Pese al repunte observado, se espera que persista la situacién
de aguas bajas durante septiembre.
En ZARATE esta mafiana registré 1,00m, con una media sema-
nal de 0,77m, valor 29cm superior al promedio anterior.
En VILLA PARANACITO, en el Delta entrerriano, el nivel pre-
sent6 continué con amplias oscilaciones, alcanzando casi los
2,00m esta semana pero sin llegar al nivel de desborde (2,30m)
el que no se alcanza desde el 4/jun. Esta mafiana registro
1,26m. El nivel medio semanal fue de 1,28m, es decir 10cm
mayor que el anterior.

RIO PARANA
Se destaca el evento desarrollado desde el 6/sep sobre la alta
cuenca en Brasil, concentrado mayormente sobre la regién del
Guaira y de aporte directo al embalse de Itaipu, en el que se
acumularon montos del orden de 50mm. En el resto de la alta
cuenca del rio las lluvias fueron acotadas. El evento afecto

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidrologico
de la Cuenca del Plata

también la cuenca paraguayo-misionera del rio, con un acumu-
lado de 60mm en Ituzaingd. El pronéstico prevé la continuidad
del mal tiempo en los proximos dias sobre el norte del Litoral
y sur de Brasil, pero se estima que las lluvias no acentuarian la
tendencia como para definir un repunte significativo. La con-
dicién general de la cuenca en Brasil se caracteriza por suelos
secos, especialmente en las cuencas de Ivai, Piquiri y la region
préxima a Itaipy, donde las lluvias han sido hasta esta semana
escasas y las anomalias muy negativas. Los embalses en la
alta cuenca muestran actualmente descargas estables y nive-
les de embalse inferiores a los normales, apartamiento cre-
ciente respecto de los niveles normales de operacion. El apor-
te de toda esa gran cuenca presenta una leve tendencia ascen-
dente, por efecto del evento de lluvia descripto, que no se
espera persista en la proxima semana. No se observaron modi-
ficaciones significativas en los caudales descargados por las
centrales emplazadas en la alta cuenca agua arriba de Itaipu.
La descarga de JUPIA ronda los 6.500m3/s, la de PORTO PRIMA-
VERA sigue estable en 7.000m3/s, el aporte del rio Paranapanema
desde ROSSANA sigue en los 1.300m3/s y los rios Ivai 'y Piquiri
aportan en conjunto 380m3/s, con una tendencia ascendente
moderada. El caudal promedio semanal en GUAIRA aument6 de
8.500m3/s a 9.050m3/s, revirtiendo la tendencia anterior. La
descarga media diaria de ITAIPU aumenté ligeramente en tér-
minos medios semanales, de 8.400m3/s a 8.800m3/s. De esta
manera recuperé su embalse, el que se halla hoy préximo a su
valor normal. Ayer registré una descarga de 9.480m3/s y para
hoy se esperaba una media de 10.000m3/s, continuando luego
en el orden de 9.500m3/s. En el Punto Tripartito (confluencia
Parana-Iguazu) el caudal medio semanal aument6 de 9.800m3/
sa 10.100m3/s y se ubica en este mes en el orden del 25% por
debajo del valor normal. Se espera que continue acotado por
debajo de los 11.000m3/s. El aporte en ruta en el tramo
paraguayo-misionero repunté levemente tras las altimas Ilu-
vias y se estima hoy en 600m3/s. En YACYRETA la descarga
media semanal disminuyé ligeramente de 10.700m3/s a unos
10.450m3/s, pero se espera una leve recuperacion en los proxi-
mos dias. Para hoy se esperab una media de 11.200m3/s y
similar valor para mafana.

PRONOSTICO A5Y 10 DIAS

Altura Media

Estacion Nivel actual ~ OCTUBRE  Nivelde  Nivel de ;Z-C)’(’j:;s ( n’;“;)’;‘;:tzos_ Pronéstico (m) para
2/10/03 (Periodo Alerta Evacuacion Histéricos 0CT-03 el 10-OCT-03
1977/01) (m)
Corrientes 2.54 4.10 6.50 7.00 9.04 (1983) 2.72 2.60
Barranquera 2.66 4.02 6.50 7.00 8.58 (1983) 2.82 2.70
Goya 3.02 3.93 5.20 5.70 7.20 (1992) 2.90 2.95
Reconquista 2.85 3.81 5.10 5.30 7.20 (1905) 2.75 272
La Paz 3.1 422 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.10 3.00
Parana 2.07 3.21 5.00 5.50 7,35 (1983) 2.25 2.20
Santa Fe 2.28 3.65 5.30 5.70 7.43 (1992) 2.49 2.45
Rosario 1.95 3.31 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.05 2.08

El valor que se indica en Santa Fe corresponde a la lectura de escala de Prefectura Naval Argentina +7 cm. "A" - Valores que
superan el nivel de alerta. "E"-Valores que superan el nivel de evacuacién." - Pronésticos sujetos a variaciones por influencia
del régimen del rio de la Plata.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada
Entidad 031003  06/003 071003 081003 0903 | omedo  Promedioao Diferencia afio
semanal anterior anterior
Rosario
Trigo duro 325,00 325,00 325,00 325,00
Maiz duro 216,20 219,80 225,00 221,90 220,73 302,85 2711%
Girasol 581,29
Soja 521,00 530,80 535,40 551,40 534,65 593,36 -9,9%
Mijo
Sorgo 180,00 175,00 177,50 246,55 -28,0%
Bahia Blanca
Trigo duro 360,00 360,00 360,00 364,50 361,13 505,92 -28,6%
Maiz duro 292,65
Girasol 460,00 460,00 465,00 465,00 470,00 464,00 576,28 -19,5%
Soja 523,00 528,00 529,00 544,50 531,13 568,76 -6,6%
Coérdoba
Trigo Duro 331,00 320,90 324,20 325,37 508,39 -36,0%
Soja
Santa Fe
Trigo
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro 355,00 355,00 511,13 -30,5%
Maiz duro 215,00 215,00 218,00 224,00 224,50 219,30 296,91 -26,1%
Girasol 480,00 470,00 470,00 470,00 473,20 472,64 582,49 -18,9%
Soja
Trigo Art. 12 364,50 464,20 366,10 365,00 360,50 384,06 533,88 -28,1%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 364,20 358,70 360,00 360,00 365,00 361,58 495,46 -27,0%
Maiz duro 210,00 213,00 215,00 212,67 283,23 -24,9%
Girasol 460,00 460,00 465,00 465,00 470,00 464,00 576,28 -19,5%
Soja 508,00 515,00 520,00 536,70 519,93 576,50 -9,8%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Bésicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 06/10/03 0710/03 08/0/03  09/10/03 10M0g | Semama  Variadon
anterior semanal

Harinas de trigo ($)

"0000" 7310 731,0 7310 7310 731,0 731,0

"000" 610,0 610,0 570,0 570,0 570,0 610,0 -6,56%
Pellets de afrechillo (5)

Disponible (Exp) 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0
Aceites ()

Girasol crudo 1.265,0 1.265,0 1.250,0 1.250,0 1.266,0

Girasol refinado 14210 1.421,0 14210 1421,0 1.436,0

Lino

Soja refinado 1.404,0 1.404,0 1.404,0 1.404,0 1.426,0

Soja crudo 1.235,0 1.235,0 1.230,0 1.230,0 1.249,0
Subproductos ()

Girasol pellets (Cons Dna) 305,0 305,0 300,0 300,0 305,0

Soja pellets (Cons Dérsena) 490,0 490,0 475,0 475,0 500,0

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

Mercado Fisico de Granos de Rosario

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 06/10/03  07/10/03 08/10/03  09/10/03  10/10/03
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo.1 ME 325,00 325,00 325,00 325,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 ME 325,00 325,00 325,00 325,00
Exp/SL Dic./enero Cdo.1 M/E 101u$s 101u$s 102u$s 102u$s
Exp/SM Dic./enero Cdo.1 ME 100u$s 100u$s 101u$s 101u$s
Maiz
Exp/AS C/Desc. Cdo.1 ME 215,00 213,00
Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 220,00 220,00
Exp/PA C/Desc. Cdo.1 ME 220,00 225,00 220,00 212,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 ME 218,00 225,00 222,00 212,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 218,00 225,00 222,00 213,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 M/E 218,00
Exp/SL Marzo/Abril Cdo.1 M/E 68uss 71u$s 7u$s 70u$s
Sorgo
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 ME 170,00 175,00 170,00
Exp/SM S/Desc. Cdo.1 ME 170,00
Exp/San Nicolas C/Desc. Cdo.1 M/E 170,00 170,00 175,00 175,00
Exp/SL C/Desc. Cdo.1 ME 175,00 175,00 170,00
Soja
Fca/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 186u$s 187u$s 192u$s 200u$s
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 530,00 530,00 545,00 570,00
Fca/Ric-Ros-SL-SM C/Desc. Cdo.1 ME 530,00 535,00 550,00 570,00
Exp/Bombal C/Desc. Cdo.1 M/E 527,00 532,00 547,00 567,00
Exp/SM Mayo./04 Cdo.1 M/E 157u$s 165u$s 165u8s 170u$s
Fca/SL Mayo./04 Cdo.1 M/E 163u$s 165u8s 170u$s
Girasol
FcalRic C/Desc. Cdo.1 M/E 420,00 420,00 445,00 480,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo.1 fleteycontra/flete 420,00 420,00 445,00 480,00
Fca/Junin-SM C/Desc. Cdo.1 M/E 470,00 470,00 475,00 490,00
Fca/SM Dic./enero Cdo.1 MWE 160u$s
Fca/Ric/Ros Dic./enero Cdo.1 M/E 160u$s 160u$s
Fca/Ric/Ros Feb/Mar Cdo.1 M/E 157u$s 157u$s

