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LA RELACION CAMBIARIA
EURO-DOLAR

uando el euro comenzo a cotizarse, a principios de enero de
C1999, su relacion cambiaria era de 1,17 ddlares por euro. A

partir de alli comenzé su sostenida depreciacion, con ligeros
momentos de suba. En octubre de 2000 habia llegado a un piso de
0,84 ddlares, con una caida contra su valor inicial de algo mas del
28%. Desde alli el euro se comenz6 a apreciar hasta llegar, en el mes
de enero siguiente, a una relacion de 0,94 ddlares por euro. Nueva-
mente comenzo la depreciacion y a mediados de ese afio volvié a
ubicarse en 0,85 ddlares por euro.

En los meses siguientes de 2001 la moneda europea volvié a apre-
ciarse y a depreciarse sostenidas veces, y en febrero del afio pasado
se encontraba nuevamente en un valor de 0,87 dolares por euro.

Hay que tener en cuenta que la depreciacién que tuvo el euro
desde enero de 1999 a febrero del afio pasado, conjuntamente con
la depreciacién que tuvo el real de Brasil también en las mismas
fechas (ambas monedas con respecto al ddlar) afectaron la competi-
tividad de la economia de nuestro pais. Al estar el peso ligado con el
dolar en unarelacion de igualdad en ese periodo, la apreciacion del
délar, que se venia produciendo desde mediados de la década pasa-
da, hizo que se apreciara nuestra moneda.

A partir del febrero del afio pasado la moneda europea comenzo
una sostenida apreciacion, con algunos momentos de baja, llegando
en estos ultimos dias a sus valores histdricos més altos. Este viernes
llegaba a 1,2071 dolares. Desde el valor minimo de 0,84 en octubre
de 2000 hasta el valor madximo mencionado, la moneda europea
tuvo una apreciacion de casi 44% con respecto al dolar, lo que impli-
ca que nuestra moneda tuvo una depreciacion de un valor similar, a
lo que hay que agregar la depreciacion que tuvo el peso con respecto
al délar de casi 200%. Es decir que desde octubre de 2000 hasta fines
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EDITOR

Vienedepéaginal

estos ultimos dias nuestra moneda sufrié una depreciacion con res-
pecto a la moneda europea de alrededor del 257%.

En repetidas oportunidades hemos analizado en este Semanario
los distintos regimenes cambiarios, si de tipo fijo o flotante, y con
respecto a este Gltimo hemos mostrado algunas razones que podrian
implicar una apreciacion o depreciacion de una moneda con respec-
to a la otra. Desde tiempo inmemorial se sabe que el diferencial de
inflacion es una de las variables que explica ese comportamiento. De
todas maneras, no hay acuerdo entre los economistas con respecto
a otras variables que influyen sobre la evolucion de los tipos de
cambio (la evolucion de las tasas de interés, el crecimiento del PBI,
etc.). A este respecto, digamos que la apreciacion que ha tenido el
euro se debe mas al deterioro que sufrio el délar estadounidense, en
gran parte debido al fuerte déficit en sus cuentas fiscales, que al
ordeny equilibrio que puede existir en las finanzas de los principales
paises europeos. Asi, por ejemplo, Alemaniay Francia, las dos princi-
pales economia europeas, tendrian el proximo afio un déficit fiscal
superior al techo de 3% del PBI que se habia estipulado en el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento. En ambos casos, el déficit se produce
por tercer afio consecutivo. En el Pacto se dispone que esos déficits
se deben corregir al afio siguiente de producidos.

El resultado fiscal en porcentaje del PBI de los mencionados paises
y sus proyecciones segun la Comision Europea, son las siguientes:

a)Para Alemania: en el afio 2000 fue negativo en 1,2%, en el 2001
fue negativo en 2,8%, en el 2002 fue negativo en 3,5% y se proyecta
negativo en los tres afios siguientes: -4,2% en el 2003; -3,9% en el
2004 y -3,4% en el 2005.

b)Para Francia: en el afio 2000 fue negativo en 1,4%, en el 2001
fue negativo en 1,6% y en el 2002 fue negativo en 3,1%. Se proyecta
negativo para los siguientes afios: en el corriente afio seria de -4,2%,
el afo préximo -3.8% y en el 2005 seria de -3,6%.

c)Para toda la Eurozona tenemos: -0,9% en el 2000, -1,6% en el
2001y -2,2% en el corriente afio. Las proyecciones sobre el futuro
son las siguientes: -2,8% para el corriente afio, -2,7% para el afio
préximoy -2,7% para el 2005.

Los mencionados hiumeros nos muestran claramente que la situa-
cion europea dista mucho de estar equilibrada, y méas todavia en
aquellos paises, como Alemaniay Francia, que lideran la Comunidad
de naciones. En unareciente reunion, los ministros de finanzas de la
Eurozona emitieron su voto con respecto a la conducta fiscal de los
dos paises mencionados y el Pacto de Estabilidad y Crecimiento que-
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do suspendido de facto. El voto se encuadraba dentro del procedi-
miento de déficit excesivo, procedimiento que ya previamente se
habia suavizado. La Comisidn europea reclamo la puesta en marcha
de reformas tendientes a reducir el déficit estructural pero la vota-
cion final fue mas flexible y el "pacto de estabilidad y crecimiento
quedé reducido a una suerte de acuerdo de caballeros".

Esta es una mala sefial para el futuro de la moneda europea, si bien
en los Ultimos tiempos, como hemos visto, ha tenido una apreciacion
importante. Una vez méas queda demostrado que los sistemas mone-
tarios 'politicos', que dependen de decisiones tomadas por funciona-
rios, son 'pan para hoy y hambre para mafiana'. El sistema de tipo de
cambio fijo europeo no se comporta en forma cibernética, como
ocurria en gran medida con el patron oro, sino que las correcciones
cuando se toman son lentas y débiles como esta ocurriendo con los
dos paises europeos mencionados. De los doce paises de la Union
Monetaria, solo cuatro se opusieron al acuerdo: Espafia, Finlandia,
Holanda y Austria, paises pequefios que tienen en gran parte sus
cuentas en orden.

La politica deficitaria de los gobiernos proseguird y si no hay equi-
librio del lado fiscal, se podria buscar lograrlo a través del lado mone-
tario. El Banco Central Europeo, en un momento que los paises regis-
tran una recuperacion econémica, al mismo tiempo que la tasa de
inflacion se mantiene en un nivel de 2% anual, no es propenso a
aumentar la tasa de interés dado que podria abortar esa recupera-
cion, pero no se descarta esto ultimo.

Pero volviendo a lo que dijimos mas arriba, la apreciacion que esta
registrando la moneda europea no es tanto un reflejo de lo que pasa
en Europa sino mas bien de lo que pasa en Estados Unidos, donde en
un corto periodo se pas6 de un superdvit en las cuentas publicasa un
fuerte déficit que en el préximo afio llegara al 4% del PBI, a lo que se
suma un fuerte déficit de la cuenta corriente que ronda el 5% de ese
producto. Los déficits gemelos han vuelto a posesionarse, en los
ultimos afios, de la economia estadounidense.

EVOLUCION MONETARIA DE LA
ARGENTINA

1 de diciembre a 45.207 millones de pesos y estaba compuesta

de la base monetaria por 44.265 millones y las cuasimonedas
por 941 millones. La base monetaria amplia se incrementd, desde
fines del afio pasado, en 23,3%. En ese periodo hubo una fuerte
disminucién de las cuasimonedas, que pasaron de 7.500 millones a
los mencionados 941 millones.

La base monetaria, a su vez, estaba compuesta por la circulacion
monetaria por 26.964 millones y la cuenta corriente en el BCRA por
17.301 millones. Desde fines del afio pasado la base monetaria se
incremento6 en 51,8%.

La circulacién monetaria estaba compuesta por 23.999 millones
en poder del publico y 2.965 millones en entidades financieras.

La cuenta corriente en moneda extranjera llegaba a 1.235 millones

Segun datos del Banco Central la base monetaria amplia llegé al

de ddlares y el efectivo en enti-
dades financieras en moneda ex-
tranjera a 523 millones de dola-
res.

La asistencia a las entidades
financieras por redescuentos y
pases activos llegaba al 1 de di-
ciembre a 21.430 millones de
pesos sin variacidn, préctica-
mente, con respecto a un afio
atrés. Los adelantos transitorios
al gobierno nacional ascendian
a 7.205 millones de pesos, con
un fuerte incremento con res-
pecto a los 700 millones que
habia a fines del afio pasado.

Los Lebac llegaban a 9.614
millones de pesos al 1 de diciem-
bre, de los cuales 1.556 millo-
nes estaban ajustados por CER.
A fines del afio pasado llegaban
a 3.049 millones. Los Lebac en
délares solo alcanzaban a 86
millones.

Las reservas internacionales
llegaban al 1 de diciembre a
13.520 millones de délares, con
un incremento de 29% con res-
pecto a las existentes a fines del
afio pasado.

Los préstamos al sector priva-
do no financiero llegaban al 1
de diciembre a $ 26.806 millo-
nes. A lamisma fecha de un afio
atrés, llegaban a $ 31.180 millo-
nes . Es decir que en el periodo
cayeron $ 4.374 millones. Los
mencionados préstamos se dis-
tribuian de la siguiente manera:
a)Adelantos por 4.337 millones
b)Documentos por 4.712 millo-
nes
¢)Hipotecarios por 9.310 millo-
nes
d) Prendarios por 1.299 millo-
nes.
e)Personales por 2.314 millones
f) Tarjetas de crédito por 2.209
millones
g) Otros por 2.625 millones

Los depésitos (incluyendo
CER) llegaban al 1 de diciembre
a86.040 millones de pesos, con-
tra 72.507 millones un afio atras,
siendo el incremento de 18,7%.
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Esos depdsitos se clasificaban de
la siguiente manera:

a)Cuenta Corriente: 22.121 mi-
llones

b) Caja de ahorros: 14.402 mi-
llones

¢) Plazo fijo: 35.425 millones
d)Otros depositos: 6.861 millo-
nes

e)Canjeados por Boden (conta-
bilizado): 1.765 millones

f) Cedro incluyendo CER: 5.466
millones. Cedro sin CER: 3.763
millones.

Los depésitos del sector pri-
vado ascendian a 68.259 millo-
nes y los depésitos del sector
publico a 15.230 millones.

Los depositos en dolares lle-
gaban a 1.861 millonesy los prés-
tamos al sector privado en esa
moneda a 1.296 millones.

El M1 (circulante en manos del
publico + depdsitos en cta. cte.
en pesos y ddlares) alcanzaba a
47.223 millones. Un afio atras al-
canzaban a 35.549 millones, con
un incremento de 32,8%.

El M2 (M1 + depdsitos en caja
de ahorro en pesos y dolares)
alcanzaba a 62.931 millones,
con un incremento de 39% con
respecto a un afio atras.

El M3 (M2 + dep6sitos a pla-
z0 en pesos y doélares + Cedro
con CER) alcanzaba a 114.779
millones, con un incremento de
24% con respecto a un afo
atrés.

Tomando un doélar de 3 pesos,
el M3 alcanzaba a 38.260 millo-
nes de dolares. Si estimamos que
el PBI de nuestro pais estd en
130.000 millones de délares,
podemos decir que el grado de
monetizacién alcanza a 29,4%.

Con respecto a los créditos al
sector privado no financiero, los
26.806 millones se reducen, en
ddlares, a 8.935 millones. Recor-
demos que en el afio 2001 los
créditos llegaban a u$s 66.701
millones.

ESTADOS CONTABLES DEL SISTEMA
FINANCIERO

de setiembre del corriente afio, ésta era la situacion de los esta-
dos contables de los bancos del sistema financiero de nuestro

pais en su conjunto:

a)El activo ascendia a 184.864 millones de pesos. En diciembre del
afio pasado llegaba a 187.535 millones y en diciembre de 2001 a
123.990 millones, aunque en esta Ultima fecha eran pesos equivalen-
tes a dolares.

b)EI pasivo ascendia a 162.947 millones de pesos. En diciembre
del afio pasado llegaba a 161.449 millones y en diciembre de 2001 a
107.697 millones, aunque a esta Ultima fecha eran pesos equivalen-
tes a dolares.

¢)EIl patrimonio neto ascendia a 21.916 millones de pesos. En di-
ciembre del afio pasado llegaba a 26.086 millones y en diciembre de
2001 a 16.293 millones, aunque a esta Ultima fecha eran pesos equi-
valentes a délares.

d)Si consideramos que el patrimonio neto a setiembre del corrien-
te afio llegaba a 21.916 millones y a fines del afio pasado a 26.086
millones, la pérdida que se ha producido en estos nueve meses as-
ciende a no menos de 4.170 millones de pesos (diferencia patrimo-
nial). Con respecto a diciembre de 2001, para estimar la pérdida
patrimonial hay que hacer los siguientes calculos: considerando que
los 16.293 millones de délares de fines de 2001 lo valorizamos a 2,95
pesos por dolar, tenemos 48.064 millones de pesos de hoy. Esta cifra
menos 21.916 millones de patrimonio neto a setiembre del corriente
afio, nos determina una pérdida patrimonial de 26.148 millones de
pesos, que en ddlares estaria en el orden de 8.863 millones.

e)Dentro de la cuenta de activo, los titulos publicos y privados
ascendian en el mes de setiembre a 31.234 millones de pesos, con
ligera variacion con respecto a diciembre del afio pasado. Los présta-
mos al sector publico no financiero ascendian a 39.147 millones de
pesos contra 44.338 millones a fines del afio pasado. Partiendo de
que los titulos privados que tienen las entidades no son muchos, los
titulos publicos y los préstamos al sector publico ascienden a mas de
70.000 millones de pesos.

f)Los préstamos al sector privado no financiero y residentes en el
exterior ascendian a 32.931 millones de pesos contra 38.475 millo-
nes a fines del afio pasado y 51.995 millones a fines de 2001, aunque
en esta Ultima fecha eran pesos equivalentes a doélares. Dentro de
estos créditos, los hipotecarios llegaban a 9.667 millones de pesos
contra 11.411 millones a fines del afio pasado y 16.037 millones a
fines de 2001, aunque en esta Ultima fecha eran pesos equivalentes a
ddlares. Es decir que si lo expresaramos en moneda actual, a fines del
afio 2001 los préstamos hipotecarios estarian en el orden de los
47.309 millones de pesos.

g)Dentro de la cuenta de pasivo, los depdsitos llegaban a fines de
setiembre del corriente afio a 88.937 millones de pesos, contra
75.005 millones a fines del afio pasado. A fines de 2001 los depositos
alcanzaban a 66.447 millones, que en pesos actuales podrian llegar a
196.019 millones de pesos.

S egun datos del Banco Central de la Republica Argentina al mes
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Como se deduce de los nimeros anteriores, la situacion del siste-
ma financiero argentino sigue siendo de extrema debilidad. En mate-
ria de créditos los niimeros muestran que la caida que se ha produci-
do desde la devaluacién monetaria del afio pasado ha sido muy pro-
nunciada y lo mismo cabe decir en materia econémica, tal como se
refleja en la fuerte caida en el patrimonio neto.

BENEFICIOS DE LA MAYOR
PROFUNDIDAD

rio distintos articulos propiciando una mayor profundidad de

las vias navegables desde Puerto San Martin al mar. La razon
que justificaba ese reclamo no era otra que los mayores beneficios
gue esa mayor profundidad iba a producir. Por supuesto que estimar
esos beneficios no es tarea facil dado que hay muchos factores que
juegan en esto y no es posible aislar ninguno de ellos de la influencia
de los otros.

La profundidad media hasta 1995 era de alrededor de 26 pies
aunque hubo momentos en que esa profundidad era bastante me-
nor. A partir de esa fecha la empresa concesionaria comenzg a dra-
gar para llevar la profundidad primero a 28 pies y luego, en 1997, a
32 pies. Pero nadie puede dudar que la profundidad que se necesita
es mayor. Probablemente 36 pies en una primera etapa y, de ser
posible, 38 pies efectivos en una segunda etapa. Para estimar los
beneficios que reportaria la obra, vamos a realizar un pequefio cél-
culo que creemos que es mas efectivo que los anteriores.