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 95% Pago contado a los 5 dias, VA nomal, y 5% a los 120 dias. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D)
Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de
entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA)Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Aroyo Seco. (VC) Villa
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.| 06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/10/03 10/10/03  variac.seman.
FUTUROS CON ENTREGA - uSs
TRIGO
Diciembre 14 115 111,0 108,5 108,7 109,0 -2,85%
Enero'4 4 115 1115 11,0 108,5 108,7 109,0 -2,85%
ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s
Diciembre'03 | 1115 111,0 108,5 108,7 109,0 -2,85%
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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.| 06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/10/03 10/10/03  variac.seman.
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abril'04 6] 773 773 77,0 77,1 76,0 -1,68%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Noviembre 100 186,5 186,5 186,0 191,5 200,5 7,51%
Mayo 72 463 167,0 1673 165,7 168,0 171,0 2,83%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) -
Septiembre
Octubre 43.048 13.967] 2,862 2,873 2,860 2,835 2,837 -1,80%
Noviembre 15.105 14.031 2,868 2,878 2,864 2,839 2,841 -1,83%
Diciembre 9.340 8.066 2877 2,888 2,872 2,848 2,851 -1,76%
Enero'4 3.106 5.294 2,890 2,901 2,885 2,862 2,862 -1,82%
Febrero 493 940 2,906 2,915 2,900 2,877 2,880 -1,711%
Marzo 145 635 2,920 2,930 2,915 2,885 2,893 1,77%
Abril 135 1.032 2935 2,950 2,933 2,905 2910 -1,69%
Mayo 20 92 2,960 2,970 2,953 2,925 2,930 -1,84%
Agosto 591 530 3,012 3,043 3,030 2,980 2,982 -2,39%
Septiembre 301 311 3,035 3,065 3,040 3,000 3,000 -2,44%
BODEN 2012
Octubre 25 179,80 177,50 176,50 175,00 175,00 -3,05%
Diciembre 16 180,80 179,10 178,00 176,50 176,50 -2,81%
Total 72.360 45.637
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
precio tipo
mes ejercicio  opcién estimado | 06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/10/03 10/10/03
DLR - oct.03 2,90 put 210 0,041 0,039 0,040 0,050
DLR - oct.03 2,90 call 581 0,013 0,008 0,004 0,009
3,00 call 240 0,004
3,20 call 50 0,001
DLR -nov.03 2,85 call 150 0,025
2,90 call 100 0,015 0,010
3,00 call 876 0,006 0,009 0,005 0,005
open interest Trigo Puts 129 Trigo Calls 112
DLR Puts 44.898 DLR Calls 675
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/ 06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/10/03 10/10/03 Var.
prod./posic. max min Ultimal] max min Ultima] max min Gltima] max min dlima|] méax  min Ultima Sem.
TRIGO
Enero'4 1115 1115 1115 109,0 109,0 109,0
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo [ 167,0 1670 167,0] 1677 167,3 167,3] 1661 1659 1659] 1680 167,3 1680] 1730 1710 1711] 2,89%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - §
Octubre 288 28 286 287 287 287 287 286 286 286 284 284 284 282 284 -1,83%
Noviembre 2,80 287 287 288 287 288 287 28 286 286 284 284 284 283 29| 166%
Diciembre 290 288 2,88 289 12,88 289 28 287 287 287 285 285 28 284 285 -1,76%
Enero'4 291 289 289 29 29 290 2,89 289 289 288 28 287 28 28 286 -1,82%
Febrero 292 291 291 292 291 292 29 1290 290 289 28 288 28 28 288 -1,71%
Marzo 293 293 293 29 292 292 291 289 289
Abril 295 295 295 293 293 293 293 291 291
Mayo 297 297 297
Agosto 3,00 301 301 305 3,04 304 304 303 303 298 298 298
Septiembre 3,04 304 3,04 302 300 3,00

Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electrénico): 74.567 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 53.107
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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 6/10/03 7/10/03 8/10/03 9/10/03 10/10/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 125,00 123,00 122,00 122,00 122,00 -2,40%
Enero'04 107 899 114,90 113,00 111,80 111,70 111,90 2,78%
Marzo 8 63 117,90 116,10 114,90 114,80 115,20 2,37%
Mayo 24 23 120,80 119,20 118,00 118,00 118,20 -2,48%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 76,00 77,00 77,00 77,00 78,00 2,63%
Diciembre 1 77,00 78,00 78,00 78,00 78,50 1,95%
Enero 1 79,00 80,00 80,00 80,00 80,50 0,63%
Abril 12 85 78,50 78,50 78,00 78,20 77,00 -1,91%
Rosario
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 165,00 165,00 165,00 165,00 167,00 1,21%
Marzo 2 9 167,50 165,00 165,00 162,50 164,00 0,61%
SOJA
Entrega Inm/Disp. 187,00 189,00 187,00 193,00 202,00 6,04%
Noviembre 28 467 187,00 189,00 187,00 193,00 202,00 6,04%
Mayo'04 275 2.095 167,00 167,90 166,30 168,00 170,90 2,83%
Julio 3 168,00 168,90 166,50 168,20 171,00 2,40%
Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
destino/prod/posic. Volumen Sem. Open Interest| 6/10/03 7/10/03 8/10/03 9/10/03 10/10/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 357,00 357,00 357,00 357,00 355,00
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 221,00 223,00 227,00 227,00 225,00 2,27%
Rosario
SOJA
Entrega Inm/Disp. 535,00 535,50 536,00 550,00 568,00 6,17%
Operaciones en délares billete En tonelada
destino/ 6/10/03 7/10/03 8/10/03 9/10/03 10/10/03 var.
prod./pos. max  min Ulima max min dltima  max  min dlima  méx  min dtima  max  min Gltima sem.
Darsena
TRIGO
Enero'04 1149 1147 1149 12,3 1118 111,8 1120 1116 1117 1120 1117 1119 -2,78%
Marzo 1153 1153 1153 1150 1150 1150
Mayo 1201 119,17 1192 1184 1180 118,0 1182 118,0 1182
MAIZ
Abril 780 780 780 785 783 785
Rosario
SOJA
Noviembre 187,0 187,0 187,0 1930 193,0 1930 202,0 2020 202,0 3,86%
Mayo'04 167,2 167,0 1670 167,6 1662 166,3 1680 167,6 1680 173,0 1709 1709  2,83%
Operaciones en pesos En tonelada
destino/ 6/10/03 7/10/03 8/10/03 9/10/03 10/10/03 var.
prod./pos. max min Ultma max min dltima max min dima  méx  min dtima  max min Gltima sem.
Darsena
MAIZ
Ent. Inmed. 227,0 2270 227,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teérico a partir del FOB

embarque 06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/10/03 10/10/03 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB noviembre'03 v 151,00 v 151,00 v 150,00 v 149,00 v 153,00
Precio FAS 109,82 109,74 108,89 108,01 111,47
Precio FOB diciembre'03 v 150,00 147,50 145,50 145,50 143,50 v 152,00 -5,59%
Precio FAS 109,08 107,13 105,53 105,40 103,80 110,73 -6,26%
Precio FOB enero' 04 v 152,00 148,50 147,50 147,50 145,50 v 154,00 -5,52%
Precio FAS 110,57 107,88 107,02 106,89 105,29 112,22 -6,18%
Precio FOB febrero'04 v 154,00 v 154,00 v 152,00 v 152,00 v 149,00 v 156,00 -4,49%
Precio FAS 112,06 111,98 110,38 110,24 107,89 113,71 -5,12%
Ptos del Sur
Precio FOB octubre'03 166,00 v 165,00 v 164,00 167,50
Precio FAS 12344 122,68 121,88 124,50
Precio FOB noviembre'03 v 164,00 v 163,00 v 162,00 v 162,00 v 161,00 v 164,00 -1,83%
Precio FAS 121,91 121,15 120,35 120,19 119,37 121,82 -2,01%
Maiz Up River
Precio FOB octubre'03 v 100,09 v 100,98 v 100,19 v 100,29 v 98,91 v 100,39 -1,47%
Precio FAS 74,05 74,24 74,16 74,15 73,04 74,24 -1,62%
Precio FOB noviembre'03 100,29 101,18 100,19 100,10 98,91 100,78 -1,86%
Precio FAS 74,20 74,96 74,16 74,00 73,04 74,54 -2,01%
Precio FOB diciembre'03 v 102,85 v 103,74 v 102,95 v 103,05 v 101,67 v 103,54 -1,81%
Precio FAS 76,17 76,66 76,28 76,27 75,16 76,66 -1,96%
Precio FOB abri'04 c 98,52 €99,21 99,41 99,21 97,44 €99,21 -1,78%
Precio FAS 72,84 73,33 73,55 73,32 71,91 73,33 -1,94%
Precio FOB mayol'04 € 99,31 ¢ 100,00 ¢ 99,41 € 99,21 c97,44 ¢ 100,00 -2,56%
Precio FAS 7345 73,94 73,55 73,32 71,91 73,94 -2,75%
Sorgo Up River
Precio FOB setiembre'03 v 94,98 v 95,86 v 95,07 v 9517 v 93,80 v 95,67 -1,95%
Precio FAS 71,12 71,82 71,21 71,26 70,15 71,62 -2,05%
Soja Up River
Precio FOB octubre'03 v 258,68 v 260,06 v 256,66 v 261,80 v 267,68 v 256,48 4,37%
Precio FAS 189,14 190,39 187,81 191,36 195,75 187 47 4,42%
Precio FOB noviembre'03 v 259,42 v 261,53 v 258,13 v 262,54 v 269,52 v 257,21 4,79%
Precio FAS 189,69 191,48 188,90 191,90 197,12 188,02 4,84%
Precio FOB mayo'04 223,59 234,71 231,86 233,61 235,90 230,94 2,15%
Precio FAS 168,28 170,07 170,07 168,93 170,66 167,03 2,17%
Girasol Ptos del Sur
Precio FOB marzo'04 v 235,00 v 235,00 v 235,00 v 235,00
Precio FAS 139,50 139,94 139,82 138,16
Los precios estan expresados en délares por tonelada.
Tipo de cambio de referencia
06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/110/03 10/10/03  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,763 2,773 2,757 2,738 2,738 -1,69%
vendedor 2,863 2,873 2,857 2,838 2,838 -1,63%
Producto Der. Exp. Reintegros|
Todos los cereales 20,00 2,2104 2,2184 2,2056 2,1904 2,1904 -1,69%
Semillas Oleaginosas 23,50 21137 21213 2,1091 2,0946 2,0946 -1,69%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,2850 2,2933 2,2800 2,2643 2,2643 -1,69%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 22546 2,2628 22497 22342 22342 -1,69%
Resto Harinas y Pellets 20,00 22104 2,2184 2,2056 2,1904 2,1904 -1,69%
Aceite Mani 20,00 115 2,2422 2,2503 2,2373 2,2219 2,2219 -1,69%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 22297 22378 22249 2.2096 2.2096 -1,69%

*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 Dic-03 Ene-04 Feb-04 Nov-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03 Ene-04
Promedio Julio 159,27 138,75 164,25 135,37 136,18 138,14 140,51
Promedio Agosto 164,25 154,40 164,23 157,78 155,80 161,41 161,25
Promedio Setiembre 160,41 151,60 150,86 153,64 160,84 151,28 151,77 152,50 152,40
Semana anterior 166,00 152,00 154,00 156,00 164,00 151,57 151,94 152,67 152,67
06/10 165,00 150,00 152,00 154,00 164,00 146,61 146,98 147,35 147,35
07/10 165,00 147,50 148,50 154,00 163,00 146,52 146,89 147,25 147,25
08/10 165,00 145,50 147,50 152,00 162,00 145,51 145,88 146,24 145,88
09/10 163,00 145,50 147,50 152,00 162,00 144,77 145,14 145,51 145,14
10/10 162,00 143,50 145,50 149,00 161,00 144,77 145,14 145,51 145,14
Variacion semanal -241% -5,59% -5,52% -4,49% -1,83% -4.48% -4,47% -4,69% -4,93%

Chicago Board of Trade(3)

May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04
Promedio Julio 112,85 120,78 124,48 126,83 123,41 118,74 121,92 123,79
Promedio Agosto 133,38 138,05 140,76 135,45 12441 125,07 126,82
Promedio Setiembre 128,19 131,06 134,57 131,07 122,35 123,38 126,31
Semana anterior 129,43 133,38 133,84 123,28 124,75 127,32
06/10 125,30 129,52 129,89 121,81 123,28 126,03
07/10 122,18 126,03 127,14 120,98 122,73 125,67
08/10 120,43 124,29 125,11 119,14 120,71 124,20
09/10 120,25 124,20 125,11 118,87 120,15 123,28
10/10 120,06 124,01 124,38 118,50 119,97 123,09
Variacion semanal -7,24% -7,02% -1.07% -3,87% -3,83% -3,32%

Kansas City Board of Trade)

May-03 Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04
Promedio Julio 110,05 117,79 122,06 124,68 123,53 121,13
Promedio Agosto 133,27 137,41 138,94 134,25 126,05
Promedio Setiembre 127,94 130,33 133,09 129,90 123,18 124,56 127,98
Semana anterior 130,26 133,38 132,65 124,38 126,40 130,81
06/10 126,49 130,08 130,26 122,73 124,56 128,42
07/10 124,84 128,51 129,34 122,18 124,38 127,87
08/10 123,46 127,14 126,68 120,89 123,09 127,32
09/10 122,73 126,68 126,86 121,07 122,73 126,95
10/10 122,54 126,22 126,03 120,52 122,73 127,14
Variacion semanal -5,92% -5,37% -4,99% -3,10% -2,91% -2,81%
(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que € embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando cd orado estadounidense, enfregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

inico emb. Sep-03 Oct-03 Ago-03 Sep-03 Oct-03 Nov-03 Dic-03 Ene-04
Promedio Julio 83,14 89,46 93,35 93,46
Promedio Agosto 8745 93,68 102,84 104,82 106,30 95,37
Promedio Setiembre 93,77 99,10 94,58 107,71 110,05
Semana anterior 93,00 v 95,67 105,51
06/10 93,00 v 94,98 104,82
07/10 93,00 v 95,86 105,70
08/10 94,00 v 95,07 104,92
09/10 94,00 v 9517 105,01
10/10 94,00 v 93,80 fli fi fi fli
Variacién semanal 1,08% -1,95% -0,47%
Maiz Dolares por tonelada

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

unico emb. Oct-03 Nov-03 Abr-04 May-04 Oct-03 Nov-03 Dic-03 Ene-04
Promedio Julio 94,93 96,73 94,72 95,59 96,65 97,22 101,00 99,44
Promedio Agosto 99,80 101,12 106,39 100,09 101,07 101,77 102,40 105,27 105,71
Promedio Setiembre 104,18 102,54 105,88 101,86 102,97 104,15 104,08 104,52 106,22
Semana anterior 100,00 100,39 100,78 99,21 100,00 104,33 102,75 102,36 104,33
06/10 99,00 100,09 100,29 98,52 99,31 102,06 102,06 101,67 103,64
07/10 99,00 100,98 101,18 99,21 100,00 104,52 103,74 102,95 104,92
08/10 100,00 100,19 100,19 99,41 99,41 103,74 102,95 102,16 104,13
09/10 99,00 100,29 100,10 99,21 99,21 104,23 103,44 102,26 104,03
10/10 99,00 98,91 98,91 97,44 97,44 104,23 103,44 102,26 104,03
Variacién semanal -1,00% -1,47% -1,86% -1,78% -2,56% -0,09% 0,67% -0,10% -0,28%

Chicago Board of Trade(s)
Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 Jul-05 Dic-05

Promedio Julio 84,99 88,23 90,53 92,02 92,27 93,37 95,24 97,12 93,80
Promedio Agosto 90,15 93,14 94,80 95,64 94,05 95,12 97,39 99,35 93,98
Promedio Setiembre 91,11 93,93 95,42 96,45 95,00 94,64 96,95 97,80 94,85
Semana anterior 87,79 90,94 92,91 94,09 93,50 93,80 96,16 98,42 93,50
06/10 87,10 90,25 92,22 93,40 93,01 93,40 95,76 98,22 93,70
07/10 87,99 91,14 92,91 94,19 93,80 94,19 96,45 98,82 93,50
08/10 87,20 90,35 92,32 93,50 93,50 93,99 96,35 98,82 93,70
09/10 87,30 90,25 92,12 93,20 93,50 93,99 96,26 98,82 93,70
10/10 85,13 88,28 90,35 91,73 92,22 93,40 95,57 98,42 93,50
Variacién semanal -3,03% -2,92% -2,75% -2,51% -1,37% -0,42% -0,61% 0,00% 0,00%

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

EE UU. sobre Puertos del Galfo de México. (5) meizamerillo estadounidense, entrega en depdsitos autarizados de Chicago.
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Complejo Girasol