Este célculo se basa en distintos supuestos, que son los siguientes:

a)Se partio de un calado efectivo para los buques de 26 pies (28
pies con dos pies bajo la quilla), que era lo normal antes de la conce-
sion de 1995. A ese calado el buque cargaba 32.000 toneladas.

b)Con un calado efectivo de 32 pies los buques podrian cargar
43.000 toneladas.

¢)Con un calado efectivo de 36 pies los buques podrian cargar
50.200 toneladas.

d)EI calado méximo para completar es el puerto de Paranagua, en
Brasil, con 38 pies efectivos. Estamos considerando para este ejerci-
cio, la carga de soja o subproductos.

e)Con un calado efectivo de 38 pies los buques podrian cargar
53.800 toneladas.

f)Se estimd una demora en Paranagua de 10 a 15 dias con un costo
de 25.000 dolares por dia, aunque en momentos de cosecha la de-
mora es muy superior.

g)Se parti6 de un destino final de los granos o subproductos en el
puerto de Rotterdam, a una distancia de 12.260 km, es decir 6.620
millas marinas. Los buques realizan la vuelta en 42 dias, a una veloci-
dad de 13 millas marinas por hora.

h)Es decir que el costo total para el buque es de 42 dias a 25.000
ddlares por dia, es decir 1,05 millones de dolares. El flete de los
barcos por dia ha variado mucho y se ha incrementado en los ulti-
mos dos afios, especialmente en los Gltimos meses.

Desde fines de la década del '80 se publicaron en este Semana-

i) Con un calado de 26 pies
efectivos el flete por tonelada
métrica seria el siguiente: 1,05
millones de dodlares dividido
32.000 toneladas = 32,81 déla-
res.

j) Con un calado de 32 pies
efectivos el flete por tonelada
métrica seria el siguiente: 1,05
millones de dodlares dividido
43.000 toneladas = 24,41 dodla-
res.

k) Con un calado de 36 pies
efectivos el flete por tonelada
métrica seria el siguiente: 1,05
millones de dodlares dividido
50.200 toneladas = 20,91 doéla-
res.

I) Conun calado de 38 pies
efectivos el flete por tonelada
métrica seria el siguiente: 1,05
millones de dolares dividido
53.800 toneladas = 19,52 déla-
res.

m) En principio, si los barcos
salieran con las cargas mencio-
nadas y no completasen en nin-
gun otro puerto, las diferencias
serian las siguientes: de 32 pies
a 26 pies hay un beneficio de u$s
8,4 por tonelada; de 36 pies a
32 pies hay un beneficio de u$s
3,5y de 38 pies a 36 pies hay un
beneficio de 1,39 délares. En
total, desde los 26 pies a los 38
pies el beneficio seria de 13,29
ddlares por tonelada métrica.

n) Pero lo anterior no es mas
gue una conclusion provisoria,
porque es razonable pensar que
los barcos que cargan parcial-
mente sus bodegas aspiran a lle-
var mas carga y, por lo tanto,
completar en los puertos de Bra-
sil. Es por ello que la ventaja
mencionada en el punto anterior
se reduce. Supongamos que el
barco carga 50.200 tn en puer-
tos de up river Parana (a 36 pies)
y luego completa en Brasil. Toda
la carga que podra recibir en
Paranagua son 3.600 tn con lo
gue el barco zarpara de ese puer-
to con 53.800 tn. ;Pero cuanto
es el costo de esa operaciéon?
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Nuestra estimacion es que el
barco, por trasladarse al puerto
de Paranagua tiene una demora
de aproximadamente 10 dias
€como minimo que a un costo de
25.000 ddlares diarios nos de-
termina mayores costos por
250.000 dolares. Ahora, el cos-
to total es de 1.300.000 délares
(1.050.000 + 250.000) que di-
vidido por 53.800 toneladas nos
determina un costo por tonela-
da de 24,16 dolares. El flete se-
ria mayor en 4,64 délares al que
tendriamos si desde los puertos
de up river Parand los barcos sa-
lieron con 38 pies efectivos (el
costo en este caso seria de 19,52
dolares por tonelada).

0)Si el barco cargase a 36 pies
efectivos y se dirigiera a
Rotterdam directamente, con
una carga de 50.200 toneladas,
sin pasar por Paranagua, el cos-
to seria de 20,91 ddlares la to-
neladay, por lo tanto, no le con-
vendria completar las 3.600 to-
neladas en Paranagua ya que de
hacer esto ultimo el costo seria
de 24,16 dolares. El beneficio
por salir directamente a
Rotterdam y no completar la
bodega es de 3,25 dolares por
tonelada (24,16 - 20,91 ddlares).

p) Supongamos que el buque
carga a 32 pies efectivos 43.000
toneladas. Las 10.800 toneladas
restantes la carga en Paranagua,
con 38 pies de profundidad efec-
tiva. A 32 pies el costo del buque
es de 24,41 ddlares por tonela-
da. Para completar las 10.800
toneladas en Paranagua demora
10 dias como minimo que a un
costo de 25.000 ddlares por dia
nos determina 250.000 délares
extras. La suma de los 1.050.000
délares méas (+) los 250.000
délares por la demora nos de-
termina un costo total de
1.300.000 dolares, es decir que
el costo, ya completada la carga
en Paranagua, es de 24,16 dola-
res, 0,25 menos. La decision de
cargar o no en Paranagua prac-

ticamente nos determina el mismo costo, de ahi que habria que tener
muy en cuenta como es la situacién portuariay la velocidad de carga
en el mencionado puerto de Brasil para tomar una decision.

q)Si el andlisis lo restringimos a la exportacion granaria y de sub-
productos, podemos estimar que en este afio se exportarian por los
puertos aledafios a Rosario alrededor de 42 millones de toneladas. Si
teéricamente todos los buques hubiesen cargado 43.000 toneladas,
tendriamos un requerimiento de 977 buques. Si la profundidad hu-
biese estado en 26 pies, como existia antes de la concesion, tendria-
mos que los buques habrian cargado alrededor de 32.000 toneladas
y se hubiesen necesitado 1.313 buques, es decir 335 buques mas
para transportar la misma carga. Como hemos visto mas arriba, un
buque granelero para transportar granos a Europa hace la vuelta en
42 dias aproximadamente y esto cuesta no menos de 1 millén de
délares en total. El ahorro ha sido significativo. Si la profundidad se
hubiese llevado a 36 pies, los buques podrian haber cargado 50.200
toneladas y los buques que se necesitarian, para igual exportacion
(42 millones de toneladas) serian de 837 buques, es decir 140 me-
nos que a 32 pies y 476 buques menos que antes de la concesion. De
haberse llevado la profundidad a 38 pies, el requerimiento de bu-
ques habria llegado a 781 barcos, es decir 56 menos que a 36 pies,
196 barcos menos que a 32 pies y 532 barcos menos que en las
condiciones previas a la concesion.

Los célculos de los puntos anteriores son tedricos, de todas mane-
ras siempre es importante analizar la tendencia y en este sentido el
dotar a las vias navegables del sistema del Plata de mayor profundi-
dad es una obra que produce a la economia del pais enormes venta-
jas. Alguien podria decir que una utilizacion menor de barcos lejos de
ser beneficiosa, ocasiona menor actividad y, por tanto, menor de-
manda de servicios. Pero esto no es mas que un error desde el punto
de vista de la ciencia econdémica. Toda disminucién de costos lleva a
que los ingresos de los distintos agentes de una determinada activi-
dad se incrementen y que, por tanto, también se incremento la de-
manda de otro tipo de servicios.

OLEAGINOSOS

Con mayor propension a vender, la soja
busca su base normal con Chicago

Esta fue una semana de grandes volimenes negociados, luego que
los precios superaran los $ 650 por tonelada. Las operaciones cie-
rran este periodo a $ 635, en una rueda de mucha calma, marcando
un retroceso de casi un 1% con respecto a la semana anterior.

En términos de moneda dura se produjo una pequefia pérdida del
0,3% semanal, superando levemente los u$s 214 por Tm, después de
haber estado casi en 220 el miércoles.

En los niveles de precios que se han estado registrando, ha habido
una mayor propension de los oferentes a desprenderse de la merca-
deria, lo que se plasma perfectamente en la base Rosario / CBOT.
Después que hemos tenido, desde que se inici6 el afio, un mercado
de fisico sumamente firmey, por lo tanto, una base fortalecida, pare-
ciera que estamos retornando al patron normal. Los dos informes
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del USDA de septiembre y octubre parecieron funcionar como
“disparadores” para que la base se debilitara y volviera a sus carriles
normales, ya que los niveles de precio alcanzados resultaron psicolo-
gicamente atractivos para los que aln poseen mercaderia.

Estimamos que a esta altura pueden estar vendidas 31,7 millones
de toneladas de soja de la presente campafa, por lo que quedarian
unos 3,5 millones de toneladas atin por colocar. El afio pasado, con
una cosecha inferior, quedaban por vender algo més de 4,6 millones
de toneladas.

Si a lo que no esta vendido le agregamos lo que no tiene precio

0+
11/100C

Argentina: Evolucion de la siembra de soja
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fijado aun, estamos ante un vo-
lumen sin precioain de 5,3/5,5
millones de Tm cuando quedan
4 meses para el cierre del ciclo.

Con una cosecha menor a la
de este ciclo 2002/03, en el
2001/02 quedaban a esta altura
6,3 millones de toneladas de soja
gue no tenian precio.

La demanda agiliza
la negociacion por
la cosecha nueva

Con precios tocando un nivel
“magico” de u$s 200 por tonela-
da de soja, se realizaron gran
cantidad de transacciones a lo
largo de la semana en esta plaza,
especialmente el martes y el
miércoles. Se calcula que en el
recinto local se habria operado
5 veces mas que en la semana
anterior.

La baja en Chicago y un mer-
cado especialmente calmo en la
rueda local determinaron una
renovada presion sobre los pre-
cios de la new crop, que pasa-
ron de 201 a 198 ddlares por
Tm. Los 198 fue el precio que
pago la exportacion, mientras
que las fabricas se quedaron en
195 para la mayoria de las prin-
cipales localidades.

AUn asi, estos valores refleja-
ron un incremento acumulado
semanal del 1%.

El nivel de demanda externa
es superior al del afio pasado
para esta misma fecha, reflejan-
do lo mismo que sucedia sobre
los mercados norteamericanos
hasta hace s6lo dos semanas.

Hasta esta semana, estaban
declaradas ventas de soja al ex-
terior por 3,24 millones Tm, tres
veces mas que lo vendido el afio
pasado a igual fecha.

Igual ritmo se veia en aceite y
harina de soja: 185.000 Tm
comprometidos con el exterior
versus 64.500 Tm, en el prime-
ro de los casos, y 360.000 Tm
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versus 250.000 Tm en el segundo caso.

Segun lo informado por la Direcciéon de Mercados Agroalimenta-
rios, de la la SAGPyA, los exportadores declararon tener comprado al
3/12 1.171.600 toneladas de soja de la nueva cosecha, mientras que
las ventas ya concretadas en el exterior ascendian a 3,24 millones de
Tm.

Al 5/11, las fabricas tenian comprado 1.045.200 Tm.

Entre ambos sectores habria unos 2,8 millones de Tm de soja nue-
va comprada, el 7,6% de una cosecha que, por ahora, esta estimada
en 37 millones de Tm.

Un tercio de lo comprado no tenia precio fijado aun.

Los nimeros comerciales de la préxima temporada estan adelan-
tados con respecto a la actual, ya que el afio pasado, a esta fecha, el
total comprado era de 2,2 millones Tm. Y s6lo una quinta parte de lo
vendido por los productores no tenia precio fijado.

Tal como puede apreciarse, las compras muestran un ritmo supe-
rior al del afio pasado. Pero no hace mas que responder a los niveles
de demanda.

Las lluvias producidas en esta semana habrian mejorado sensible-
mente la reserva de agua en las areas afectadas por la sequia en
nuestro pais. Hubo precipitaciones sobre Cérdoba, Santa Fe, La Pam-
pa y Santiago del Estero, y aunque la severidad de la situacion se
habria revertido parcialmente, el fendmeno marco el quiebre de la
sequia. Aunque no resuelven la demora en la implantacion de las
semillas elegidas inicialmente por los productores de dichas zonas, al
menos representan un cambio importante en el patrén climatico a
partir de este diciembre.

La siembra de soja venia demorada con respecto a la normalidad,
tal como puede apreciarse en la primera gréfica de evolucidn de esa
tarea, pero es posible que las mejoras climaticas producidas agilicen
las labores.

En Brasil, las condiciones han sido favorables en general para las
zonas de cultivo. Hubo algunas precipitaciones en esta semana, pero
el avance de la cosecha ya esté en el 92% de la superficie total (20,48
millones ha), frente al 90% del ciclo precedente.

Lo més destacado con la evolucidn del cultivo del pais vecino es la
aparicion de roya asiatica en los estados de Goias, Mato Grosso y
Minas Gerais, hongo que ya habia emergido a finales de la temporada
anterior pero que en ésta parece haber recrudecido, segun los co-
mentarios de medios brasilefios.

Soja y aceite los Unicos con tendencia
alcista en CBOT

En Chicago, luego de varios dias consecutivos de alzas, las dos
ultimas ruedas cerraron con cotizaciones a la baja. El resultado final
es una soja con aumentos entre el 1%y 1,6% en todas las posiciones
de la actual cosechay un incremento semanal del 3,4% para Noviem-
bre2004.

El aceite de soja fue el otro producto en Chicago que termino
entre 3y 6 dolares por sobre el viernes anterior en la mayoria de sus
posiciones.

Los nimeros del frente exportador resultaron inferiores a lo anti-
cipado por los analistas. Hubo ventas netas de soja por 255.100 Tm
en la semana que finalizo el 27/11, de acuerdo con el informe sema-

nal del USDA, lo que resulta bien
inferior al rango de 400 a 700
mil Tm que anticipaba el merca-
do.

En el detalle de ese informe,
China contintia encabezando la
lista de clientes, habiendo com-
prometido ya un volumen 73%
superior al del afio pasado aigual
fecha. En lo que va del afio co-
mercial estadounidense China
ha importado 3,9 millones Tmy
tiene pendientes la recepcion de
3,4 millones mas de soja estado-
unidense. También es cierto,
cosa que notaron los operado-
res, que el informe contenia la
cancelacion de compras por
300.000 Tm de parte de los chi-
nos.

La demanda ha dado sefiales
de retroceso y no se han cerra-
do nuevas compras de significa-
cion debido a que los margenes
de las industrias procesadoras
chinas empezaron a declinar. Sin
embargo, con la baja ocurrida
en los precios de la sojay la fir-
meza relativa de los precios de
la harina en el mercado domés-
tico chino, es factible que se
reactive la demanda.

Las ultimas estimaciones de Oil
World vuelven a elevar el consu-
mo domeéstico de aceites y hari-
nas oleaginosas de China.

El consumo de aceite creceria
al mismo ritmo que en los ulti-
mos 5 afios: 1,3 millén Tm anual,
a 22,95 millones. El consumo per
capita de aceites comestibles ha-
bria subido de 14,9 en el 2000/
01 a 15,8 kilos en el 2001/02; a
16,9 kilos en el 2002/03. Para el
2003/04 esta pronosticado en
17,8 kilos.

En harinas proteicas, el con-
sumo per capita de la poblacion
china pasaria a ser de 55,1 kg en
el 2003/04, desués de haberse
estimado en 53,3 kilos en el
2002/03, 51,8 en el 2001/02 y
50,2 kilos en el 2000/01.

Otra noticia positiva pra
Chicago, en esta semana, fue que
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se descompromio la situacion comercial entre los dos gigantes. Des-
de el momento que se informé que el viaje pospuesto de una delega-
cion comercial de China hacia EE.UU. fue reprogramado parael 17y
18 de diciembre, en el mercado entraron nuevos aires. Mas aun,
cuando el anterior viaje tenia por intencion la adquisicion de algo-
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Durante la semana se conocieron informes sobre la posibilidad de
gue disminuya aun mas el area a sembrar con el cereal en China.

Los analistas estiman que la produccion de trigo chino disminuira
mas a pesar de la campafia que organizo el gobierno desde Pekin
para aumentar la produccion ya que los elevados precios del algo-
dén estan incentivando a los productores a sustituir sus labores de

trigo por algodon.

Hubo una disminucién de 2%
al 5% en las areas productivas
de trigo de invierno, cuya siem-
bra fue retrasada para noviem-
bre siendo la responsable de cer-
ca del 90% de la produccién to-
tal del cereal de China, el princi-
pal pais productor y consumidor
del mundo.

Se espera que la produccién
en el 2004 probablemente sea
menor a la del afio pasado ya que
las areas sembradas con el culti-
VO NO aumentaran.

Los datos oficiales muestran
gue la produccidn total de trigo
de Chinaen el 2003 lleg6 a 86,1
millones de tn, el menor nivel
desde 1989y lejos del récord de
123 millones de 1997. Este dato
incluye 80,6 millones de tn de
trigo de invierno.

Los productores desistieron
de sembrar trigo ya que el clima
frio fuera de época y las lluvias
gue atrasaron la cosecha de maiz
perjudicaron laimplantacién del
cereal fino. Muchos de ellos te-
men que la cosecha de trigo
(mayo-junio) del afio préximo
no se realice a tiempo para la
siembra del algodon (abril-
mayo), cultivo cuyos precios se
duplicaron en el ultimo afio.

Una preocupacién que co-
menzo a plantearse en el merca-
do es la falta de stocks de granos
para el préximo afio, situacion
que comenz4 a aumentar consi-
derablemente los precios del tri-
go en los Ultimos dias.

Los precios chinos de trigo
tuvieron un brusco salto luego
del fin de semana pasado, cuan-
do se reactivé la preocupacion
sobre posibles escasez de alimen-
to para la fiesta del Nuevo Afio
Lunar en enero después de afios
de menores cultivos en el pais.

Los precios del trigo aumenta-
ron cerca de 100 yuan (u$s 12)
desde el viernes a 1.650 yuan
(u$s 199) en la provincia con-
sumidora de Guagdong al sur del
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pais, valor similar al negociado
en la provincia productora del
norte de Shandong.

Segun algunos analistas hay
cierto panico entre la demanda
dado que los molinos
balanceadores estan teniendo
problemas para comprar el gra-
no de los productores que mu-
cho no les queday piensan utili-
zarlo para consumo propio.

El rally en los precios del trigo
chino se produjo 10 dias des-
pués de que Beijing cancelara el
viaje del sector triguero chino a
los EE.UU. Sin embargo, el repor-
te de exportaciones estadouni-
denses de trigo de la semana
pasada, que totaliz6 1,13 millo-
nes de tn, incluyé ventas por
70.300 tn a China.

Los operadores coinciden que
el trigo estadounidense contintia
muy caro para realizar acuerdos
privados de importaciones. Se
calcula que el trigo rojo blando
de invierno o el trigo duro colo-
rado de invierno cuesta cerca de
2.000 yuan por tn o més después
de impuestos, incluyendo el 13%
del impuesto al valor agregado.

En el corto plazo se espera una
nueva suba en los precios del
mercado domeéstico chino por la
cercania de la época pico de con-
sumo que se produce con la ce-
lebracién del Afio Nuevo Chino
en enero.

Algunos molinos harineros co-
menzaron a demandar el trigo
que recién llegara al mercado en
junio o julio porque los actuales
precios son altos y sélo bajas
cantidades de fisico se pueden
comprar para mezclar.

Hoy no se considera que las
reservas existentes conduzcan a
problemas de abastecimiento,
en el 2004 quizas las importa-
ciones sean mayores pero todo
dependeré de los stocks finales
del 2003 y de la préxima pro-
duccion triguera.

EE.UU. espera la demanda

China

En el mercado de Chicago las expectativas estan centradas en la
posibilidad de nuevas ventas del cereal a China. Ya la semana pasada
se habia confirmado un negocio mientras que en la presente los
rumores y las expectativas del mercado permitieron mantener la
tendencia alcista.

A su vez, los operadores chinos afirmaban que los precios locales
del trigo habian subido demasiado acentuando la preocupacion por
posibles déficit alimenticios antes del Festival del Afio Nuevo Lunar
en China en el mes de enero.

En China, el trigo ha tenido un movimiento ascendente en la Gltima
semana por los menores stocks que poseen comparativamente a
otros afios a la misma fecha. En EE.UU. hay un renovado entusiasmo
en cuanto a la posibilidad de concrecidn de nuevos negocios.

Las buenas perspectivas se acenttian por la préxima visita del pri-
mer ministro del pais asiatico, Wen Jiabao, a Washington pero algu-
nos analistas advierten que Australia y Canada estan también listos
para concretar negocios con China si EE.UU. y el pais asiatico no
llegan a un acuerdo sobre sus disputas comerciales actuales.

A pesar de la falta de confirmacién de negocios con los chinos, las
exportaciones del trigo reportan un buen ritmo. El USDA informd
que las ventas a la semana pasada totalizaron 891.700 tn, muy por
arriba de las estimaciones del mercado de 450.000 a 650.000 tn
pero por debajo de las cifras de la semana anterior de 1.134.600 tn.

Los operadores sefialaron que el reporte reveld el regreso de
Armenia al mercado de trigo estadounidense por primera vez en
cinco afos. También se especulaba que las 442.400 toneladas vendi-
das a destinos no especificados podrian ser negocios con comprado-
res de Europa del Este o de China.

El volumen exportado es 21 % inferior al registro de la semana
pasaday 5% menor al promedio de las Ultimas cuatro semanas, pero
si realizamos la comparacion anual se observa una suba del 28,1%
respecto del 2002.

El ritmo de ventas de trigo estadounidense esta superando las
expectativas y su proyeccion hace prever que se superara las estima-
ciones del USDA (incremento anual del 25,9%). Las ventas de origen
americano son el reflejo de la ausencia relativa de oferta de otros
origenes. La produccion total mundial no alcanza a satisfacer la de-
manda total por lo que se recurren a los stocks para abastecer la
necesidad, situacion que sostiene los precios mundiales del grano en
todos los mercados donde cotiza.

También los precios del trigo en Europa contindian con su tenden-
cia alcista en la medida que se realizan nuevos recortes a la produc-
cion del grano.

La organizacion europea de trading Coceral recorto su estimacion
de la produccion de trigo blando a 81,76 millones de tn desde los
93,96 millones obtenidas en el 2002.

El trigo inglés también subi6 luego que el Ministerio Agricola recor-
tara las estimaciones para siembra en este afio de cosecha debido a
un error en los célculos iniciales. El recorte en la estimacién provoca
preocupacion por la inestable oferta.

Gran Bretafia estimé que su area de siembra seria menor a lo
pensado anteriormente y en un escenario alcista hizo que los futuros
en Europa se movieran para arriba.

Con el alza generalizada de los precios, el trigo de EE.UU. es com-

10 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 05/12/03




MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

petitivo en el mercado exportador y las noticias de nuevos negocios
dan aliento a las cotizaciones.

Los futuros subieron luego de que se conociera que Egipto cerré
un acuerdo con Estados Unidos para comprar 60.000 tn de trigo
blando blanco para entregar entre el 1 y el 10 de enero y otro de
EE.UU. con la Asociacion de Molinos de Taiwan por 42.200 tn de
trigo, que incluyen 9.950 toneladas de la variedad roja dura de in-
vierno. Japén también compro 85.000 tn de trigo estadounidense

La licitacion de Egipto fue un evento mas que importante porque
no soélo realizé un negocio mas para el balance exportador estado-
unidense sino que se confirmd quien es el pais mas competitivo fren-
te a las ofertas presentadas por los australianos, canadienses y euro-
peos.

Asuvez, la continua caida del dolar frente el euro, que hace que las
materias primas estadounidenses resulten mas baratas en el merca-
do internacional, estd dando mayor impulso a los commodities.

En cuanto al clima estadounidense, muchas de las areas centrales
y orientales de las Planicies registraron un mayor nivel de humedad
en los suelos, aunque la region occidental del cinturdn productor de
trigo duro colorado de invierno, la mas afectada por la falta de agua,
sigue demasiado seca.

El clima seco y la falta de cobertura de nieve impulsa los precios
cuando s6lo se anticipa alguna probabilidad de mejores precitaciones
para la semana proxima en las dreas mas aridas de las Planicies esta-
dounidenses.

En general, los cultivos estadounidenses se desarrollan normal-
mente aunque hay ciertos técnicos que aseguran que en primavera
podrian verse ciertas sorpresas en los cultivos debido a un no muy
buen desarrollo inicial antes de entrar en invierno.

Por las varias razones sefialadas anteriormente es que el nivel de
precios del trigo estadounidense esta consolidado en fundamentos y
existen altas probabilidades que llegar a nuevos maximos, ya que los
fundamentals acumulados son todavia alcistas.

La poca oferta disponible sostiene los
precios locales

En seguimiento a los precios internacionales, los valores del trigo
disponible tuvieron una suba del 5% durante la semana. De haberse
negociado a $ 370 el viernes pasado, el mercado terminé operando-
se a $ 390 para la mercaderia con descarga en los puertos cercanos
a Rosario.

Los voliumenes operados mantienen un menor ritmo de la que
presenta la cosecha. Los precios son tentadores para los producto-
res que recolectan el grano en buenas condiciones.

La firmeza de los precios FOB del trigo argentino se esté traducien-
do casi totalmente en el mercado interno. La suba semanal fue de
casi u$s 4 a pesar que la demanda por el grano local esta tranquila.

Los negocios con el exterior mantienen un ritmo lento. Segun el
informe de las declaraciones juradas de ventas al exterior, las corres-
pondientes a la campafia 2002/03 ascienden a 6,125 millones de tn
y las del 2003/04 a 1,54 millones.

Estos volimenes son algo desmoralizadores si lo comparamos con
campafias anteriores y observamos que permanecen iguales desde
hace dos semanas a pesar de que el mercado mundial del trigo esta

bastante activo.

El mayor problema que se pre-
senta esta dado en los altos pre-
cios del mercado interno que los
exportadores tienen que pagar
para hacerse de la mercaderia
fisica. Cuando a partir de los pre-
cios FOB, el precio tedrico del
FAS esté cercano a los u$s 120
por tn, en el mercado disponi-
ble los negocios se estan hacien-
do a casi u$s 133 la tn.

La importante diferencia de
precio la estd asumiendo el
exportador que, de esta forma,
no le resulta rentable el negocio
del trigo.

Ademas, la demanda externa
del trigo argentino esta parada
ya que nuestro principal compra-
dor, Brasil, tiene mercaderia fres-
ca por el reciente ingreso de la
cosecha.

Las expectativas del cereal
mejorarian mucho si se pudie-
ran realizar negocios a otros
destinos no tradicionales, y apro-
vechar la escasez del grano en
lugares como Europa o Asia.

Desde el afio pasado Argenti-
na ha perdido importantes com-
pradores de trigo por la alta re-
tencion de los productores a la
espera de mejores precios. El
incremento de la competencia
de los paises de Europa Oriental
y la merma de las ventas a las

Maiz: Ofertay demanda

2002/03 e 2001/02

Area sembrada (en ha) 2,940 3,000.0
Area cosechada (en ha) 2,381 2,490.0
% C osechado 81% 83.0%
Rinde (qo/ha) 6.5 6.1
Stock Inicial 226 5190
Produccion 15,479 15,189.0
Oferta Total 15,705.4 15,708.0
Consumo animal 3,000 3,000.0
Molienda himeda y seca 1,800 1,750.0
Semillay residual 80 80.0
Uso doméstico 4,880.0 4,830.0
Exportaciones 10,700 10,652
Utilizacion Total 15,580.0 15,4817
Stock Final 1254 226.3

Nota: Cifras expresadas en miles de toneladas.

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 05/12/03 11
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naciones de Oriente Medio (Iran,
Irak, Egipto y Emiratos Arabes
Unidos) tuvieron sus efectos di-
rectos sobre los menores com-
promisos de exportacion.

La firmeza hoy de los precios
se basa en la poca oferta en el
mercado por parte de los pro-
ductores y el contagio mundial,
sin embargo una mayor suba
seria més solida si es acompafia-
da por la demanda internacio-
nal del grano.

A pesar de que la produccion
de la campafia que comenzo se
estima menor, la oferta total no
mostrard muchos cambios da-
dos los altos niveles de stocks
que aun se mantienen de la cam-
pafia previa. Esta situacion esta
también reflejada en los precios
actuales junto con el avance de
la cosecha del grano.

Seguin datos de la Secretaria
de Agricultura al 28/11 se lleva
cosechado el 29% del area sem-
brada. Este porcentaje es supe-
rior a los correspondientes a
campafias pasadas y con un
avance semanal de casi 10%.

La rapidez en las actividades
de recoleccion se deben a la po-
sibilidad de sembrar soja de se-
gunda para mejorar la rentabili-
dad de los campos por las gran-
des perdidas en el cultivo de tri-
go por sequia.

El rendimiento obtenido has-
ta la fecha es mayor que el logra-
do en la temporada pasada. La
productividad lograda sorpren-
de en muchos casos por lo ele-
vada, deseando destacar que la
baja incidencia de enfermedades
foliares en el este de Cérdoba,
centro sur de Santa Fe y en el
norte de Buenos Aires, compen-
san el menor nimero y peso de
los granos.

Los rindes estan siendo supe-
riores a los esperados en un pri-
mer momento (entre un 20 a
30%), las buenas condiciones
durante la floracion posibilitaron
productividades superiores no

Evolucion del MAIZ argentino

en millones de tn
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por cantidad de espigas, pero si por cantidad de granos por espiga..

En el sudoeste de Entre Rios los rindes son también mayores al
igual que los logrados en centro norte de Santa Fe y en el nordeste de
Cordoba.

No obstante la sequia impactd severamente en las provincias
nortefias (Salta, Tucuman y Chaco), donde casi, con la totalidad del
cereal recogido, la productividad media fue menor a la del ciclo
precedente y también se reporté mucha mas superficie abandonada.

El periodo seco fue también durisimo para el trigo implantado en
el sudoeste, sudeste y el extremo norte de Cérdoba, en LaPampay en
el sudoeste bonaerense. Las pérdidas de area superan largamente el
promedio de los altimos afios y los rindes obtenidos hasta la fecha
sobre una escasa superficie recogida en el sur de Cérdoba muestran
el impacto de la seca.

Sin embargo, seguin expectativas de la Bolsa de Cereales de Bue-
nos Aires, el sostenimiento de la productividad en la regidon nucleo
maicera y rindes més elevados esperados en el centro norte de Bue-
nos Aires y en las regiones que comprenden el sudeste bonaerense,
equilibrarian parcialmente las mermas de las regiones afectadas por
el déficit de humedad.

MAIZ

Con 15 millones en el 2002/03 los
ndmeros no cierran

Los mejores precios del maiz en argentina se fundamentan princi-
palmente en factores propios dado que el mercado internacional
esta oscilante a la espera de una menor presencia de exportaciones
chinas.

Los valores disponibles en el mercado de Rosario mostraron una
suba cercana al 4%; desde los $ 260 del viernes pasado subieron a $
270 con descarga en los puertos cercanos a la ciudad.

La suba fue aun mayor en los precios de los contratos forward,
gue llegaron a operar a u$s 95 el jueves pero se terminaron nego-
ciando a u$s 92 por tn con descarga en los meses de marzo-abril.

Esta suba coincide con la suba de los precios FOB del maiz para
embarque en abril, pero el FAS tedrico resultante esta lejos de los
valores que se estadn negociando (u$s 86). Esta diferencia marca la
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necesidad del sector exportador
de asegurarse mercaderia futu-
ra cuando existen algunas pro-
yecciones que sefialan una po-
bre produccién en la campafia
2003/04.

La demanda para exportacion
ya alcanzé las 10,66 millones de
tn en la campafia 2002/03 cuan-
do el saldo exportable estimado
totaliza 10,7 millones. Con estos
resultados a la vista resulta difi-
cil coincidir con la Secretaria de
Agricultura sobre el guarismo de
produccion de maiz 2002/03 de
15 millones de tn.

Siala produccién de 15 millo-
nes, le descontamos exportacio-
nes por 10,7 millones, molienda
himeda y seca por casi 1,8 mi-
llones de tny consumo animal
por 3 millones, estamos obte-
niendo un déficit por casi
500.000 tn que no son compen-
sados por los stocks iniciales de
la campafia.