Doélares por tonelada

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

H.Dic03 Mar-04 Unico emb. Oct-03 Nov-03 Unico emb. Sep-03 Oct-03 Nov-03
Promedio Julio 255,00 246,67 75,91 53191 49470
Promedio Agosto 254,85 233,13 82,70 480,80 479,88
Promedio Setiembre 241,59 230,45 94,64 92,00 507,27 493,70 507,19
Semana anterior 234,00 235,00 96,00 92,00 527,00 525,00 525,00
06/10 233,00 235,00 96,00 92,00 531,00 525,00 525,00
07/10 233,00 235,00 96,00 105,00 531,00 532,50
08/10 233,00 235,00 96,00 105,00 532,00 535,00 535,00
09/10 233,00 96,00 98,00 532,00 545,00 545,00
10/10 233,00 98,00 98,00 538,00 566,50 566,50
Var.semanal -0,43% 2,08% 2,09% 7,90% 7,90%

Rotterdam

Pellets(e) Aceite

Oct-03 oc/dc.04 en/mr.04 ab/jn.04 jlfst.04 Oct-03 nv/dc.03 en/mr.04 ab/jn.04
Promedio Julio 104,83 104,48 98,48 99,67 568,70 570,98 561,22
Promedio Agosto 120,10 117,40 107,20 111,80 541,50 538,42 533,13
Promedio Setiembre 132,33 122,30 117,15 105,60 108,22 551,00 539,03 542,95 537,50
Semana anterior 145,00 145,00 139,00 125,00 128,00 560,00 575,00 575,00
06/10 145,00 142,00 130,00 133,00 560,00 565,00 560,00
07/10 148,00 146,00 135,00 138,00 565,00 570,00 570,00
08/10 148,00 146,00 135,00 138,00 570,00 575,00 575,00
09/10 150,00 148,00 136,00 139,00 567,50 570,00 575,00 575,00
10/10 154,00 154,00 139,00 142,00 595,00 595,00
Var.semanal 6,21% 10,79% 11,20% 10,94% 3,48% 3,48%
SOja Délares por tonelada
SAGPyA(1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)

h.ago.03 Oct-03 Nov-03 May-04 Oct-03 Nov-03 Dic-03 Ene-04 Feb-04
Promedio Julio 217,55 186,64 214,04 200,60 191,80 188,32 206,34
Promedio Agosto 216,40 194,96 219,60 219,11 220,35 221,09 221,58
Promedio Setiembre 237,73 245,65 213,46 247,10 24473 246,40 246,91 246,70
Semana anterior 264,00 256,48 257,21 230,94 264,74 264,93 266,31 266,67 267,78
06/10 258,00 258,68 25942 223,59 266,95 267,50 268,51 268,88 268,88
07/10 259,00 260,06 261,53 234,71 268,14 268,51 269,98 270,35 270,55
08/10 260,00 256,66 258,13 231,86 264,74 265,11 266,76 267,13 267,96
09/10 257,00 261,80 262,54 233,61 270,26 270,26 271,63 272,00 272,11
10/10 261,00 267,68 269,52 235,90 270,26 270,26 271,63 272,00 272,11
Var.semanal -1,14% 437% 4,79% 2,15% 2,08% 2,01% 2,00% 2,00% 1,62%

(1) Precios indices ylo FOB minimos fijados por la SAGPYA. Lareferencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde e mes que se detala y hastael mes mencionado. (2) Precios FCB 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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SOj a Délares por tonelada

FOB Paranagu4, Br. FOB Rio Grande, Br.

Oct-03 Nov-03 Mar-04 Abr-04 May-04 Oct-03 Nov-03 Abr-04 May-04
Promedio Julio 197,52 193,44 194,20
Promedio Agosto 22692 211,14 199,74 200,32 22543
Promedio Setiembre 241,27 248,97 227,11 217,89 216,25 239,40 247,05 22335 220,75
Semana anterior 259,97 260,98 243,80 233,51 230,11 258,31 259,32 232,04 228,83
06/10 261,25 261,90 246,00 234,80 23241 259,97 260,61 233,69 230,76
07/10 261,53 262,63 248,85 237,46 234,89 261,34 262,45 23581 232,68
08/10 258,50 259,78 24582 234,43 232,22 257,95 259,23 232,78 230,02
09/10 263,27 264,28 248,48 236,73 232,41 263,09 264,10 235,62 231,31
10/10 273,19 248,02 240,12 23572 il fli fi il
Variacion semanal 5,09% 1,73% 2,83% 2,44% 1,85% 1,84% 1,54% 1,08%

Chicago Board of Trade(s)

Sep-03 Nov-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Nov-04
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
Promedio Setiembre 22465 229,11 229,85 228,06 223,16 221,63 216,56 21042 200,68
Semana anterior 249,13 250,14 247,93 240,49 237,83 232,22 222,86 209,72
06/10 251,33 251,98 249,95 242,15 239,76 234,06 223,04 211,28
07/10 252,71 253,81 252,07 244,26 241,69 236,17 22497 212,93
08/10 249,31 250,60 249,04 241,23 239,02 233,05 223,04 210,73
09/10 254,46 25547 253,63 244,07 240,31 232,78 22432 209,26
10/10 262,17 262,26 259,97 248,02 243,62 235,90 227,63 208,16
Variacién semanal 5,24% 4,85% 4,85% 3,13% 2,43% 1,58% 2,14% -0,74%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica() No transgénica(10)

Oct-03 Dic-03 Feb-04 Abr-04 Jun-04 Oct-03 Dic-03 Feb-04 Abr-04
Promedio Julio 270,48 249,07 249,26 249,14 248,57 283,16 269,86 269,88 270,04
Promedio Agosto 269,28 252,87 253,82 254,33 254,15 282,73 274,82 275,74 276,37
Promedio Setiembre 276,46 264,45 264,18 264,24 263,33 280,66 284,34 284,88 28522
Semana anterior 296,29 290,64 287,33 284,72 279,59 298,82 310,91 307,34 303,86
06/10
07/10 296,84 287,56 282,11 276,49 268,99 295,56 301,01 297,01 291,90
08/10 301,80 291,32 28543 277,56 270,37 301,28 303,18 299,98 29461
09/10 310,11 297,30 290,85 282,37 274,50 309,14 307,72 302,95 298,53
10/10 316,86 304,83 298,28 289,43 280,85 311,91 311,64 308,01 302,62
Variacion semanal 6,94% 4,88% 3,81% 1,66% 0,45% 4,38% 0,23% 0,22% -0,41%

(1) Precios indices yo 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) Soja arigen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (9) Y (10) Soja arigen EE.UU entregada en depdsitos autarizados de Tokio,

Kanagawa, Chibay Saitama.
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Pe"ets de SO]a Ddlares por tonelada

Rotterdam(11) Rotterdam(12)

Oct-03 nv/dc.03 en/mr.04 Abr-04 Sep-03 Oct-03 nv/dc.03 en/mr.04 Abr-04
Promedio Julio 198,83 187,22 186,45 183,42 184,74 176,67
Promedio Agosto 210,36 198,24 188,73 190,93 192,67 186,53
Promedio Setiembre 229,50 22541 210,64 209,53 211,00 207,29 210,88 201,00
Semana anterior 249,00 249,00 249,00 232,00 228,00 229,00 229,00 229,00 217,00
06/10 243,00 243,00 241,00 225,00 222,00 222,00 222,00 224,00
07/10 248,00 248,00 233,00 228,00 228,00 227,00 218,00
08/10 255,00 252,00 251,00 231,00 233,00 235,00 235,00 233,00 220,00
09/10 250,00 252,00 251,00 231,00 233,00 233,00 233,00 232,00 219,00
10/10 259,00 259,00 257,00 236,00 238,00 240,00 238,00 222,00
Variacion semanal 4,02% 4,02% 3,21% 1,72% 3,93% 4,80% 3,93% 2,30%

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

Nov-03 Dic-03 en/mr.04 my/jl.04 h.ago.03 Oct-03 Nov-03 Mar-04 1° Posic.
Promedio Julio 161,64 164,50 177,52 175,98 174,90
Promedio Agosto 177,58 167,70 161,68 166,65 189,10 198,49 186,89 185,06
Promedio Setiembre 179,67 181,32 167,04 184,55 203,25 203,52 201,16 198,55
Semana anterior 189,87 19147 174,49 192,00 211,31 213,84 210,21 206,90
06/10 193,01 194,11 192,02 175,26 189,00 217,70 217,26 21241 213,29
07/10 195,05 195,33 196,32 177,14 192,00 219,47 220,68 213,96 215,06
08/10 193,95 194,22 195,22 175,93 194,00 219,58 220,13 213,96 21517
09/10 200,29 199,18 199,74 177,58 193,00 225,53 226,19 219,03 221,12
10/10 205,25 206,35 204,37 181,22 197,00 232,80 222,55 fli
Var.semanal 8,10% 6,74% 3,85% 2,60% 8,87% 5,87% 6,87%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Dic-04
Promedio Julio 176,70 175,28 176,03 177,83 177,96 179,88 178,90 178,61 175,81
Promedio Agosto 190,89 190,09 190,60 191,26 190,44 191,72 189,89 188,92 185,90
Promedio Setiembre 209,92 208,66 208,48 207,37 203,95 203,15 198,50 192,66 181,33
Semana anterior 21792 219,36 219,80 217,92 213,07 211,42 206,90 197,53 184,63
06/10 220,46 221,67 22145 219,58 214,18 212,19 207,78 198,96 185,74
07/10 221,67 222,88 22299 221,67 216,38 214,07 209,66 200,84 188,38
08/10 220,68 221,78 222,33 220,57 215,17 212,85 208,11 199,63 188,38
09/10 226,63 227,29 227,29 225,09 217,59 214,51 210,10 200,62 186,29
10/10 235,89 234 46 233,80 229,72 222,00 218,14 211,09 197,97 181,88
Var.semanal 8,24% 6,88% 6,37% 541% 4,19% 3,18% 2,02% 0,22% -1,49%