Esta descripcion nos hace
pensar que los niumeros oficia-
les son bajos y estamos maés cer-
cade los 15,4 millones que esti-
mamos oportunamente o de los
15,5 millones que estima el USDA.

De igual forma, si se contintian
realizando ventas al exterior el
balance de oferta y demanda
estard alln més recortado y los
precios continuaran con su ten-
dencia alcista.

Para la campafia 2003/04 las
ventas registradas llegan a
531.500 tn, un 38% inferior a la
misma fecha de la temporada
pasada pero recordando que las
proyecciones de produccion fi-
nal serdn menores por las con-
diciones climéticas que afecta-
ron el desarrollo de las siembras.

Esta semana se conocieron
estimaciones que esperan una
produccion del cereal cercana a
los 11,9 millones de tn. Guaris-
mo bastante mas bajo que la
campafia 2002/03 y muy apre-
surado cuando recién se lleva
sembrado el 61% del area esti-

mada.

Si bien el area a sembrar es la mas baja desde la campafia 94/95,
aun las condiciones climaticas pueden colaborar durante el periodo
critico de la floracidon permitiendo aumentar los rendimientos que
hoy se proyectan.

Las recientes precipitaciones son fundamentales para continuar
con las tardias siembras y mejorar el estado de los lotes ya implanta-
dos en fecha que van alcanzando las etapas mas criticas.

La siembra actualmente acumula un retraso importante de 20 pun-
tos porcentuales respecto de la campafia anterior a la misma fecha.

La ralentizacion de la actividad se debe a que los suelos de gran
parte de Cordoba se mantienen secos. En el sudoeste y el sudeste de
esta provincia escasamente se ha sembrado una cuarta parte de la
intencion.

Las ultimas lluvias ayudaron a las reservas de humedad necesarias
para continuar con las tareas de implantaciéon. En los campos se
observa el masivo trabajo de las sembradoras de maiz.

La sequia de algunas regiones todavia crea incertidumbre respecto
a la extension final que alcanzara el cereal pero los &nimos de mu-
chos productores han cambiado con las Gltimas precipitaciones que
le permitiran a algunos cultivos recuperar el tiempo perdido.

Menos competencia para el maiz

estadounidense

En Chicago los precios del maiz estuvieron oscilantes durante toda
la semana a la espera de la confirmacion de nuevos negocios y de la
menor presencia de China como gran competidor de EE.UU. en el
mercado exportador de maiz.

El impulso de los precios esta dado por las esperanzas de ventas de
maiz estadounidense a China durante el afio proximo ante la especu-
lacion de que China se convierta en un importador neto de maiz en
lugar de exportador.

Esta noticia ronda en el mercado por la presencia de Corea del Sur
como interesado en la compra de maiz sudamericano o estadouni-
dense cuando siempre lo realiza de su pais asiatico vecino.

Algunos analistas pronostican que China suspenderia embarques
de maiz durante al menos dos meses a partir del mes de enero, ame-
nazando los contratos de venta firmados para el inicio del proximo
afio. Problemas logisticos dificultan el embarque de granos.

Dado que los chinos no han confirmado nuevas operaciones rele-
vantes y la oferta Argentina ha disminuido mucho en el mercado, el
mundo se abastecera en el corto plazo casi exclusivamente de EE.UU.
cuya demanda interna es también muy fuerte.

En el informe del USDA, las exportaciones semanales de maiz tota-
lizaron 849.700 tn, cuando el mercado esperaba de 800.000 a
1.000.000 tn. El organismo estadounidense también informo ventas
por 100.000 Tm a Egipto y Taiwan habia comprado 56.000 tn en la
semana.

Sin embargo, al cierre de la semana se echo por tierra la idea de
que China iba a suspender las exportaciones de maiz durante algu-
nos meses cuando se conocio la noticia de que Corea del Sur compro
158.000 toneladas de maiz chino y de origen opcional. El volumen
negociado de origen opcional llegd a 52.500 Tm mientras que el
resto proviene de China.
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5000 (02/12/03)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL
Se observo una continua inestabilidad sobre la alta cuenca en
Brasil, mayormente concentrada sobre las nacientes del rio
Grande y, en menor medida, sobre las cuencas de los rios Ivai
y Piquiri, aunque esta semana los montos fueron acotados.
Las centrales hidroeléctricas en la alta cuenca se mantienen
con fuertes oscilaciones en sus descargas y con niveles de
embalse ligeramente inferiores a los respectivos valores nor-
males.
No se observa una tendencia ascendente definiday no se espe-
ra que ocurra en la préxima semana.
Con las lluvias de la semana anterior, el caudal afluente a
Itaipu se incrementd moderadamente. El caudal promedio se-
manal en GUAIRA aument6 de los 9.500m3/s a los 10.200m3/s.
Se mantiene a nivel diario sin superar los 11.500m3/s. No se
espera un incremento significativo en la préxima semana. En
ITAIPU la descarga superé a la afluencia entre el 22/nov y el
29/nov. Luego llegé la nueva onda de repunte y, en promedio,
descargd unos 400m3/s menos que su afluencia. El nivel de
embalse se recuperé levemente, pero se mantiene en el orden
de 30cm por debajo de su valor normal.
Para las proximas dos semanas se espera la formacion de
eventuales ondas de repunte afluentes a Itaipt de acotada
magnitud, de manera que las descargas de esa central no
mostraran una tendencia ascendente muy marcada y se man-
tendran aln por debajo de lo normal.

TRAMO INFERIOR DEL RIO PARANA

El aporte fluvial desde el Parana Medio mostré el leve aumen-
to proveniente del tramo superior, el que comenzé a hacerse
sensible el 28/nov. Esta tendencia se mantendria en la semana
préxima, atenuandose en la subsiguiente. Se observan regula-
res repuntes en el estuario, con una frecuencia de 4 dias y
rapida influencia sobre todos los niveles en esta region. Esta
volvera a ser la predominante en la préxima semana.

En SAN NICOLAS el nivel registr6é hoy 1,86m. La media sema-
nal fue de 1,84m, unos 3cm por encima de la semana anterior.
En noviembre promedi6 1,88m, es decir 0,89m inferior al

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidroldgico
de la Cuenca del Plata

valor medio mensual de los Gltimos 25 afios. Se espera que en
diciembre fluctte entre 1,80m y 2,00m.

En RAMALLO se observé hoy 1,65m. La media semanal fue de
1,68m, aumentando 3cm. Este valor es 0,84m inferior al valor
normal. En SAN PEDRO el nivel promedi6 en lasemana 1,45m,
unos 6¢cm por encima del valor de la semana anterior. Registré
hoy 1,30m. Se ubica en 0,56m por debajo del valor medio
normal de los Gltimos 25 afios.

En BARADERO el nivel medio semanal fue de 1,24m, es decir
8cm por encima de la media de la semana anterior. Hoy regis-
tré 1,02m y la media en noviembre fue de 1,18m, es decir
0,54m por debajo del valor normal. En ZARATE esta mafiana se
registré 0,80m, con una media semanal de 0,87m, es decir
0,03m por debajo del promedio de la semana anterior. Se
registré un repunte moderado el 30/nov. El nivel base fluvial,
sobre el que se producen las oscilaciones intradiarias, es de
unos 0,60m. La lectura de escala quedara afectada fuertemen-
te por los niveles en el estuario.

En VILLA PARANACITO, en el Delta entrerriano, el nivel toco
los 2,00m el 30/nov por el repunte en el estuario. Esta mafiana
registré 1,20m. El nivel medio semanal fue de 1,58m, es decir
0,09m superior al anterior. El valor de estos dias es coinciden-
te con el normal de diciembre.

No se espera un cambio significativo en la region en la proxi-
ma semanay continlia siendo baja la probabilidad tanto de un
acentuamiento de la bajante como de un repunte significativo.

PRONOSTICO A 5Y 10 DIAS

_ Altura Media . . Registros o o
Estacion Nivel actual NOVIEMBRE Nivel de Nivel d_e MAximos Pronéstico (m) Pronéstico (m) para
27/11/03 (Periodo Alerta Evacuacion Hisi6ricos para el 30-NOV-03 el 1-DIC-03
1977/01) (m)
Corrientes 332 4.10 6.50 7.00 9.04 (1983) 3.43 3.05
Barranquera 3.33 4.02 6.50 7.00 8.58 (1983) 3.47 3.12
Goya 345 3.93 5.20 5.70 7.20 (1992) 3.56 3.50
Reconquista 304 3.81 5.10 5.30 7.20 (1905) 3.17 3.15
La Paz 3.30 422 5.80 6.50 7,97 (1992) 3.45 3.70
Parana 2.20 3.21 5.00 550 7,35 (1983) 2.40 2.70
Santa Fe 240 3.65 5.30 5.70 7.43 (1992) 263 2.95
Rosario 2.25 3.31 5.00 5.30 6.44 (1998) 2.30 2.45

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

rio de la Plata.
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NOTICIAS NACIONALES E INTERNACIONALES

Créditos rapidos y
accesibles para comprar

maquinaria agricola

“La Capital”, 2/12/03

La firma Vassalli Fabril y el Nuevo Banco de
Santa Fe firmaron un convenio que habilita li-
neas de financiacién para la compra de
cosechadoras. Se trata de créditos a tres afios y al
12 % anual, a los que se podra acceder en 72
horas y que cubren el 50 % del valor de la maqui-
na. Para ambas empresas, el acuerdo les permite
posicionarse en forma operativa frente a las ne-
cesidades del productor. "Estamos cerca de quie-
nes llevan adelante emprendimientos como esta
empresa de familia con quienes tenemos un con-
tacto natural y compartimos el caracter regio-
nal”, explicé el gerente general de la entidad fi-
nanciera, Marcelo Buil, y afiadio, tras la visita a la
planta que la empresa tiene sobre la ruta 33: "Que-
remos llegar con lineas de crédito simples a los
productores que necesitan comprar una cose-
chadora". Los créditos que a partir de ahora que-
daron activados tienen amortizacion semestral,
en febrero y julio, acorde a la actividad del pro-
ductor.

Para el gerente general de la empresa
firmatense, Raul Diaz, la linea de créditos llega
para cubrir el vacio que habia dejado el sistema
financiero en la etapa de produccion. En su opi-
nioén, en las actuales condiciones se hace necesa-
rio un financiamiento genuino, més alla de la
reformulacién de precios del cereal que, apenas
arrancoé la reactivacion del campo, permitié a los
productores actualizar su maquinaria. Segun Buil,
la linea de créditos anunciada es accesible y tiene
una respuesta no mayor a 72 horas. "Esta es una
de las caracteristicas de un banco regional, estar
cerca con contestaciones rapidas, porque si se
demora demasiado el cliente tal vez no tome la
iniciativa de tecnificarse", acoto.

El convenio en cuestion implica el compromi-
so de la rapidez de respuesta por parte del Nuevo
Banco de Santa Fe, que atendera las consultas de
los productores, a través de los concesionarios
en un plazo de 72 horas. A meses de la recupera-
cion de la histérica planta de cosechadoras, tras
la compra de la quiebra por los herederos de
Roque Vassalli, se esta cumpliendo un plan de
inversiones que cerrara en febrero, con la incor-
poracién de equipos y tecnologia.

Cierran 14 tambos y

cambia la produccion

“El Cronista”, 4/12/03

Pese a que mejoraron los precios de la leche que
perciben los productores y que las grandes firmas
lacteas comenzaron a lanzar nuevos productos, el
cierre de tambos sigue en alza. Y uno de los facto-
res que ayuda a la desaparicion de establecimien-
tos es el precio de la soja, que continda elevado y
motiva la mudanza de los tamberos.

Segun datos de la Sagpya, en los primeros diez
meses de 2003 se produjo una disminucion de los
tambos en actividad que alcanz6 un promedio del
13,9% mensual en octubre, en relacién con igual
mes de 2002. Pese a que las bajas mas importantes
en relacion al nimero de tambos se dieron entre
abril y mayo, la merma de establecimientos es una
constante. El nivel de caida en la recepcion total
de leche en las grandes industrias, que llegé a su-
perar el 17% en mayo, alcanza ahora cifras inferio-
res al digito. En octubre, las principales
industrializadoras recibieron s6lo un 1% menos
de materia prima que en septiembre.

“Por el menor nimero de tambos, también se ve
una mayor produccioén individual. Cada estableci-
miento esta generando un 10% mas de leche que
en 2002”, dicen las empresas. Aun asi, la produc-
cion sigue por debajo de la registrada el afio pasa-
do. Y esa caida comienza a reflejarse en una distin-
ta composicion de los productos elaborados con
leche. S6lo un 17% de la leche que sale de los tambos
se utiliza para leches fluidas, pasteurizadas y este-
rilizadas. Otro 7% se destina al sector marginal,
pero el 75% se emplea en otros productos, como
quesos, yogures, leche en polvo, dulce de leche y
manteca.

Por el alto valor agregado que podian sumarle a
la materia prima, las empresas venian focalizando
sus esfuerzos en quesos. Con precios en délares,
ésos fueron los productos que mas plata le deja-
ron a firmas como SanCor, Milkaut o Williner, que
se dedicaron a exportar. Pero como consecuencia
de esa estrategia, La Serenisima, de Mastellone,
desplazé a las marcas de la principal cooperativa
del mercado doméstico. Ahora, SanCor debio po-
ner en marcha una millonaria campafia publicita-
ria para reposicionarse. Pero este afio el consumo
de quesos registra una caida del 20%. Y las compa-
filas se estan inclinando a producir segmentos de
mayor potencial en el mercado interno, como los
yogures, cuya demanda crece a mas del 6% anual.
Y en el caso de las exportaciones, la materia prima
que antes se volcaba a los quesos ahora es destina-
daaleche en polvo, que sigue atrayendo a clientes
externos.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbit

trales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 281103 0UA203 021203 031203  o4jag3 | omedo  Promedioafo Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 369,60 374,80 374,60 380,20 393,30 378,50 356,88 6,1%
Maiz duro 260,00 265,00 265,00 270,00 269,70 265,94 292,28 -9,0%
Girasol 600,00 600,00 600,00 600,00 615,00 603,00 621,02 -2,9%
Soja 639,90 640,20 646,00 652,50 648,00 645,32 609,26 5,9%
Mijo
Sorgo 225,00 230,00 227,50 268,84 -15,4%
Bahia Blanca
Trigo duro 410,00 410,00 407,00 410,00 410,00 409,40 381,58 7,3%
Maiz duro 255,00 260,00 260,00 265,00 265,00 261,00 281,02 -7,1%
Girasol 585,00 590,00 590,00 595,00 600,00 592,00 609,93 -2,9%
Soja 635,00 635,00 640,00 645,00 640,00 639,00
Cordoba
Trigo Duro 366,60 336,00 367,90 372,30 380,40 364,64 350,25 4,1%
Soja
Santa Fe
Trigo
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro 409,50 409,50 398,22 2,8%
Maiz duro 260,00 262,00 390,00 267,00 267,00 289,20 294,38 -1,8%
Girasol 590,00 590,00 265,00 595,00 600,00 528,00 609,93 -13,4%
Soja 590,00 590,00
Trigo Art. 12 390,30 392,40 392,30 400,00 409,50 396,90 398,66 -0,4%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 405,70 408,50 400,00 405,00 410,00 405,84 378,66 7,2%
Maiz duro 250,00 250,80 248,30 250,70 250,60 250,08
Girasol 585,00 590,00 590,00 595,00 600,00 592,00 609,93 -2,9%
Soja 627,60 630,00 628,80 586,24 7,3%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Basicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energia Eléctrica.
Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada
Producto 0U1203 021203 0312003 041203 Q5203 | Somana  Vaiacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 787,0 787,0 787,0 787,0 787,0 787,0
"000" 5420 542,0 542,0 542,0 542,0 542,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0 200,0
Aceites (9
Girasol crudo 1.520,0 1.520,0 1.518,0 1.518,0 1.515,0 1.480,0 2,36%
Girasol refinado 1.670,0 1.670,0 1.668,0 1.668,0 1.690,0 1.662,0 1,68%
Lino
Soja refinado 1.620,0 1.620,0 1.630,0 1.630,0 1.600,0 1.625,0 -1,54%
Soja crudo 1.440,0 1.440,0 1.459,0 1.459,0 1.470,0 1.385,0 6,14%
Subproductos ($)
Girasol pellets (Cons Dna) 370,0 370,0 370,0 370,0 370,0 370,0
Soja pellets (Cons Darsena) 550,0 550,0 550,0 550,0 550,0 535,0 2,80%

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

Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 01/12/03 ~ 02/12/03 ~ 03/12/03 ~ 04/12/03 ~ 05/12/03
Trigo
Mol/Ros C/Desc. Cdo.1 h 12% proteinas 380,00
Exp/GL ClDesc. Cdo.1 M/E 375,00 375,00 377,00 395,00 375,00
Exp/SM Desde4/12 Cdo.1 M/E 375,00 375,00
Exp/AS ClDesc. Cdo.1 M/E 375,00 375,00 380,00
Exp/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 375,00 373,00 380,00 395,00 385,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo.1 MIE 375,00 373,00 380,00 395,00 385,00
Exp/SN ClDesc. Cdo.1 M/E 375,00 375,00 380,00 395,00 385,00
Exp/SM Desde10/12 Cdo.1 M/E 390,00
Mol/San Justo Cl/Desc. Cdo.1 M/E 390,00 390,00
Mol/Resistencia ClDesc. Cdo.1 MIE 350,00
Mol/Pilar ClDesc. Cdo.1 M/E 385,00 390,00
Mol/Chacabuco Cl/Desc. Cdo.1 M/E 360,00 375,00
Mol/Realico C/Desc. Cdo.1 MIE 360,00 370,00
Exp/SM enero Cdo.1 M/E 126u$s
Maiz
Exp/Ros ClDesc. Cdo.1 M/E 262,00 265,00 270,00 265,00 265,00
Exp/PA ClDesc. Cdo.1 M/E 262,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 265,00 265,00 270,00 265,00 265,00
Exp/SN ClDesc. Cdo.1 M/E 265,00 265,00 270,00
Exp/GL S/Desc Cdo.1 M/E 265,00 265,00 270,00 265,00
Exp/AS ClDesc. Cdo.1 M/E 265,00 265,00 270,00
Exp/SM Desde 10/12 Cdo.1 MIE 270,00
Exp/Ros Marzo/Abril Cdo.1 M/E 91u$s 92u$s 93u$s 95u$s 92u$s
Exp/SL Marzo/Abril Cdo.1 MIE 91u$s 91u$s 93us$s 94u$s
Sorgo
Exp/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 220,00 225,00 230,00 230,00 225,00
Exp/SM Marzo/Abril Cdo.1 M/E 83u$s 83uss 85u$s 85u$s 82u$s
Exp/Ros Marzo/Abril Cdo.1 MIE 83us$s 83u$s 84us%s 85us$s 84u$s
Exp/GL Marzo/Abril Cdo.1 MIE 85u$s 85u$s
Exp/SN Marzo/Abril Cdo.1 MIE 83u$s 83u$s 85u$s 85u$s 83u$s
Soja
Fca/Bombal Cl/Desc. Cdo.1 M/E 642,00 647,00
Fca/Ric P/desc Cdo.1 MIE 640,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo.1 M/E 645,00 650,00 648,00
Fca/SL-SM ClDesc. Cdo.1 M/E 640,00 645,00 650,00 648,00 635,00
Fca/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 635,00 640,00 645,00
Fca/Junin ClDesc. Cdo.1 M/E 630,00 635,00 640,00 638,00
Exp/SM lal 152 Cdo.1 M/E 210 u$s 215 u$s 217 u$s 215u$s 210 u$s
Exp/SM 15al 28/2 Cdo.1 MIE 205u$s 210us$s 212u$s 210u$s
Exp/SM lal 15/3 Cdo.1 MIE 201u$s 206u$s 208u$s 206us$s 201us$s
Exp/SM 15al 31/3 Cdo.1 M/E 198u$s 203u$s 205u%s 203u$s
Exp/Ros-SL Mayo/04 Cdo.1 MIE 198u$s 200u$s 203u$s 201u$s 198u$s
Exp/SM Mayo/04 Cdo.1 M/E 198u$s 200u$s 203u$s 200u$s 198us$s
Exp/Ricardone Mayo/04 Cdo.1 MIE 198u$s 200us$s
Fca/SM Mayo/04 Cdo.1 ME 197u$s 200us$s 202u$s 200u$s 195u$s
Fca/GL Mayo/04 Cdo.1 MIE 197u$s 200u$s 202u$s 195u$s
Fca/Ricardone Mayo/04 Cdo.1 M/E 197u$s 200us$s 202u%s 200u$s
Girasol
Fca/Junin-SM-Ros ClDesc. Cdo.1 M/E 600,00 600,00 600,00 615,00 615,00
Fca/Ricardone ClDesc. Cdo.1 M/E 600,00 600,00 600,00 615,00
Fca/T.Lauquen-Villegas  C/Desc. Cdo.1 M/E 590,00 590,00 590,00 605,00 605,00
Fca/Ric-Ros-SM Dic./enero Cdo.1 MIE 205u$s 205u$s 205u$s 212u$s 212u$s
Fca/Ros-SM Feb/Mar Cdo.1 M/E 205u$s 205u$s 205u$s 208u$s 208us$s

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 97,5% Pago contado a los 5 dias, IVA normal, y 2,5% a los 120 dias. (FI/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida.
(S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San
Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA) Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Arroyo Seco. (VC) Villa Constitucion. (SN) San Nicolas. (SP) San Pedro. (SJ) San Jeronimo Sur. **)
Convertible en pesos segtn el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (***) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario. * Valores ofrecidos, sin operaciones.
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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.| 01/12/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03  variac.seman.
FUTUROS CON ENTREGA - u$s
TRIGO  Diciembre 30 125,0 1253 1275 132,0 1315 6,3%
Enero 18 177 126,0 126,3 128,0 132,5 132,0 5,60%
ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s
Diciembre'03 [ 8| 125,0 125,3 127,5 132,0 1315 6,91%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abril | 6 57] 915 905 92,0 92,9 915 1,67%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Enero 12 62 2175 2195 220,0 218,0 2150 -0,46%
Mayo 263 1221 196,0 198,2 200,8 199,0 197,6 1,96%
Noviembre 6 1955 198,0 200,6 198,8 1974 2,17%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Noviembre 9.109 2,990
Diciembre 36.799 20427 2979 2,978 2,976 2,972 2,969 -0,84%
Enero 21.069 11.649 2,982 2,981 2,980 2,976 2972 -0,80%
Febrero 6.701 3.168 2,988 2,986 2,986 2,982 2,978 -0,80%
Marzo 3.156 2353 2,998 2,996 2,994 2,988 2,987 -0,86%
Abril 1.026 1.702 3,007 3,003 3,000 2,995 2,993 -0,93%
Mayo 770 782 3,016 3,012 3,009 3,009 3,003 -0,79%
Junio 300 870 3,025 3,021 3,017 3,017 3,011 -0,89%
Agosto 10 620 3,062 3,053 3,053 3,053 3,050 -0,97%
Septiembre 10 854 3,069 3,060 3,060 3,060 3,060 -0,87%
Octubre 10 705, 3,080 3,070 3,070 3,070 3,070 -0,87%
Enero'05 40 230 3120 3,125 3,125 3125 3125 -0,16%
Febrero 50 3,130 3,135 3,135 3135 3,135 -0,16%
BODEN 2012
Diciembre 25 33| 171,00 172,50 174,20 174,50 178,50 3,90%
Total 79.324 45.004
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
mes | ejercicio  opcion estimado | 01/12/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03
ISR - may04 168 put 20 3,6
DLR - dic.03 2,90 put 390 0,012 0,009
2,95 put 40 0,020 0,018
3,00 put 20 0,025
ISR - may04 196 call 4 15,5
DLR -nov.03 2,80 call 35 0,196
2,85 call 210 0,140
2,90 call 230 0,092
2,95 call 60 0,040
3,00 call 481 0,001
DLR - dic.03 2,90 call 382 0,086 0,084 0,083 0,078
2,95 call 410 0,060 0,043 0,042 0,034
3,00 call 340 0,023 0,019 0,017
3,10 call 100 0,005 0,005
DLR -ene.04 3,00 call 230 0,042 0,039 0,038
3,10 call 175 0,014 0,012
DLR - feb.04 3,00 call 160 0,060 0,052
open interest ISR Puts 40 ISR Calls 24
Trigo Puts 112 IMR Calls 20
DLR Puts 1.010 DLR Calls 4.460
Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tny los de oleaginosos son de 25 tn
Precios de operaciones de Futuros del Rofex En tonelada
destino/ 01/12/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03 Var.
prod./posic. max  min Olima] méx min dlima)] max min Oltima] max  min dlima] mé  min dltimal] ~ Sem.
TRIGO
Enero 126,0 1253 126,0 131,0 129,0 131,0] 1320 132,0 132,0] 5,60%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abil | | | [ 930 925 929 |
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Enero 2175 2175 2175
Mayo 196,5 1954 196,0) 1980 1958 1979 201,0 2005 201,0[ 2015 1990 199,0f 197,7 1973 197,6| 1,96%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de operaciones de Futuros del Rofex

En tonelada

destino/ 01/12/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03 Var.
prod./posic. max  min dima] max  min Glima] méx  min dtima] max  min dlima] ma  min dlitima]  Sem.
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Noviembre 3,00 299 2,99
Diciembre 3,00 298 298 298 297 298 299 297 298 298 297 297 297 297 297 -0,87%
Enero 3,00 298 298 299 297 298 299 298 298 298 297 298 297 297 297 -0,77%
Febrero 3,00 299 299 299 297 299 300 299 299 298 298 298 298 297 298] -0,80%
Marzo 301 300 300 301 298 3000 301 300 3000 299 298 298 299 299 299 -1,00%
Abril 301 301 301 301 299 300 301 300 3,00
Mayo 302 301 302 302 300 301 301 301 301} 301 301 301 300 300 300
Junio 303 301 3,02
Agosto 305 3,06 3,05
Septiembre 306 3,06 3,06
Octubre 3,07 3,07 307
Enero'05 312 312 312 313 313 313 313 313 313
BODEN 2012
Noviembre | | | | [ 180,00 177,00 178,50]
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electrénico): 82.676 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 50.670
Ajuste de la Operatoria en dolares billete En tonelada
destino/prod/posic.  [olumen Sem.  Open Interest 1/12/03 2/12/03 3/12/03 4/12/03 5/12/03  var.semanal
Darsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 133,00 133,00 133,00 135,00 135,00 1,50%
Enero'04 141 681 134,00 133,80 136,50 138,60 137,00 3,16%
Marzo 27 158 137,00 137,00 140,00 141,00 140,00 3,32%
Mayo 45 244 139,00 139,40 142,50 144,50 142,80 3,10%
Julio 4 142,00 142,00 145,00 147,00 146,00 3,55%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 91,00 91,00 91,00 91,00 90,00
Enero 793 92,00 92,00 92,00 92,00 91,00 -0,55%
Abril 59 1 94,00 94,00 94,50 94,50 93,00
Mayo 95,30 95,00 96,40 96,30 94,30 0,64%
Rosario
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 202,00 202,00 203,00 208,00 207,00 0,98%
Marzo 9 200,00 203,80 206,00 210,00 210,00 2,49%
SOJA
Entrega Inm/Disp. 215,00 217,00 220,00 218,00 215,00 1,42%
Mayo'04 631 3.511 196,60 198,20 200,90 199,10 198,10 2,11%
Julio 104 197,10 198,70 201,40 199,60 198,60 2,11%
Quequén
TRIGO
Enero 233 101,50 101,80 101,80 102,00 101,50
Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
destino producto posicion 1/12/03 2/12/03 3/12/03 4/12/03 5/12/03  var.semanal
Darsena TRIGO Ent. Inm/Disp. 395,00 390,00 395,00 405,00 400,00 2,56%
MAIZ Ent. Inm/Disp. 270,00 270,00 275,00 275,00 270,00 0,75%
Rosario SOJA Ent. Inm/Disp. 643,00 645,00 650,00 645,00 640,00 0,31%
Operaciones en doélares billete En tonelada
destino/ 1/12/03 2/12/03 3/12/03 4/12/03 5/12/03 var.
producto [posicion| mé&x  min Oltima  méx  min dlima  méax  min dltima  max  min dlima  m&x  min dtima sem.
Darsena
TRIGO  |Enero 134,0 1340 1340 1340 1332 1338 1365 1360 1365 1386 1380 1386 1380 137,0 1370 3,16%
Marzo 135,0 1370 136,1 137,0 1400 1390 1400 141,0 1410 1410
Mayo 139,0 1390 139,0 1390 138,8 1390 1425 1420 1425 1445 1440 1445 1440 1430 1430 3,25%
MAIZ Mayo 9,0 953 93 950 %5 950 91 960 961 96,6 965 966 944 941 943
Rosario
GIRASOL |Marzo 2040 203,83 2038 2050 2050 2050
SOJA Mayo'04| 197,4 1950 19,4 1982 19,4 1982 2019 2000 2009 201,7 1991 199,1 1981 1975 1981 2,01%
Quequén
TRIGO  |Enero 102,0 1020 102,0
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 01/12/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB diciembre'03 161,50 161,00 162,00 165,00 165,50 161,50 2,48%
Precio FAS 117,58 117,12 117,98 120,19 120,42 117,84 2,19%
Precio FOB enerc'04 162,50 162,00 163,50 ¢ 165,00 ¢ 164,00
Precio FAS 118,32 117,86 119,10 120,19 119,31
Precio FOB febrero'04 v 165,00 v 166,00 165,50 ¢ 167,00 €164,00 163,50 0,31%
Precio FAS 120,19 120,84 120,59 121,69 120,80 119,33 1,23%
Precio FOB febrero'04 167,00 168,00
Precio FAS 121,71 122,29
Ptos del Sur
Precio FOB enero04 v 175,00 v 175,00 172,50 173,00 173,00 v 175,00 -1,14%
Precio FAS 130,23 130,21 128,65 128,60 128,58 130,28 -1,30%
Maiz Up River
Precio FOB diciembre'03 115,55 114,86 116,24 115,69 115,55 115,16 0,34%
Precio FAS 86,06 85,46 86,56 86,05 85,92 85,83 0,10%
Precio FOB enero'04 117,52 116,44 118,01 116,73 116,54 117,62 -0,92%
Precio FAS 87,57 86,67 87,92 86,85 86,68 87,72 -1,19%
Precio FOB abri’'04 114,66 114,47 116,14 115,65 113,68 114,96 -1,11%
Precio FAS 85,37 85,16 86,48 86,02 84,48 85,68 -1,40%
Precio FOB mayol'04 v 121,16 v 118,60
Precio FAS 90,25 88,27
Sorgo Up River
Precio FOB marzo'04 v 106,69 v 106,59 v 107,97 v 106,98 v 106,89 v 106,30 0,56%
Precio FAS 80,15 80,07 81,18 80,34 80,26 80,00 0,32%
Precio FOB marzo'04 v 109,64 v 109,54 v111,12 v 109,84 v 109,64 v 109,74 -0,09%
Precio FAS 82,45 82,37 83,63 82,56 82,40 82,68 -0,34%
Precio FOB marzo'04 v 108,76 v 108,56 v 110,23 v 108,95 v 108,76 v 109,05 -0,27%
Precio FAS 81,76 81,60 82,94 81,87 81,72 82,14 -0,51%
Soja Up River
Precio FOB diciembre'03 v 293,77 v 296,99 v 298,82 v 295,43 v 292,30 v 290,74 0,54%
Precio FAS 214,93 217,31 218,65 216,33 214,00 212,89 0,52%
Precio FOB enero'04 v 295,43 v 298,55 v 300,39 v 297,17 v 294,60 v 291,75 0,98%
Precio FAS 216,15 218,47 219,81 217,63 215,71 213,64 0,97%
Precio FOB mayo'04 268,05 270,53 272,65 271,54 269,52 264,75 1,80%
Precio FAS 194,27 196,10 197,65 197,03 195,53 192,04 1,82%
Girasol Ptos de Uruguay
Precio FOB marzo'04 262,50 262,50 262,50 270,00 270,00 v 260,00 3,85%
Precio FAS 152,92 152,73 152,67 157,98 157,83 153,02 3,14%

Los precios estan expresados en délares por tonelada.

Tipo de cambio de referencia

01/12/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03 _ var.sem.