(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 € mes mendonado. (11) Origen Brasil

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

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

25



PRECIOS INTERNACIONALES

Aceite de Soja

SAGPyA (1) Rotterdam (13)

h.ago.03 st/ab.04 Sep-03 Oct-03 nv/en.04 fblab.04 my/jl.04 ag/oc.04 nv/en.05

Promedio Julio 492,86 484,27 497,77 495,50 496,95 494,00 493,38
Promedio Agosto 460,45 455,55 522,33 500,47 496,01 492,47 483,84
Promedio Setiembre 505,27 501,82 551,77 553,81 534,44 529,11 513,98 508,33

Semana anterior 551,00 543,00 594,61 584,12 561,96 567,79
06/10 541,00 535,00 582,95 577,12 565,46 559,63 553,80
07/10 542,00 536,00 595,80 586,36 572,20 572,20
08/10 547,00 51,00 598,58 595,04 589,15 571,48 571,48 559,69
09/10 539,00 534,00 587,32 580,26 564,96 564,96 553,19
10/10 549,00 544,00 617,93 612,04 600,27 600,27
Var.semanal -0,36% 0,18% 3,92% 4,78% 6,82% 5,72%
FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Oct-03 Nov-03 my/jl.04 Oct-03 Nov-03 Abr-04 May-04 Oct-03 Nov-03

Promedio Julio 431,44 476,14 431,05 433,50
Promedio Agosto 458,92 424,77 458,59 460,04 429,56 429,09 461,20
Promedio Setiembre 501,32 518,41 463,90 504,49 501,24 473,58 471,05 509,83 529,85

Semana anterior 533,51 526,90 498,46 537,92 530,20 506,61 502,20 537,92 530,20
06/10 538,25 529,98 505,51 540,12 533,29 511,90 508,60 540,12 533,29
07/10 543,87 537,81 512,57 548,06 541,12 519,40 516,09 548,06 541,67
08/10 541,01 503,09 544,75 544,31 511,68 507,28 542,55 542,11
09/10 562,47 551,37 509,81 559,41 553,02 520,50 518,30 559,96 563,57
10/10 564,59 559,08 515,87 575,29 564,59 539,02 524,69 fli fh

Var.semanal 5,83% 6,11% 349% 6,95% 6,49% 6,40% 4,48% 4,10% 441%

Chicago Board of Trade(1)

Oct-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04
Promedio Julio 454,65 446,13 444,97 44348 440,87 437,56 434,55 431,28 428,01
Promedio Agosto 43596 433,10 432,95 432,55 430,56 428,47 426,99 424,95 422,65

Promedio Setiembre 495,31 495,30 494,48 492,75 485,51 481,31 476,27 467,47 460,20

Semana anterior 551,15 546,74 545,19 542,33 53197 528,22 520,28 507,05 496,03
06/10 563,35 549,82 546,96 54453 537,26 534,17 524,69 508,16 500,44
07/10 559,08 558,20 556,88 552,91 544,75 541,23 532,85 521,38 507,06
08/10 550,26 548,72 547,40 542,99 533,73 529,54 520,28 504,41 496,03
09/10 556,66 553,57 552,91 548,28 538,14 533,51 524,69 510,36 497,13
10/10 578,04 571,21 569,66 563,71 552,25 546,74 537,04 518,08 504,85
Var.semanal 4,88% 4,48% 4,49% 3,94% 381% 3,51% 3,22% 217% 1,78%

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

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



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 08/10/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado  Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (*)
afio comercial
Trigo pan  03/04 9.000,0 667,5 194 4514 57,3 5
(Dic-Nov) (8.700,0) (1.730,5) (988,8) (56,9) 2,1
02/03 7.500,0 5.945,2 59,0 6.066,3 1.638,9 1333,1 5.406,8
(10.500,0) (10.140,0) (10.002,4) (971,9) (931,3) (9.005.6)
Maiz 03/04 10,5 135 278,1 2468
(Mar-Feb) (558,0) (661,4) (225,8) 9,3
02/03 10.500,0 9.842,5 79,1 9.39%5,4 (™) 3.1854 24281 8156,1
(9.300,0) (7.805,0) (8.388,2) (1.626,4) (1.192,4) (6.824,7)
Sorgo 03/04 48
(Mar-Feb) (222,0) (140,9) (31,5)
02/03 700,0 622,4 038 622,1 51,6 339 520,5
(500,0) (350,0) (460,3) (40,7) (36,7) (286,7)
Soja 03/04 598,8 283 381,6 2115
(Abr-Mar) (588,9) (375,9) (9,3)
02/03 9.000,0 8.284,3 77 9.010,4 2.503,3 1656,2 8367,9
(6.500,0) (6.100,0) (7.595,8) (2.015,1) (1.539,5) (6.074,3)
Girasol 03/04
(Ene-Dic) (0,5 (0,6)
02/03 300,0 2222 0,2 185,1 339 14,9 207,0
(330,0) (330,0) (311,0) (53,2) (42,2) (3086,1)

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

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 10/09/03

Trigo pan

Soja

Girasol

Al03/09/03
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 a fijar total
3.889,8 3.695,3 12528 962,8
(3.743,5) (3.556,6) (938,4) (789,0)
4.358,8 41409 1.051,8 917,4
(4.432,5) (4.2109) (1.121,8) (1.041,2)
3216 261,7
(296,2) (66,6) (1,1
17.208,0 17.2080 (*) ™ 5.919.9 ) 4168,8
(14.522,6) (14.522,6) (5.353,0) (3.600,0)
2.626,2 2626,2 1.2058 617,8
(2.630,4) (26304) (922,8) (543,6)
3.203,4 3.2034 1.037,7 919,4
(2.818,4) (2.8184) (1.148,3) (1.061,2)
1098,6 988,7 304,6 172,3
(1.081,2) (973,1) (371,3) (231,4)
1.698,4 1.528,6 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
74,6 67,1 13,6 8,4
(64,3) (57.9) (14,2) (12,2
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. Pasaron a la exportacion en miles de ton: en (*) 18,2y en (**) 5,7. Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha anterior, en igual fecha.

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.

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

27



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

'SOUEJUBLIE0IBY SOpEAISN B UQIDAIIQ YAJOYS BjuaNnd “Sepejeucy ug

0680} Sl €90y 7809 BuaAY
371 9l g 19} 196 ofiy
162961 ] 67291 8L ov0'ee zoly
109°2re 200°€51 €16C 98998 epegen
605920 9%z 085°9L¥ S Lol 291818 % osel9
08121 LY 9508 8y Gl "089p 8SEq JUE)y
969’} b 98 Tl €9¢ our
1080801 8r¥'G6 €G1°6¥0°€ 99€'008 €08'0/8¢C 692°089°€ Tl 108 elog
89882 1811 €5’ Ll 10161 €6 111 LLVOL 82L'T ofbiog
€0,'€18Y 820°0¢ 119'60€ 860782 8EL V6T ) 692’8897 £96'91€ Zlep
£68'66 147 £€80'95 18l 985°ey leapueo obu |
Y0z erLT $99'¢ 62T 768819 elelewadh 02e'20L 21E'880') 861621 ued obu]
s9|ejo] sojwaib sonQ  sajeuisnpu| SOJI3UI|O salopeuodx3 seAljesadoon salopeidooy selen}iod ‘jsu| ojonpoid
(c0/6/1 1 Ie sepiBaLioo sei) eq/70/10 [€
8r9'8l 1¥S 6612 806' BUBAY
696 i S 19} 68. ofin
SSGLL 0 808°2Y) €96 voL'Le zo1y
1516 887151 110'e vI0'L€ epegen
89.°288 eel} €511z €0L°€2) VELvEY % osel9
67 76 89.°G 169 €68 "089p 9SEq JUe)y
085} b 98 6L} 867 our
086'9658 &Sl 917'985°C S8y'LLL 0L0'€12¢ 7890187 €60 1Y) elog
0LL¥se 150 28L°9) Vil €106 92929 8212 obiog
VTA /A 05¥'€2 €0v'12e 80€T1T €80'951'} 9608027 16'92¢ zZlep
81798 174 9005 802 011°9¢ leapueo obu |
1Y9Y€CT Gl8e €85 715765 zeo' Lyl 086'6€5 185161 ovl'LG) ued obu]
s9|ejo] sojwaib sonQ  sajeuisnpu| SO0JI3UI|O salopepodxy seAljeiadoo) salopeldooy Selen}iod ‘Jsu| 0jonpoid