Tipo de cambio comprador 2,880 2,875 2,870 2,870 2,905 0,52%
vendedor 2,980 2,975 2,970 2,970 2,965 -0,84%
Producto Der. Exp. _ Reintegros]
Todos los cereales 20,00 2,3040 2,3000 2,2960 2,2960 2,3240 0,52%
Semillas Oleaginosas 2350 22032 2,1994 21956 2,1956 22223 0,52%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3818 2,3776 23735 2,3735 2,4024 0,52%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3501 2,3460 2,3419 2,3419 2,3705 0,52%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,3040 2,3000 2,2960 2,2960 2,3240 0,52%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,3371 2,3331 2,3290 2,3290 2,3574 0,52%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 23242 2.3201 23161 2.3161 23443 0,52%

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

Tri gO Ddlares por tonelada
SAGPyA@) FOB Arg.-up river Quequén|FOB Golfo México()
h.oct.03 Dic-03 Ene-04 Feb-04 Ene-04 Dic-03 Ene-04 Feb-04 Mar-04
Promedio Setiembre 160,41 151,60 150,86 152,50 152,40 151,55 150,18
Promedio Octubre 165,45 148,39 150,27 156,05 152,18 151,02 152,21 151,71
Promedio Noviembre 167,00 165,75 166,18 175,40 166,39 165,81 164,20 165,09
Semana anterior 167,00 161,50 163,50 175,00 173,40 172,60 171,90 170,70
01/12 164,00 161,50 162,50 165,00 175,00 177,30 174,70 174,00 173,20
02/12 163,00 161,00 162,00 166,00 175,00 176,70 175,20 173,70 173,40
03/12 161,00 162,00 163,50 165,50 172,50 179,50 178,80 177,70 176,90
04/12 159,00 165,00 165,00 167,00 173,00 178,00 177,30 176,20 175,40
05/12 158,00 165,50 164,00 164,00 173,00 fli fi fii fli
Variacion semanal -5,39% 2,48% 0,31% -1,14% 2,65% 2,72% 2,50% 2,75%
Chicago Board of Trade(s)
Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 Jul-05
Promedio Setiembre 128,19 131,06 134,57 131,07 122,35 123,38 126,31
Promedio Octubre 128,07 131,86 131,12 122,83 124,14 127,29 131,04
Promedio Noviembre 141,64 145,96 143,19 131,74 133,16 137,03 138,03 123,09
Semana anterior 144,86 149,46 145,69 134,03 135,22 140,00 140,73 123,83
01/12 145,42 150,19 146,61 135,77 136,87 141,28 141,47 124,56
02/12 145,42 149,37 146,24 136,05 137,42 141,47 141,83 124,56
03/12 147,71 152,40 149,09 138,99 140,09 143,67 144,77 125,48
04/12 146,79 151,02 149,00 138,43 139,54 143,49 144,04 125,48
05/12 143,67 148,17 145,88 135,86 136,87 141,47 143,30 124,93
Variacién semanal -0,82% -0,86% 0,13% 1,37% 1,22% 1,05% 1,83% 0,89%
Kansas City Board of Trade(4)
Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05
Promedio Setiembre 127,94 130,33 133,09 129,90 123,18 124,56 127,98
Promedio Octubre 128,51 131,61 131,47 124,70 125,89 129,92
Promedio Noviembre 140,33 142,64 140,93 133,45 134,40 138,50 137,42
Semana anterior 148,81 147,62 144,96 136,87 136,69 140,55 137,42
01/12 150,65 149,00 145,51 137,33 138,53 142,38 141,47
02/12 150,65 148,36 145,14 137,42 138,16 142,57 141,47
03/12 152,49 151,20 147,99 139,90 140,73 145,14 143,30
04/12 150,65 149,73 147,25 139,45 140,00 144,41 144,41
05/12 146,98 146,24 143,85 136,32 137,24 141,47 144,41
Variacién semanal -1,23% -0,93% -0,76% -0,40% 0,40% 0,65% 5,08%
(1) Precios indices y'o FOB minimos fijados por la SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que € embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionedo.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando col orado estadounidense, entregado en depdsitos atorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Dolares por tonelada
SAGPyAw) FOB Arg. FOB Golfo de México()

unico emb. Dic-03 Ene-04 Mar-04 Nov-03 Dic-03 Ene-04 Feb-04
Promedio Setiembre 93,77 110,05
Promedio Octubre 9347 119,00 119,00
Promedio Noviembre 104,00 104,07 107,94 108,68 119,10 122,11 122,25
Semana anterior 105,00 v 106,30 v 109,74 v 109,05 125,49 125,49
01/12 107,00 v 106,69 v 109,64 v 108,76 125,68 125,68
02/12 107,00 v 106,59 v 109,54 v 108,56 122,34 121,35 121,35
03/12 107,00 v 107,97 v111,12 v 110,23 123,71 122,93 122,93
04/12 109,00 v 106,98 v 109,84 v 108,95 120,76 121,65 121,65
05/12 108,00 v 106,89 v 109,64 v 108,76 fi fhi fli
Variacion semanal 2,86% 0,56% -0,09% -0,27% -3,77% -3,06%
Maiz Délares por tonelada

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

H.Feb04 Dic-03 Ene-04 Abr-04 May-04 Dic-03 Ene-04 Feb-04 Mar-04
Promedio Setiembre 104,18 101,86 102,97 104,52 106,22 107,85 109,02
Promedio Octubre 101,09 105,47 100,84 98,76 105,90 106,50 106,70 107,11
Promedio Noviembre 110,55 111,74 112,41 118,76 112,19 112,16 112,13 112,07
Semana anterior 114,00 115,16 117,62 114,96 114,90 114,90 114,90 114,90
01/12 115,00 11555 117,52 114,66 115,90 115,10 115,10 115,10
02/12 113,00 114,86 116,44 114,47 115,50 114,70 114,70 114,70
03/12 113,00 116,24 118,01 116,14 117,10 116,30 116,30 116,30
04/12 115,00 115,69 116,73 115,65 121,16 115,80 115,00 115,00 115,00
05/12 116,00 115,55 116,54 113,68 118,60 fli fh f fli
Variacion semanal 1,75% 0,34% -0,92% -1,11% 0,78% 0,09% 0,09% 0,00%

Chicago Board of Trade(s)

Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 May-05 Jul-05
Promedio Setiembre 91,11 93,93 95,42 96,45 95,00 94,64 96,95 96,98 97,80
Promedio Octubre 88,80 91,49 93,25 94,36 93,85 94,57 96,77 98,26 99,21
Promedio Noviembre 93,31 95,57 96,98 97,90 96,46 96,42 98,27 99,59 100,79
Semana anterior 96,45 97,93 99,21 99,60 98,03 97,14 99,01 100,19 101,18
01/12 97,04 98,13 99,21 99,60 98,13 97,24 99,01 100,29 101,18
02/12 96,75 97,73 98,72 99,21 97,93 97,34 99,11 100,39 101,57
03/12 98,13 99,31 100,39 100,88 99,01 98,13 99,90 101,18 101,96
04/12 97,14 98,03 99,11 99,70 98,42 97,83 99,41 100,78 101,57
05/12 97,04 97,83 98,91 99,41 97,73 97,44 99,01 100,19 100,88
Variacion semanal 0,61% -0,10% -0,30% -0,20% -0,30% 0,30% 0,00% 0,00% -0,29%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por laSAGPYA La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta € mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE UU. sobre Puertos del Galfo de México. (5) meiz amerillo estadounidense, entrega en depdsitos autarizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

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

(inico emb. Mar-04 (inico emb. Dic-03 Ene-04 H.Dic03 H.Mar04 Dic-03 Ene-04
Promedio Setiembre 241,59 230,45 94,64
Promedio Octubre 234,00 242,34 103,32 110,00 613,33 572,60 610,46
Promedio Noviembre 262,00 254,13 157,95 110,00 368,90 598,58 564,63 597,79
Semana anterior 269,00 260,00 125,00 137,50 600,00 566,00 607,50
01/12 269,00 262,50 120,00 145,00 605,00 576,00 607,50
02/12 269,00 262,50 120,00 140,00 605,00 582,00 605,00 605,00
03/12 269,00 262,50 120,00 138,50 607,00 585,00 610,00 610,00
04/12 269,00 270,00 120,00 138,25 607,00 588,00 610,00 610,00
05/12 269,00 270,00 120,00 138,25 607,00 600,00 610,00 610,00
Var.semanal 0,00% 3,85% -4,00% 0,55% 1,17% 6,01% 0,41%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(7)

Dic-03 enimr.04 ab/jn.04 jlfst.04 oc/dc.04 Dic-03 en/mr.04 ab/jn.04 jlfst.04
Promedio Setiembre 117,15 105,60 108,22 542,95 537,50
Promedio Octubre 158,57 143,15 147,30 161,00 608,64 605,72 603,75
Promedio Noviembre 190,14 184,50 171,10 167,45 173,20 625,13 625,00 620,00 631,79
Semana anterior 185,00 185,00 175,00 170,00 173,00 635,00 635,00 630,00 645,00
01/12 185,00 185,00 172,00 167,00 174,00 645,00 650,00 650,00
02/12 185,00 190,00 175,00 170,00 176,00 642,50 642,50 642,50
03/12 185,00 190,00 175,00 170,00 176,00 650,00 650,00 650,00 660,00
04/12 180,00 187,00 172,00 168,00 174,00 645,00 645,00 645,00 655,00
05/12 182,00 187,00 172,00 166,00 172,00 635,00 635,00 635,00 635,00
Var.semanal -1,62% 1,08% -1,71% -2,35% -0,58% 0,00% 0,00% 0,79% -1,55%
SOj a Délares por tonelada
SAGPyA@1)FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)

h.nov03 Dic-03 Ene-04 May-04 Dic-03 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04
Promedio Setiembre 231,73 213,46 246,40 246,91 246,70 24559 262,32
Promedio Octubre 276,86 300,04 242,40 285,31 285,62 286,56 284,36 281,91
Promedio Noviembre 295,00 288,98 290,54 262,75 298,29 299,13 301,51 299,27 293,77
Semana anterior 286,00 290,74 291,75 264,75 295,80 296,50 295,80 294,40 291,20
01/12 289,00 293,77 295,43 268,05 297,20 297,60 298,30 297,60 296,30
02/12 291,00 296,99 298,55 270,53 300,10 301,80 302,90 302,60 301,30
03/12 296,00 298,82 300,39 272,65 302,00 303,20 304,40 304,20 303,60
04/12 298,00 295,43 297,17 27154 298,60 299,80 300,80 300,40 300,30
05/12 295,00 292,30 294,60 269,52 fli fli fli fi fli
Var.semanal 3,15% 0,54% 0,98% 1,80% 0,95% 1,11% 1,69% 2,04% 3,13%

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

j Délares por tonelada

Soja

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

Dic-03 Mar-04 Abr-04 May-04 Jul-04 Nov-03 Dic-03 Abr-04 May-04
Promedio Setiembre 227,11 217,89 216,25 247,05
Promedio Octubre 278,32 255,08 244,95 239,34 248,10 280,18 280,01 247,85 24148
Promedio Noviembre 287,42 274,92 266,46 260,17 255,89 293,98 288,43 264,79 259,27
Semana anterior 288,90 274,85 268,05 260,89 257,21 288,90 267,13 259,78
01/12 290,65 277,51 270,35 263,18 260,15 290,65 269,61 262,26
02/12 295,15 280,08 273,10 265,85 262,91 295,15 272,92 265,48
03/12 296,99 282,01 274,66 267,96 264,74 296,99 275,03 267,59
04/12 293,59 278,80 272,18 265,39 262,91 293,59 272,18 265,02
05/12 278,71 272,28 266,40 260,52 fi fli fh fh
Variacion semanal 1,40% 1,58% 2,11% 1,29% 1,62% 1,89% 2,02%

Chicago Board of Trade(s)

Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Nov-04 Ene-05 Mar-05
Promedio Setiembre 229,85 228,06 223,16 221,63 216,56 21042 200,68
Promedio Octubre 269,76 264,85 251,58 246,63 238,51 221,70 210,77 211,79
Promedio Noviembre 280,66 278,48 269,04 263,70 254,20 236,86 214,15 212,81 21397
Semana anterior 277,88 277,05 271,17 265,29 255,01 23737 214,59 21459 213,85
01/12 279,63 278,89 273,65 267,78 257,95 238,66 216,52 216,79 215,32
02/12 284,13 283,85 276,96 270,99 260,89 241,23 219,18 218,63 217,53
03/12 285,96 285,69 279,07 273,10 262,72 243,25 221,20 221,20 219,36
04/12 282,56 282,47 276,78 271,08 260,89 242,70 220,93 221,20 219,00
05/12 279,44 279,90 275,40 269,52 260,52 242,88 221,94 221,94 220,83
Variacion semanal 0,56% 1,03% 1,56% 1,59% 2,16% 2,32% 3,42% 3,42% 3,26%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica() No transgénica(io)

Dic-03 Feb-04 Abr-04 Jun-04 Ago-04 Dic-03 Feb-04 Abr-04 Jun-04
Promedio Setiembre 264,45 264,18 264,24 263,33 263,37 284,34 284,88 285,22 284,04
Promedio Octubre 335,86 331,57 325,88 312,93 304,84 347,08 345,27 340,40 327,99
Promedio Noviembre 372,05 365,03 359,06 348,00 341,19 383,97 378,44 375,60 368,51
Semana anterior 376,82 363,21 353,26 341,30 33326 399,93 389,06 381,75 368,69
01/12 377,80 365,39 356,63 343,66 336,09 409,02 392,68 387,48 376,89
02/12 377,98 364,93 35391 340,31 332,77 41142 392,68 384,96 375,04
03/12 383,28 369,87 359,52 346,11 337,69 416,75 399,65 391,69 380,51
04/12 384,08 371,58 362,88 349,08 339,73 420,18 403,52 396,30 387,69
05/12 380,09 366,92 357,77 344,69 336,09 414,49 400,04 394,36 385,12
Variacion semanal 0,87% 1,02% 1,28% 0,99% 0,85% 3,64% 2,82% 3,30% 4,46%

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

Kanagawe, Chibay Saitama.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdamqu) Rotterdam(2)

Nov-03 Dic-03 en/mr.04 Abr-04 Nov-03 Dic-03 en/mr.04 Abr-04 my/st.04
Promedio Setiembre 22541 210,64 210,88 201,00 190,06
Promedio Octubre 294,67 303,50 271,65 242,61 284,50 287,00 251,78 231,55 214,65
Promedio Noviembre 28531 284,25 290,20 267,60 267,61 267,28 272,30 257,85 239,35
Semana anterior 275,00 274,00 277,00 258,00 257,00 256,00 260,00 250,00 232,00
01/12 275,00 274,00 277,00 261,00 257,00 256,00 264,00 253,00 233,00
02/12 275,00 274,00 278,00 261,00 257,00 256,00 264,00 253,00 236,00
03/12 280,00 280,00 282,00 265,00 262,00 262,00 268,00 257,00 242,00
04/12 281,00 283,00 266,00 263,00 269,00 259,00 244,00
05/12 280,00 280,00 282,00 266,00 261,00 261,00 267,00 256,00 243,00
Variacion semanal 1,82% 2,1% 1,81% 3,10% 1,56% 1,95% 2,69% 2,40% 4,74%

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

Dic-03 Ene-04 Abr-04 my/st.04 Dic-03 Dic-03 Ene-04 Mar-04 1° Posic.
Promedio Setiembre 158,52 184,55 206,62 201,16 202,33
Promedio Octubre 219,35 198,27 167,90 212,36 242,01 257,61 23153 21757
Promedio Noviembre 225,51 224,79 214,41 182,53 226,65 249,25 254,31 246,23 244,73
Semana anterior 21484 218,69 209,55 176,37 215,00 238,54 239,64 236,38 234,13
01/12 214,73 219,25 209,22 179,12 215,00 238,43 240,19 236,44 234,02
02/12 218,58 22332 21351 182,98 215,00 243,39 24537 240,19 238,98
03/12 221,34 225,53 216,16 186,40 218,00 243,11 246,20 242,06 23843
04/12 217,70 222,28 213,73 185,30 222,00 239,75 242,39 239,91 235,34
05/12 21351 217,15 208,55 184,19 221,00 235,01 236,99 233,74 fli
Var.semanal -0,62% -0,71% -047% 4,44% 2,79% -1,48% -1,10% -1,33% 0,52%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04
Promedio Setiembre 208,66 208,48 207,37 203,95 203,15 198,50 192,66 181,33
Promedio Octubre 246,02 244,25 238,75 226,95 221,86 214,50 203,98 186,72
Promedio Noviembre 262,94 261,19 258,75 250,40 244,80 234,97 221,09 191,55 191,06
Semana anterior 251,76 251,21 251,21 247,02 241,07 230,05 216,05 192,35 188,71
01/12 251,65 251,76 250,77 247,24 242,28 233,13 218,81 195,88 192,68
02/12 256,06 256,39 255,62 251,54 246,91 238,10 222,66 200,07 196,10
03/12 257,16 258,05 257,50 254,19 250,00 241,18 226,08 202,71 198,52
04/12 25353 254,52 254,52 251,76 248,13 240,85 224,98 201,83 198,52
05/12 248,79 249,12 250,55 248,24 245,04 236,99 223,88 201,72 198,30
Var.semanal -1,18% -0,83% -0,26% 0,49% 1,65% 3,02% 3,62% 4.87% 5,08%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se delle y hasta e mes mendonado. (11) Origen Brasil
puesto en Ratterdam (12) Crigen Argentina puesto en Rotterdam (15) Origen estadounidense entregado en depdsitos autorizados de Chicago.
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Aceite de Soja

SAGPYA (1) Rotterdam (13)

h.nov03 d.dic03 nv/en.04 Dic-03 Ene-04 fblab.04 my/jl.04 ag/oc.04 nv/en.05

Promedio Setiembre 505,27 501,82 534,44 529,11 513,98 508,33
Promedio Octubre 582,73 576,73 624,06 608,75 589,20 581,88 567,64
Promedio Noviembre 592,16 588,21 642,37 624,98 620,30 612,94 595,77 587,22 572,30

Semana anterior 592,00 585,00 630,42 630,42 624,42 606,40 600,40
01/12 606,00 597,00 649,13 643,12 631,10 619,08 601,05 589,03
02/12 616,00 605,00 625,15 625,15 625,15 601,20 589,22 577,24
03/12 610,00 603,00 635,57 635,57 635,57 616,20 599,25
04/12 608,00 603,00 636,41 636,41 635,20 618,29 603,80 591,72
05/12 600,00 595,00 624,54 624,54 628,18 612,41 600,29
Var.semanal 1,35% 1,71% -0,93% -0,93% 0,60% 0,99% -0,02%
FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Dic-03 en/fb.04 my/jl.04 Dic-03 Ene-04 Mar-04 Abr-04 Dic-03 Ene-04
Promedio Setiembre 517,58 463,90 521,91 47358
Promedio Octubre 576,89 522,68 578,39 592,80 537,70 599,09

Promedio Noviembre 590,10 582,03 535,35 590,33 586,53 577,87 558,31 589,52 588,07

Semana anterior 605,60 590,83 553,35 607,25 598,77 591,93 569,22 607,80 598,77
01/12 602,07 591,93 549,38 612,87 602,07 597,44 576,72 612,87 602,07
02/12 600,09 552,47 609,57 600,09 594,36 579,14 609,57 600,09
03/12 597,22 554,89 606,04 596,12 590,61 578,04 606,04 596,12
04/12 587,74 550,93 598,54 588,84 583,77 574,29 598,54 588,84
05/12 589,29 554,45 601,85 590,39 590,17 fli fl

Var.semanal -2,69% 0,20% -0,89% -1,40% -0,30% -1,52% -1,66%

Chicago Board of Trade(4)

Dic-03 Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04

Promedio Setiembre 495,30 494,48 492,75 485,51 48131 476,27 46747 460,20 459,40
Promedio Octubre 573,53 569,66 562,35 548,72 540,45 530,50 516,01 499,57 491,76
Promedio Noviembre 581,30 576,84 572,25 563,56 553,44 542,95 524,77 504,61 493,91

Semana anterior 611,11 602,07 595,24 585,76 572,09 558,20 535,71 510,80 494,93
01/12 619,49 608,69 600,75 589,95 576,94 563,27 542,33 516,31 500,44
02/12 619,49 611,11 604,28 593,47 580,03 565,48 546,74 516,31 502,65
03/12 621,47 613,76 607,14 596,78 584,66 572,31 553,35 519,62 505,07
04/12 615,08 605,38 600,31 591,93 580,69 568,78 551,81 521,38 508,16
05/12 616,18 604,72 600,09 592,59 583,11 571,43 555,56 528,00 512,57
Var.semanal 0,83% 0,44% 0,81% 1,17% 1,93% 2,37% 3,70% 3,37% 3,56%

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

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 03/12/03 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 15424 259,3 1.715,2 187,7 239 43,0
(Dic-Nov) (8.300,0) (2.207,4) (1.508,6) (261,7) (20,5) (83.0)
02/03 7.500,0 6.125,5 285 6.495,5 1.7116 1481,3 6.055,2
(10.200,0) (9.915,0) (10.280,2) (1.022,5) (962,3) (9.407.9)
Maiz 03/04 531,5 46,7 773,2 4232 14,2
(Mar-Feb) (8.300,0) (854,3) (828,8) (295,1) (9,5)
02/03 10.700,0 10.659,6 112,0 10.215,0 3.2911 2768,8 9276,6
(10.000,0) (8.965,0) (9.477,1) (1.849,4) (1.475,1) (8.197,1)
Sorgo 03/04 110,0 142 100,4 ) 281 45
(Mar-Feb) (600,0) (474,5) (384,4) (31,5)
02/03 700,0 665,5 2,7 643,9 50,6 40 5354
-(500,0) -(350,0) (474,6) (40,2) (37,9) (322,3
Soja 03/04 3.238,8 154,6 1.171,6 3578 16,2
(Abr-Mar) (7.500,0) (1.034,4) (929,9) (134,7) 2,2)
02/03 9.000,0 8.494,1 96 8.762,1 2.187,7 1519,5 8617,4
(6.500,0) (6.200,0) (6.282,5) (1.443,6) (1.063,7) (6.101,2)
Girasol 03/04 0,1 3,4
(Ene-Dic) (400,0) (65,5) (45,5)
02/03 300,0 225,5 0,3 183,3 339 16,5 208,6
(330,0) (330,0) (316,8) (53,0) (42,3) (308,7)

(*) Embarque mensuales hasta SEPTIEMBRE y desde OCTUBRE estimado por Situacién de Vapores. (**) Datos corregidos por anulacién de contratos.

Compras de la Industria

En miles de toneladas

Al 05/11/03

Trigo pan

Soja

Girasol

Al 05/11/03
Maiz

Sorgo

03/04

02/03

03/04

02/03

03/04

02/03

02/03

01/02

02/03

01/02

Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
91,2 26,1 35

(166,7) (41,8) (12,0

4.712,8 447172 1.387,9 1150,3
(4.196,4) (3.986,6) (1.013,7) (882,9)
1.045,2 4479 13,3

(713.2) (239,3) 4,0

20.782,4 20.782,4 6.9338 5481,4
(17.922,3) (17.922,3) (6.295,2) (4.938,8)
1132 579 0,6

(1734) (45,1) 2,9

2.902,4 29024 1.2915 871,5
(2.918,3) (2.918,3) (9835) (706,0)
1412,9 12716 3714 2134
(1.282,3) (1.154,1) (431,6) (303,5)
1.698,4 1528,6 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
96,7 87,0 13,7 9,1
(89,1) (80,2) (15,1) (14,2
108,8 979 153 15,0
(130,6) (1175) 11,7) (11,3

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

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.
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Existencia comerciales de granos

al 01/10/03 (cifras provisorias)

Producto Inst. Portuarias Acopiadores Cooperativas Exportadores Molineros Industriales  Otros gremios Totales
Trigo pan 115.537 499.783 323.029 146.813 442.830 797 332 1.532.160
Trigo candeal 13.236 267 38.752 19 52.274
Maiz 425.725 1.755.234 907.193 438.488 294.466 26.955 3.848.061
Sorgo 150 55.033 56.507 23411 13.368 1.048 149517
Soja 65.257 1.616.826 1.640.212 751422 2.661.262 64.859 6.799.838
Lino 250 254 104 1 609
Mani base desc. 73.383 4555 1.778 79.716
Girasol 276.670 93.261 203.722 144 573.797
Cebada 16.392 1.065 125.340 142.797
Arroz 19.838 884 107.883 n 128.616
Mijo 622 158 5 19 804
Avena 3.866 3.729 544 8.139

al 01/09/03 (cifras corregidas al 10/11/03))

Producto Inst. Portuarias Acopiadores Cooperativas Exportadores Molineros Industriales ~ Otros gremios Totales
Trigo pan 197.179 686.863 429.940 166.666 493.830 863 3.431 1.978.822
Trigo candeal 27.442 208 42.610 22 70.282
Maiz 387.843 2.104.429 1.018.820 449.979 320.848 27.246 4.309.165
Sorgo 11.776 65.164 74.903 24.007 16.951 1.398 194.199
Soja 55.400 2281471 1.950.980 776.211 2.668.057 80.671 7.812.790
Lino 225 745 106 1.076
Mani base desc. 78.218 6.407 5.183 89.808
Girasol 26 367.570 113.658 837 218.688 149 700.928
Cebada 26.555 750 131.982 159.287
Arroz 27.381 884 133.798 12 162.075
Mijo 660 158 5 12 835
Avena 5.687 4,082 654 10.423

En toneladas. Fuente: SAGPYA. Direccién de Mercados Agroalimentarios.
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Evolucion mensual de la molienda

Actualizado al 07/11/03

En toneladas
Trigo Pan Trigo Candeal Maiz Sorgo | Avena | Cebada | Centeno| Soja Mijo | Alpiste | Girasol | Mani Lino Arroz Trigo
Molinos | Balanc. | Molinos | Balanc. Balanc. Balanc. | Balanc. | Balanc. Harina Pellets
2002
Enero 367,247| 14,440 5,288 268| 125,850 6,888 939] 37,561 20{ 15,109 5 31 36,301 272,772 97,774
Febrero 358,930 3,945 15,643 162| 131,574 5,791 1,167 34,948 17| 11,736 14 18 6 1] 36,659 264,243 94,201
Marzo 390,293 2,000 13,224 3| 144364 7,223 5575 34,066 3| 14,438 8 16 4 1] 35929 288,264| 102877
Abril 397,507 1,912 17,43 3| 144334 7,729 377) 34,676 5 20,116 14 19 15 2| 35702 292,351 103,719
Mayo 403,383 987 17,148 4| 142,195 10,094 988| 37,558 31 21,011 14 12 8 2| 36,427 304,677| 109455
Junio 403,960 1,263 13,685 139,725 10,039 691 37,878 3| 22,686 4 8 18 2| 30,416 299,439| 104,859
Julio 427,885 801 15,946 156,237 9,449 1,394 38,035 5 22,928 5 6 15 26,851| 317,161 109,760
Agosto 402,655 920( 18,359 138,038/ 10,070 1,357 37,110 5 16,963 6 3 20 27,434| 297,407 107,011
Septiembre 362,576 223 17,750 142,293 6,001 839 36,681 1| 16,095 1n 13 26 25,007 269,558 96,626
Octubre 392,650 96| 10,173 150,358 5,258 768 37,623 4 17,248 8 12 26 25,955| 291,402 101,752
Noviembre 386,682 265 16,963 152,149 7,401 540[ 38,070 1| 18,463 43 5 14 26,009 277,993 96,823
Diciembre 377,077 250( 11,704 237| 150,604 6,575 392 33310 2| 15,686 4 8 19 26,437 268,939 92,967
TOTAL 2002 |4,670,845| 27,102| 173,426 677|1,717,721| 92,518/ 15,027 437516 69 212,479 131 125 202 8| 369,307| 3,444,206| 1,217,824
2003

Enero 397,644 215 14,332 57| 155,191 7,088 1214 37,341 1f 17,783 8 6 25 23,529 292,294 103,084
Febrero 385,717 239 15,776 143,088 5,238 916 31,330 1| 14,894 4 5 29 27,590 287,358/ 107,852
Marzo 420,843 544| 14,240 158,056 5,713 519| 38,983 1| 15,921 30 29,369 313,567 109,452
Abil 432,595 383| 16,269 171,395 7,824 909 29,439 18,745 29 26,055 307,117 119,285
Mayo 454,071 267 16,962 13| 180,232| 10,435 1,074| 40,495 2| 18,503 3 4 28 30,213 333,860[ 113,709
Junio 403,470 468 15,345 17| 166,199 10,138 541 39,721 1| 15,506 3 5 27 23,052| 297,874 103,152
Julio 439,258 323 14,832 19| 165,695 12,807 656| 41,298 2| 19,607 2 7 21 35,278| 327,640/ 108,192
Agosto 427,183 383 14,795 2| 179372 13,373 1142 38342 2| 19,239 2 2 19 30,439| 315,345 108,790
Septiembre 413,814 362 13,717 3| 171,606| 12,376 609] 36,877 2| 14,372 2 16 14 29,472| 297,330 102,093
TOTAL 2003 |3,774,595 3,184| 136,318 111{1,490,834| 84,992 7,580| 333,826 12| 154,570 24 45 222 254,997| 2,772,385| 975,609

Fuente: Direccién de Mercados Agroalimentarios- SAGPYA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Evolucion mensual de la molienda de granos oleaginosos
Actualizado al 28/10/03

GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES
Soja Girasol Lino | Mani |Algodén|Céartamo| Canola]  Soja Girasal Lino | Mani |Algoddn |Cértamo| Canola
Enero 1,376,856| 103,439 1,511 17,042 259,574 42,090 408 5,400
Febrero 879,947| 178,447 533 7,008 3,064] 163344 73825 146 2,162| 1,396
Marzo 1112,699| 469,520  634| 15,733 212,056 201,275 184 6,110
Abril 1592,562| 391,546 12,095 15,920 303911 165,037 4,730 2575
Mayo 2,039,294 361,368 251 1,098 400 378,701 153525 80 432 72
Junio 2,053,985 277,939| 222| 11516 350 374,427 118,693 18| 4,803 63
Julio 2,181,887 290,656 16,781| 33,560 399,897| 124,692 7,224| 5521
Agosto 2,228,747 186,508 20,468| 17,075 408,489 79,059 8,697| 2,771
Septiembre| 2,196,670 184,710 12,588 407,351 79,870 5,245
Octubre 2,185,255 187,402 5,208 404,252 80,268 2,113
Noviembre [ 1,818,467| 207,683 18,495 338,426 88,614 7,624
Diciembre | 1,727,159| 149,784 84| 14,695 12,466 323,033 64,227 27| 6,423 4,309
Total 2002 21,393,528| 2,989,002| 3,235|128,677| 67,305 36,516| 3,064] 3973461 1,271,175 863| 53,401| 11,002| 11,871 1,396
Enero 1520,110[ 390,842| 779 5435 288,495 162,755 241| 2,425
Febrero 1,351,618/ 298,069 1,189 17,365 115 3,680] 255901| 123828 379 7,589 61| 1,536
Marzo 1501,341| 503,306 70| 17,668 281,940 213456 2| 7,609
Abril 1,968,633| 331,022 6,472 372,801 142479 2,684
Mayo 2,277,943  232,3% 4,854 415,190 97,689 1,710
Junio 2,220,114 283,543 8,900 411882 121,864 3,742
Julio 2,405,385 236,055 7,239 449,069 100,684 2,856
Agosto 2,249,006 222,147 14,123| 15,255 421,599 95,060 5711 2,675
Septiembre| 2,300,376 182,658 13,812 24,220 429,921 79,501 5,649 4,344
Total 2003|17,794,526| 2,680,036 2,038 95,868| 39,475 115 3,680 3,326,798| 1,137,316|  642| 39,975 7,019 61| 1,536
PELLETS EXPELLERS
Soja Girasol Lino | Mani |Algodén|Cartamo| Canola]  Soja Girasal Lino | Mani |Algoddn |Cértamo| Canola
Enero 1,095,715 44,690 11,636 2,871 1,055
Febrero 699,972 72,793 4566 1578 3811 365
Marzo 884,919| 189,432 9,142 5,302 431
Abril 1,252,369| 159,430 7446| 7,511 5,138
Mayo 1,605,485 148,6% 740 196 6,064 163
Junio 1,623,545 114,845 6,345 200 4,917 155
Julio 1,722,484| 116,488 9,104| 16,647 5,389
Agosto 1,762,863 76,809 10,173 8,473 5,460
Septiembre| 1,732,680 77,343 6,891 5,719
Octubre 1,733,925 76,097 2,891 5,548
Noviembre | 1,444,835 86,645 10,009 5,549
Diciembre | 1,376,886 64,568 7,779 7,678 4,673 55 90
Total 2002 16,935,678| 1,227,835 70,520 33,027| 23,:880| 1,578 60,441 2,224 90
Enero 1,198,220 164,114 2,871 5,832 420
Febrero 1,072,347| 124,455 241 9,326 2,027 5,144 778 160
Marzo 1,171,324| 209,148 9,489 5,776 45
Abril 1545,634| 138,534 3,676 5577
Mayo 1,801,514 92,062 2,697 5911
Junio 1,745,210 118,663 4491 6,399
Julio 1,899,230 100,773 3,777 6,658
Agosto 1,778,530 91,217 7461 7,342 8,084
Septiembre| 1,816,051 76,187 7,242 11,718 7,849
Total 2003 14,028,060 1,115,153|  241| 51,030| 19,060 2,027 57,230 1,243 160