(seuosinold seuyo) £0/80/10 &

soueib ap sa|eIJaWwod ePUd)SIX]

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

00
(o]



ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos
Al 01/09/2003

Existencias de semillas oleaginosas

Cifras en toneladas

Soja Girasol Lino Mani Algoddn Cartamo
Total Gran Buenos Aires
Total Buenos Aires 142.321 113387
Total Santa Fe 1.753.342 22209 11.850
Total Cordoba 758.926 54149 5183
Total Entre Rios 11.372 106
Total otras provincias 1.654 28943
Total General 2.667.615 218.688 106 5.183 11.850
Existencia de aceite
Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo
Total Gran Buenos Aires 247 989
Total Buenos Aires 28.810 93.302
Total Santa Fe 192.661 41.162 346
Total Cordoba 10.248 23935 2109
Total Entre Rios 244
Total otras provincias
Total General 232.210 159.388 2109 346
Existencia de pellets
Soja Girasol Lino Mani Algodoén Cartamo
Total Gran Buenos Aires
Total Buenos Aires 75.665 51.556
Total Santa Fe 451.503 9403 7.269
Total Cérdoba 9.511 3639 2.804
Total Entre Rios 705
Total otras provincias
Total General 537.384 64.598 2.804 7.269
Existencia de expellers
Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo
Total Gran Buenos Aires
Total Buenos Aires
Total Santa Fe 1.975
Total Cordoba
Total Entre Rios 161 105
Total otras provincias
Total General 2.136 105
Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.
BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO
Biblioteca
y y
German M. Fernandez
Horario de atencion Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electronico bib@bcr.com.ar
Direccion Cordoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Octubre-03
Cifras en millones de toneladas

Stock Oferta Comercio  Utilizacion Stock Ratio

Inicial  Produccion Total 1/ Total /5 Final  Stock / Uso
Total Cereales
2002/03 (act) 4/ 509,26 1.814,92 2.324,18 237,15 1.909,81 414,39 21,7%
2003/04 (ant) 3 412,99 1.818,00 2.230,99 221,00 1.910,76 320,21 16,8%
2003/04 (act) 2/ 414,39 1.820,46 2.234,85 221,14 1.912,32 322,54 16,9%
Var. (2/3) 0,3% 0,1% 0,2% 0,1% 0,1% 0,7% 0,6%
Var. (3/4) -18,9% 0,2% 4,0% -6,8% 0,0% -22,7% -22,8%
Todo Trigo
2002/03 (act) 4/ 197,36 565,48 762,84 104,66 597,84 165,00 27,6%
2003/04 (ant) 3/ 164,19 547,04 711,23 97,41 582,22 129,01 22,2%
2003/04 (act) 2/ 165,00 549,54 714,54 97,68 584,38 130,17 22,3%
Var. (2/3) 0,5% 0,5% 0,5% 0,3% 0,4% 0,9% 0,5%
Var. (3/4) -16,8% -3,3% 6,8% -6,9% -2,6% -21,8% -19,7%
Granos Gruesos
2002/03 (act) 4/ 176,14 869,41 1.045,55 105,24 901,61 143,95 16,0%
2003/04 (ant) 3/ 142,16 880,50 1.022,66 98,09 916,24 106,41 11,6%
2003/04 (act) 2/ 143,95 881,65 1.025,60 98,34 915,61 109,99 12,0%
Var. (2/3) 1,3% 0,1% 0,3% 0,3% 0,1% 3,4% 3,4%
Var. (3/4) -19,3% 1,3% 2,2% -6,8% 1,6% -26,1% -27,3%
Maiz
2002/03 (act) 4/ 129,43 601,68 731,11 78,98 631,12 99,99 15,8%
2003/04 (ant) 3/ 97,92 607,51 705,43 74,19 634,13 74,29 11,7%
2003/04 (act) 2/ 99,99 608,97 708,96 74,14 631,80 77,16 12,2%
Var. (2/3) 21% 0,2% 0,5% -0,1% 0,4% 3,9% 4.2%
Var. (3/4) -24,3% 1,0% 3,5% -6,1% 0,5% -25,7% -26,1%
Arroz
2002/03 (act) 4/ 135,76 380,03 515,79 27,25 410,36 105,44 25,7%
2003/04 (ant) 3/ 106,64 390,46 497,10 25,50 412,30 84,79 20,6%
2003/04 (act) 2/ 105,44 389,27 494,71 25,12 412,33 82,38 20,0%
Var. (2/3) -1,1% -0,3% 0,5% -1,5% 0,0% -2,8% -2,8%
Var. (3/4) -21,4% 2,7% -3,6% -6,4% 0,5% -19,6% -20,0%
Semillas Oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 36,85 328,94 365,79 73,53 268,94 41,05 15,3%
2003/04 (ant) 3/ 38,32 345,71 384,03 75,66 286,60 38,05 13,3%
2003/04 (act) 2/ 41,05 346,75 387,80 77,89 288,88 39,78 13,8%
Var. (2/3) 71% 0,3% 1,0% 2,9% 0,8% 45% 3,7%
Var. (2/4) 11,4% 5,4% 6,0% 59% 74% 3,1% -9,8%
Aceites vegetales
2002/03 (act) 4/ 7,98 94,31 102,29 35,77 95,25 6,69 7,0%
2003/04 (ant) 3/ 6,79 100,29 107,08 36,76 99,22 7,15 7,2%
2003/04 (act) 2/ 6,69 100,93 107,62 36,92 100,05 6,91 6,9%
Var. (2/3) -1,5% 0,6% 0,5% 04% 0,8% -3,4% -4.2%
Var. (2/4) -16,2% 7,0% 5,2% 32% 5,0% 3,3% -1,7%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Octubre-03
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Empleo Stock Ratio
Inicial  Produccion Total 1/ Total Final Stock / Uso
Harinas oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 5,76 186,87 192,63 55,85 188,58 5,66 3,0%
2003/04 (ant) 3/ 567 198,24 203,91 59,87 198,22 574 2,9%
2003/04 (act) 2/ 5,50 199,61 205,11 59,87 198,22 574 2,9%
Var. (213) -3,0% 0,7% 0,6%
Var. (2/4) 4,5% 6,8% 6,5% 72% 51% 1,4% -35%
Soja
2002/03 (act) 4/ 32,06 196,36 22842 63,92 191,59 37,29 19,5%
2003/04 (ant) 3/ 3526 201,07 236,33 64,76 201,83 34,77 17,2%
2003/04 (act) 2/ 37,29 200,15 237,44 66,34 201,67 36,00 17,9%
Var. (213) 5,8% -0,5% 0,5% 24% -0,1% 3,5% 3,6%
Var. (2/4) 16,3% 1,9% 3,9% 38% 5,3% -3,5% -8,3%
Harina de soja
2002/03 (act) 4/ 4,04 131,16 135,20 4375 133,12 3,81 2,9%
2003/04 (ant) 3/ 397 137,75 141,72 47,58 138,23 4,02 2,9%
2003/04 (act) 2/ 3,81 138,14 141,95 48,00 138,08 4,03 2,9%
Var. (213) 4,0% 0,3% 0,2% 09% -0,1% 0,2% 04%
Var. (2/4) 5,7% 53% 5,0% 9,7% 3,7% 5,8% 2,0%
Aceite de soja
2002/03 (act) 4/ 2,57 30,46 33,03 9,47 30,87 2,05 6,6%
2003/04 (ant) 3/ 2,17 31,83 34,00 9,49 31,87 2,10 6,6%
2003/04 (act) 2/ 2,05 31,88 3393 9,57 31,94 1,87 5,9%
Var. (2/3) 5,5% 02% -0,2% 0,8% 0,2% -11,0% -111%
Var. (2/4) -20,2% 4,7% 2,7% 1,1% 3,5% 8,8% -11,8%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

RN

Infarmes e nscrpeion:

CURSO DE PERITO CLASIFICADOR DE
CEREALES, OLEAGINOSOS Y LEGUMBRES

Matricula Nacional otorgada por /a Secretaria de Agricultura,

Ganaderia, Pesca y Alimentacion/ Res. 71075/94)

Lunes a viermes de 0a 72y de 7183 20,30 -
Sarmento 1219 - lelefax. 03474495884

Duracion 1 ano

ABIERTA LA INSCRIPCION ANO 2004
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Octubre'03

Todo Trigo Soja

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

al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 2497 24,65 24,48 13%  2,0% 29,78 29,82 2991 -01%  -04%
Area Cosechada 21,37 21,33 18,57 02%  15,0% 29,34 29,38 2930  -0,1% 0,1%
% Cosechado 86% 87% 76% 1% 12,8% 9%% 99% 98%  0,0% 0,5%
Rinde 29,73 29,26 23,74 16%  25,2% 22,87 24,48 2556  -6,6% -105%
Stock Inicial 13,36 13,39 21,15 02% -36,8% 4,60 3,81 566 20,7% -18,8%
Produccion 63,60 62,38 44,06 20%  44,3% 67,17 7193 7482  -66% -102%
Importacion 2,04 2,18 2,10 63%  -2,6% 0,19 0,11 011 750% 750%
Oferta Total 79,01 77,95 67,31 14%  17,4% 71,99 75,85 8059 -51% -10,7%
Industrializacion 41,10 42,32 4398  -29%  -6,6%
Consumo humano 2477 24,77 24,98 0,9%
Uso semilla 2,31 2,31 2,29 1,2% 248 2,48 245 11%
Forraje/Residual 6,12 4,76 3,43 286%  78,6% 1,22 1,77 125 -30,8%  -22%
Consumo Interno 33,20 31,84 30,70 4,3% 8,2% 44,80 46,57 4768  -38% -61%
Exportacion 28,58 28,58 23,24 23,0% 23,68 25,58 2830 -7,4% -163%
Empleo Total 61,78 60,42 53,94 2,3%  14,5% 68,45 72,18 7599  52%  -99%
Stock Final 17,23 17,53 13,36 7%  28,9% 3,54 3,67 460 -37% -231%
Ratio Stocks/Empleo 27,9% 29,0% 24,8% -39%  12,6% 52% 5,1% 6,1% 1,5%  -14,6%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 114 129 114 136 131 2%  73% 193 226 167 204 202 129%  36%

Aceite de Soja Harina de Soja

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

al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Stock Inicial 0,71 0,71 1,07 04% -33,7% 0,23 0,23 0,22 42%
Produccién 7,72 7,95 8,35 2%  -15% 32,60 33,58 3456 -29% -57%
Importacion 0,04 0,04 0,02 70,0% 0,31 0,26 015 172% 1125%
Oferta Total 847 8,69 9,44 26%  -10,3% 33,14 34,07 3493 27%  -51%
Consumo Interno 7,53 7,71 7,71 24%  2,4% 28,40 29,03 29,21 22%  -2,8%
Exportacion 0,39 0,39 1,02 -62,2% 454 4,81 549  -57% -174%
Empleo Total 7,92 8,10 8,73 22%  94% 32,93 33,84 3470 27%  -51%
Stock Final 0,55 0,60 0,71 76%  -22,1% 0,20 0,23 023 -10,0% -10,0%
Ratio
Stocks / Empleo 7,0% 7,4% 8,1% 55%  -14,1% 0,6% 0,7% 07% -7,5%  -52%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 441 507 397 463 479 103%  -1,1% 187 220 171 198 198 10,4% 2,8%

alb Relacion entre este mes y el anterior para la presente campafia. a/c Relacion entre la presente campafia y la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
é4rea en millones de hay las de rinde en qg/ha. El precio de |a harina de soja es para 48% de cont. prot.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: Octubre'03
Granos Gruesos Maiz
2003/04 2003/04 2002/03 Var, 2003/04 2003/04 2002/03 Var.
al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 39,94 40,06 39,94 0,3% 32,01 32,01 32,01
Area Cosechada 35,00 35,25 33,51 0,7% 45% 29,06 29,06 28,04 3,6%
% Cosechado 88% 88% 84% 0,4% 45% 91% 91% 88% 3,6%
Rinde 32,10 31,20 29,60 2,9% 84% 89,26 86,93 81,60 2,7% 9,4%
Stock Inicial 30,90 28,90 45,00 6,9% -31,3% 27,59 25,63 40,54 76% -32,0%
Produccion 277,60 271,30 244,90 2,3%  134% 259,27 252,59 228,81 26%  133%
Importacion 2,50 2,50 2,40 42% 0,25 0,25 0,38 -33,3%
Oferta Total 311,00 302,80 292,30 2,7% 6,4% 287,11 278,50 269,73 3,1% 6,4%
Consumo humano 68,20 69,00 64,30 -1,2% 6,1% 62,23 62,87 58,37  -1,0% 6,6%
Forraje/Residual 153,20 151,90 151,20 0,9% 1,3% 144,79 142,88 143,13 1,3% 1,2%
Consumo Interno 221,40 220,90 215,50 0,2% 2,7% 207,02 205,75 201,51 0,6% 2,7%
Exportacion 51,10 51,10 45,90 11,3% 45,72 4572 40,64 12,5%
Empleo Total 272,50 272,00 261,40 0,2% 4.2% 252,74 25147 242,15 0,5% 44%
Stock Final 38,50 30,80 30,90 250%  24,6% 34,37 27,03 2759  272%  24,6%
Ratio
Stocks / Empleo 14,1% 11,3% 11,8% 2.8%  195% 13,6% 10,7% 14% 265% 194%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 83 98 79 94 91 45%
Sorgo Cebada
2003/04 2003/04 2002/03 Var, 2003/04 2003/04  2002/03 Var.
al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual a/b alc
Area Sembrada 3,84 397 3,88 3,1%  -1,0% 2,14 2,23 206 3,6%  39%
Area Cosechada 3,20 3,24 2,95 1,3% 8,2% 1,90 1,98 166  41%  146%
% Cosechado 83% 82% 76% 1,9%  94% 89% 89% 80% 05% 103%
Rinde 32,01 32,01 31,82 0,6% 31,69 30,94 2954 24%  73%
Stock Inicial 1,09 1,04 1,55 49% -295% 1,50 1,50 2,02 -25,8%
Produccion 10,19 10,41 9,40 22%  84% 6,01 6,12 494 8%  21,6%
Importacién 0,65 0,65 0,39 66,7%
Oferta Total 11,25 11,46 10,95 18%  28% 8,16 8,30 736 16%  109%
Alim./Semilla/Industr. 1,14 1,27 1,14 -10,0% 3,77 377 3,77
Forraje/Residual 4,19 445 414 5,7% 1,2% 1,85 2,18 142 -150%  30,8%
Consumo Interno 5,33 572 5,28 6,7% 1,0% 5,62 5,94 518  55% 84%
Exportacion 4,83 483 457 5,6% 0,54 0,54 0,65 -16,7%
Empleo Total 10,16 10,54 9,86 -3,6% 31% 6,16 6,49 586  5,0% 52%
Stock Final 1,09 091 1,09 19,4% 2,00 1,81 150 10,8%  333%
Ratio
Stocks/Empleo 10,8% 8,7% 11,1% 23.9% -30% 32,5% 27,9% 257% 16,7%  267%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 83 98 79 94 91 4,5% 108 122 101 119 125 42%  -81%

alb Relacion entre este mes y el anterior para la presente campaiia. alc Relacion entre la presente campaiiay la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
édrea en millones de ha y las de rinde en qgha.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION NABSA
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

Resumen Semanal

Acciones 220.706.514
Renta Fija 198.883.842
Cau/Pases 268.814.085
Opciones 28.718.746
Plazo 5.974.980
Rueda Continua 420.573.858

Var. Sem. Var. Mens.
MERVAL 863,44 4,01% 4,32%
GRAL 37.170,70 2,61% 4,67%
BURCAP 1.989,67 2,07% 2,30%

Frente al continuo poco atractivo que ofrecen las tasas de interés
y la estabilidad del délar, los inversores siguieron arriesgando en el
mercado accionario, aunque las compras se canalizaron esencial-
mente entre el selecto grupo de empresas del panel lider.

Los expertos insisten en que el mercado conserva excelentes posi-
bilidades, especialmente si se actiia con moderaciény se seleccionan
cuidadosamente las oportunidades de "entrar". Todo teniendo en
cuenta los légicos criterios de prudencia, porque porcentajes como
los que se vienen logrando, que equivalen a varios meses de tasas,
explican los analistas, pueden incitar a las l6gicas tomas de ganan-
cias.

Sin embargo, la semana mostré una Bolsa con una clara tendencia
positiva, tan firme que no se sintié la toma de ganancias, por la ola de
compras que se desat6 ante el excedente de liquidez en el sistema
financiero.

Se noté mucha cobertura de posiciones vendidas, que junto a
compras de inversores institucionales internos y externos ratifica-
ron el nivel alcanzado por el Merval, que superé los 300 puntos en
ddlares, resistencia muy significativa para el mercado local.

También ayudé el humor internacional de los mercados, al que se
suma la reciente subida a grado de inversién que recibi6 la deuda
soberana de Rusia y la expectativa de una mejora en la calificacién de
los titulos de Brasil.

A fin de semana, las realidades sobre algunas acciones puntuales
marcaron que las prioridades estuvieron centradas en bancos (con

Evolucion del Merval y volumen operado
(desde 03/03/03 hasta 10/10/03)
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buenas noticias incorporadas),
Acindar (muy firme) y Telecom,
encabezando prioridades en
materia de acciones de servicios.

Luego de tocar un minimo de
2,85 pesos, el délar minorista cul-
mind la semana con un descen-
so de un centavo, negociado en
las principales agencias a 2,82
pesos para la compra y a 2,86
pesos para la venta.

En el mercado mayorista que
opera a través del Siopel, el "bi-
llete" fisico entre bancos quedd
en 2,84 pesos y el tipo transfe-
rencia invirtié la baja inicial y
termind en 2,839 pesos.

Por su parte, en el flamante
Mercado Electrénico de Cam-
bios (MEC) el tipo transferencia
culminé en 2,84 pesos.

En Brasil, la noticia de que el
director de politica monetaria
del Banco Central, Luiz Augusto
Candiota, se ha estado reunien-
do con analistas de calificadoras
de deuda e inversores en Nueva
York alimento las especulaciones
sobre una posible mejora en la
calificacion crediticia de la deu-
da soberana de Brasil. Los rumo-
res hicieron que el Bovespa su-
biera a niveles no vistos desde
marzo de 2000.

Los principales indicadores de
Wall Street terminaron la sema-
na con signo positivo impulsa-
dos por los buenos datos de la
economia norteamericana suma-
do a noticias sobre resultados
corporativos que sorprendieron
gratamente al mercado.

El déficit comercial de Estados
Unidos disminuyé por quinto
mes consecutivo en agosto, de-
bido a que las importaciones de
autos y partes de vehiculos ca-
yeron a su nivel mas bajo en 20
meses, dijo el viernes el Depar-
tamento de Comercio.

Las cifras comerciales hicieron
que los economistas subieran
sus prondsticos de la expansién
del Producto Interno Bruto du-
rante el tercer trimestre.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacién
dias 06/10/03 07/10/03 08/10/03 09/10/03 10/10/03 semanal semanal
Titulos Publicos

Valor Nom. 350.00 350.00 -99.72%
Valor Efvo. ($) 927.50 927.50 -98.76%
Valor Efvo. (u$s)

Acciones

Valor Nom. 1,600.00 192,830.00 2,600.00 197,030.00

Valor Efvo. ($) 4,080.00 24,853.86 5,018.00 33,951.86

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables

Valor Nom. 192,830.00 192,830.00

Valor Efvo. ($) 24,853.86 24,853.86

Valor Efvo. (u$s)

Opciones

Valor Nom.

V. Efvo. (3)

Cauciones

Valor Nom. 611,500.00 1,458,091.61  4,964,691.50  3,520,889.52 10,555,172.63 6.46%
Valor Efvo. ($) 458,192.69 1,359,057.35  3,402481.53  2,712,245.23 7,931,976.80 0.64%
Vir Efvo. (u$s)

Totales 611,850.00 1,650,921.61  4,964,691.50  3,520,889.52 10,748,352.63 7.07%
Valor Efvo. ($) 459,120.19 1,408,765.07  3,402481.53  2,712,245.23 7,982,612.02 0.33%
Vir Efvo. (u$s)

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Coérdoba 1402, Entrepiso

S2000AWV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125/ +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

Administracion: mervaros@bcr.com.ar
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Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha aeneral periodo eiercicio neto ala cofizacion
Acindar * 2,910  26/09/03 3112 1° mar.03 199.557.000 188.914.000 279.256.227
Agraria 2,000 03/06/97 30/06 3° mar.03 706.415 13.091.346 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 5380 26/09/03 3112 1° mar.03 2.041.000 36.966.000 10.850.000
Alpargatas * 2,950 26/09/03 3112 1° mar.03 16.748.154 -221.254.889 46.236.713
Alto Palermo 2,600 26/09/03 30/06 3° mar.03 82.283.163 758.008.303 70.482.974,50
Aluar 4090 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 6,680 26/09/03 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 6,340  26/09/03 3112 1° mar.03 -153.932.000 1.872.191.000 368.128.432
Banco Galicia 2,730 22/07/03 3112 1° mar.03 -40.090.000 1.511.637.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 4380 17/07/03 3112 2°jun.03 -454.898.000 970.725.000 1.500.000.000
Banco Macro 32,000 21/07/03 3112 1° mar.03 16.178.000 862.952.000 35.500.070
Banco Rio de la Plata 2,400 22/07/03 3112 1° mar.03 -70.199.000 1.166.208.000 346.741.665
BanSud 2,280 26/09/03 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 2,150 26/09/03 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 2,650 26/09/03 30/04 4° abr.03 12.300.046 280.606.017 47.947.275
Caputo 1450 26/09/03 3112 1° mar.03 -138.975 27.239.999 12.150.000
Carlos Casado 1,870  26/09/03 3112 1° mar.03 -6.766.794 52.062.833 18.000.000
CCl - Concesiones SA 5000 30/11/98 30/06 3° mar.03 93.073.919 627.153.492 111.682.078
Celulosa 3,080 26/09/03 31/05 3° feb.03 40.676.000 212.151.000 75.941.790,68
Central Costanera 3,070  26/09/03 3112 1° mar.03 23.649.000 731.989.000 146.988.378
Central Puerto 1400 26/09/03 3112 1° mar.03 42.102.971 526.310.678 88.505.982
Cerémica San Lorenzo 1,570  26/09/03 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. 1,750 02/07/03 30/06 3° mar.03 -1.325.693 59.608.483 23.356.336
CINBA 1,800 26/09/03 30/09 2° mar.03 -1.747.424 44.605.458 25.092.701
Calorin 2,200 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 * 0,459  26/09/03 3112 1° mar.03 -46.472.000 104.989.000 260.511.750
Cresud 2,800 26/09/03 30/06 3° mar.03 -12.867.341 122.745.539 124.670.532
Della Penna 1,350  26/09/03 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 1,300 26/09/03 30/04 4° abr.03 -7.646.824 24.083.984 15.000.000
Dycasa 2,990 26/09/03 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 * 1,900 26/09/03 30/06 3° mar.03 2.476.462 104.756.573 42.000.000
Fiplasto 1910 26/09/03 30/06 3° mar.03 913.305 56.321.675 12.000.000
Frig. La Pampa * 0,340  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 * 0,870 26/09/03 30/06 3° mar.03 4.258.649 4.548.189 42.593.230
Gas Natural Ban 1,350  26/09/03 3112 1° mar.03 61.875.580 763.991.319 159.514.582
Coffre, Carbone 1,000 13/11/02 30/09 2° mar.03 -822.007 25.397.734 5.799.365
Crafex 0,520 19/03/03 30/04 4° abr.03 345.599 7.010.289 8.140.383
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Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD orecio fecha _ qeneral periodo eiercicio neto  ala cotizacion
Grimoldi 2,380  26/09/03 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 1° mar.03 -270.344 -5.325.210 858.800
.y E. La Patagonia 12,000 26/09/03 30/06 3° mar.03 87.030.041 379.653.738 23.000.000
Instituto Rosenbusch 5,720 26/09/03 3112 1° mar.03 531.163 24.872.814 10.109.319
Inta * 0,250  05/07/00 3112 1° mar.03 -2.003.687 45.062.366 24.700.000
IRSA 2,740  26/09/03 30/06 3° mar.03 197.628.000 715.007.000 212.011.804
Ledesma 1,980  26/09/03 31/03 4° mar.03 -12.902.230 1.006.199.299 440.000.000
Longvie 1,000 26/09/03 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 1510  26/09/03 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 17/09/03 30/06 3° mar.03 -7.509 3.252.456 500.000
Metrogas 1,040  26/09/03 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 2,350  26/09/03 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 2,080 25/07/03 31/05 3° feb.03 2.247.356 49.354.950 12.000.000
Molinos Rio 4,900 26/09/03 3112 1° mar.03 10.961.000 901.725.000 250.380.112
Morixe * 0,605 26/09/03 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 1,200  04/06/03 3112 1° mar.03 5.690.584 381.482.213 72.472.890,12
Pecom Energia SA 6,550 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 0,830  26/09/03 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 1,050  26/09/03 31/03 4° mar.03 -5.232.000 123.957.000 65.500.000
Renault Argentina * 1,650 26/09/03 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 3450 26/09/03 3011 2° may.03 8.079.232 79.539.368 24.177.387
S.A. San Miguel 15,200  26/09/03 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 10,700  26/09/03 3112 1° mar.03 26.597.278 1.205.347.951 347.468.771
Sniafa 1,740  26/09/03 30/06 3° mar.03 711.056 26.100.909 8.461.928
Sol Petroleo 0,690 26/09/03 30/06 3° mar.03 -3.997.000 74.900.000 61.271.450
Solvay Indupa 2,520  26/09/03 3112 1° mar.03 7.180.000 860.985.000 269.283.186
Telecom Arg."B" * 3930 26/09/03 3112 1° mar.03 907.000.000 1.724.000.000 436.323.992
Telefonica de Arg. "A" 2,400  26/09/03 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 1,940  26/09/03 3112 1° mar.03 217.595.000 1.998.204.000 794.495.283
Respsol - YPF 86,000 26/09/03 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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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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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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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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IMPRESO

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