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

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais

Proyeccion de: NOVIEMBRE 2003

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

FSU-12 2002/03 (act.) 11,25 60,82 0,76 72,83 8,16 53,01 11,66 22,00%
2003/04 (ant.) 11,54 52,68 135 65,57 487 56,08 4,62 8,24%
2003/04 (act.) 11,66 5398 1,05 66,69 5,07 56,88 474 8,33%
Variacion 1/ 1,0% 2,5% 22,2% 17% 4,1% 1,4% 2,6%
Variacion 2/ 3,6% -11,2% 38,2% -8,4% -37,9% 7,3% -59,3%

Unién Europea 2002/03 (act.) 20,05 106,37 4,16 130,58 6,81 102,09 21,68 21,24%
2003/04 (ant.) 21,24 92,75 4,76 118,75 5,02 101,50 12,23 12,05%
2003/04 (act.) 21,68 92,95 5,06 119,69 452 102,20 12,97 12,69%
Variacion 1/ 2,1% 0,2% 6,3% 0,8% -10,0% 0,7% 6,1%
Variacion 2/ 8,1% -12,6% 21,6% -8,3% -33,6% 0,1% -40,2%

Europa Oriental 2002/03 (act.) 5,16 50,29 1,49 56,94 344 48,02 547 11,39%
2003/04 (ant.) 5,44 42,58 2,06 50,08 1,86 45,55 2,66 5,84%
2003/04 (act.) 547 41,77 2,06 49,30 1,66 44,95 2,69 5,98%
Variacion 1/ 0,6% -1,9% -1,6% -10,8% -1,3% 1,1%
Variacion 2/ 6,0% -16,9% 38,3% -13,4% 51,7% -6,4% -50,8%

Japon 2002/03 (act.) 2,34 0,22 19,79 22,35 20,09 2,26 11,25%
2003/04 (ant.) 2,26 0,25 19,19 21,70 19,49 2,22 11,39%
2003/04 (act.) 2,26 0,25 19,69 22,20 19,99 2,22 11,11%
Variacion 1/ 2,6% 2,3% 2,6%
Variacion 2/ -3,4% 13,6% -0,5% -0,7% -0,5% -1,8% 19,02%

Argentina 2002/03 (act.) 1,05 19,44 0,03 20,52 12,75 6,52 124 19,02%
2003/04 (ant.) 1,29 20,00 0,01 21,30 12,72 7,24 134 18,51%
2003/04 (act.) 1,24 17,90 0,01 19,15 10,72 7,24 1,19 16,44%
Variacion 1/ -3,9% -10,5% -10,1% -15,7% -11,2%
Variacion 2/ 18,1% -7,9% 66,7% -6,7% -15,9% 11,0% -4,0%

Canada 2002/03 (act.) 3,37 19,87 4,20 27,44 1,73 22,58 3,13 13,86%
2003/04 (ant.) 313 25,88 2,06 31,07 393 23,24 391 16,82%
2003/04 (act.) 3,13 25,88 2,06 31,07 393 23,24 391 16,82%
Variacion 1/
Variacion 2/ -7,1% 30,2% 51,0% 13,2% 127,2% 2,9% 24,9%

China 2002/03 (act.) 64,19 129,15 181 195,15 15,34 136,27 4354 31,95%
2003/04 (ant.) 44,40 121,30 231 168,01 8,53 137,71 21,717 15,81%
2003/04 (act.) 43,54 121,30 2,11 166,95 8,53 138,60 19,81 14,29%
Variacion 1/ -1,9% -8,7% -0,6% 0,6% -9,0%
Variacion 2/ -32,2% 6,1% 16,6% -14,5% -44,4% 1,7% -54,5%

México 2002/03 (act.) 4,49 25,02 9,05 38,56 0,05 34,52 3,98 11,53%
2003/04 (ant.) 3,98 2545 10,13 39,56 0,05 36,10 341 9,45%
2003/04 (act.) 3,98 25,45 10,13 39,56 0,05 36,10 341 9,45%
Variacion 1/
Variacion 2/ -11,4% 1,7% 11,9% 2,6% 4,6% -14,3%

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

Oferta y Demanda de Soja por Pais

Proyeccion de: NOVIEMBRE 2003

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

Pais 0 Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3l

Argentina 2002/03 (act.) 10,16 35,50 0,40 46,06 9,34 24,83 11,90 47,93%
2003/04 (ant.) 11,24 37,00 0,40 48,64 11,60 26,64 10,40 39,04%
2003/04 (act.) 11,90 38,00 0,40 50,30 12,00 27,32 10,98 40,19%
Variacion 1/ 5,9% 2,% 34% 3,4% 2,6% 5,6%
Variacion 2/ 17,1% 7,0% 9,2% 28,5% 10,0% -1,7%

Brasil 2002/03 (act.) 11,07 52,50 132 64,89 21,46 30,04 13,38 44,54%
2003/04 (ant.) 13,58 60,00 1,50 75,08 26,00 34,59 14,72 42,56%
2003/04 (act.) 13,38 60,00 1,50 74,88 25,80 34,59 14,49 41,89%
Variacion 1/ -1,5% -0,3% -0,8% -1,6%
Variacion 2/ 20,9% 14,3% 13,6% 15,4% 20,2% 15,1% 8,3%

Unién Europea 2002/03 (act.) 1,08 0,81 17,24 19,13 0,06 18,01 1,06 5,89%
2003/04 (ant.) 1,06 0,70 18,60 20,36 0,06 19,45 0,85 437%
2003/04 (act.) 1,06 0,70 18,60 20,36 0,06 19,45 0,85 437%
Variacion 1/
Variacion 2/ -1,9% -13,6% 7.9% 6,4% 8,0% -19,8%

Japon 2002/03 (act.) 0,67 0,27 5,15 6,09 5,38 0,70 13,01%
2003/04 (ant.) 0,70 0,28 515 6,13 5,43 0,70 12,89%
2003/04 (act.) 0,70 0,28 515 6,13 5,43 0,70 12,89%
Variacion 1/
Variacion 2/ 4,5% 3,7% 0,7% 0,9%

China 2002/03 (act.) 2,10 16,51 21,42 40,03 0,27 35,29 447 12,67%
2003/04 (ant.) 4,50 16,20 20,50 41,20 0,30 36,86 4,04 10,96%
2003/04 (act.) 4,47 16,20 22,00 42,67 0,29 37,81 457 12,09%
Variacion 1/ -0,7% 7.3% 3,6% 2,6% 13,1%
Variacion 2/ 112,9% -1,9% 2,7% 6,6% 7,4% 7,1% 2,2%

México 2002/03 (act.) 0,10 0,09 423 4,42 4,38 0,05 1,14%
2003/04 (ant.) 0,05 0,09 4,80 4,94 4,83 0,11 2,28%
2003/04 (act.) 0,05 0,09 4,40 4,54 4,49 0,05 1,11%
Variacion 1/ -8,3% -8,1% -7,0% -54,5%
Variacion 2/ 50,0% 4,0% 2,7% 2,5%

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

v CURSO DE PERITO CLASIFICADOR DE
g CEREALES, OLEAGINOSOS Y LEGUMBRES
et Matricula Nacional otorgada por la Secretaria de Agricultura,

Ganaderia, Pesca y Alimentacion (Res. 1075/94)

Informes e Inscripcion: ] .
Lunes a viernes de 10a 12 y de 18 a 20.30 - ABIERTA LA INSCRIPCION ANO 2004

Sarmiento 1219 - Telefax: 0341-4495884 Duracion 1 afio
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais

Proyeccion de: NOVIEMBRE 2003

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 0,30 18,57 18,87 18,28 0,26 0,33 126,92%
2003/04 (ant.) 0,33 19,91 20,24 19,65 0,27 0,33 122,22%
2003/04 (act.) 0,33 20,38 20,71 20,12 0,27 0,33 122,22%
Variacion 1/ 2.4% 2,3% 2,4%
Variacion 2/ 10,0% 9,7% 9,8% 10,1% 38%

Brasil 2002/03 (act.) 0,65 21,68 0,33 22,66 13,75 8,25 0,65 7,88%
2003/04 (ant.) 0,65 24,97 0,33 25,95 16,50 8,78 0,67 7,63%
2003/04 (act.) 0,65 2497 0,33 25,95 16,50 8,78 0,67 7,63%
Variacion 1/
Variacion 2/ 15,2% 14,5% 20,0% 6,4% 3,1%

Unién Europea 2002/03 (act.) 0,87 13,12 19,74 33,73 2,26 30,84 0,63 2,04%
2003/04 (ant.) 0,63 14,03 20,31 34,97 2,18 32,11 0,68 2,12%
2003/04 (act.) 0,63 14,15 20,46 35,24 2,18 32,38 0,68 2,10%
Variacion 1/ 0,9% 0,7% 08% 0,8%
Variacion 2/ -27,6% 7,9% 3,6% 4,5% -3,5% 5,0% 7,9%

Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyecein de: NOVIEMERE 2003

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 0,13 437 4,50 433 0,12 0,05 41,67%
2003/04 (ant.) 0,05 4,66 471 451 0,13 0,08 61,54%
2003/04 (act.) 0,05 4,80 4,85 4,64 0,13 0,08 61,54%
Variacién 1/ 3,0% 30% 2,9%
Variacion 2/ 61,5% 9,8% 7,8% 7,2% 8,3% 60,0%

Brasil 2002/03 (act.) 0,18 5,25 0,07 5,50 2,24 3,15 0,10 317%
2003/04 (ant.) 0,10 6,04 0,10 6,24 2,75 3,33 0,17 5,11%
2003/04 (act.) 0,10 6,04 0,10 6,24 2,75 3,33 0,17 5,11%
Variacion 1/
Variacion 2/ 44,4% 15,0% 42,9% 13,5% 22,8% 57% 70,0%

Unién Europea 2002/03 (act.) 0,20 2,92 0,04 316 1,03 1,96 0,18 9,18%
2003/04 (ant.) 0,20 3,17 0,04 341 1,04 2,16 021 9,72%
2003/04 (act.) 0,18 317 0,04 339 0,98 2,22 0,19 8,56%
Variacion 1/ -10,0% -0,6% -5,8% 2,8% -9,5%
Variacion 2/ -10,0% 8,6% 7,3% -4,9% 13,3% 5,6%

China 2002/03 (act.) 0,21 473 1,71 6,65 0,05 6,35 0,25 3,94%
2003/04 (ant.) 0,40 4,95 1,30 6,65 0,05 6,35 0,25 3,94%
2003/04 (act.) 0,25 512 1,75 712 0,08 6,79 0,25 3,68%
Variacion 1/ -37,5% 3,4% 34,6% 71% 60,0% 6,9%
Variacion 2/ 19,0% 8,2% 2,3% 7,1% 60,0% 6,9%

India 2002/03 (act.) 0,19 0,63 1,58 2,40 0,01 2,27 0,13 5,73%
2003/04 (ant.) 0,13 091 150 2,54 0,01 2,34 0,18 7,69%
2003/04 (act.) 0,13 0,97 145 2,55 0,01 2,38 0,17 7,14%
Variacion 1/ 6,6% -3,3% 0,4% 1,7% 5,6%
Variacion 2/ -31,6% 54,0% -8,2% 6,2% 4,8% 30,8%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacién entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.
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Situacion en puertos argentinos al 02/12/03. Buques cargando y por cargar.

En toneladas

Desde:  02/12/03 Hasta:  30/12/03

. . B PELLETS HARINA HARINA/ ACEITE ACEITE OTROS OTROS
PUERTO /Terminal (Titular) TRIGO MAIZ SOJA  GIRASOL SOJA SOJA  PELLTRG SUBPR. SOJA  GIRASOL ACEITES PROD. TOTAL
DIAMANTE (Cargil SACI)
SANTA FE (Ente Adm. Pto. Santa Fe)
SAN LORENZO 121.200 156.412 41.500 116.450 380.713 294.825 114.300 3.250 30.500 1.259.150
Terminal 6 (T6 S.A.) 8.512 55.000 120.513 6.150 8.500 198.675
Resinfor (T6 S.A.) 15.000 15.000
Quebracho (Cargill SACI) 18.000 9.900 17.000 9.900 153.475 208.275
Pto Fertilizante Quebracho (Cargill SACI) 55.000 55.000
Nidera (Nidera S.A.) 25.000 35.000 4.000 52.200 2.250 2.250 120.700
El Transito (Alfred C. Toepfer Int. S.A.) 6.750 22.000 28.750
Pampa (Bunge Argentina S.A.) 78.200 20.000 27.800 40.000 166.000
Dempa (Bunge Argentina S.A.) 7.000 6.550 13.550
ACA SL (Asoc. Coop. Arg.) 76.000 41.500 41500 159.000
Vicentin (Vicentin SAIC) 37.700 177.000 43.000 257.700
Duperial 35.500 1.000 36.500
ROSARIO 85.000 66.000 82.300 123.000 32.000 3.700 1.400 393.400
ExUnidad 3 (Serv.Portuarios S.A.)
Plazoleta (Puerto Rosario) 20.000 3.700 1.400 25.100
Ex Unidades 6y 7 (Serv.Portuarios S.A.) 32.750 32.750
Punta Alvear (Prod. Sudamericanos S.A.) 52.250 30.000 41.000 123.250
Terminal Dreyfus Gral. Lagos (Louis Dreyfus) 36.000 82.300 82.000 12.000 212.300
Arroyo Seco (Alfred C. Toepfer Int. S.A.)
VA. CONSTITUCION 12.500 12.500
Ex Unidades 1y 2 (Serv. Portuarios S.A.) 12.500 12.500
SAN NICOLAS 86.500 4.000 90.500
Term Puerto San Nicolas (Serv.Portuarios SA) 86.500 4,000 90.500
Puerto Nuevo
SAN PEDRO
LIMA
ESCOBAR
BUENOS AIRES
Terbasa (Terminal Buenos Aires S.A.) 1.800 1.800
MAR DEL PLATA
NECOCHEA
BAHIA BLANCA 18.000 18.000
Terminal Bahia Blanca S.A.
UTE Terminal (Glencore / Toepfer)
Galvan Terminal (OMHSA)
Cargill Terminal (Cargil SACI) 18.000 18.000
TOTAL 121.200 342.212 41.500 182.450 463.013 435.825 146.300 6.950 35.900 1.775.350
TOTAL UP-RIVER 121.200 340.412 41.500 182.450 463.013 417.825 146.300 6.950 35.900 1.755.550

Elaborado sobre labase de datos de la agencia maritima NABSA.

www.nabsa.com.ar
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

RESUMEN SEMANAL

Acciones 244.145.865
Renta Fija 310.383.922
Cau/Pases 301.199.329
Opciones 31.129.564
Plazo 5.069.843
Rueda Continua 593.630.391
VAR. SEM. VAR. MENS.
MERVAL 1,027.27 3.08% 3.08%
GRAL 43,316.60 4.59% 4.59%
BURCAP 2,258.25 4.75% 4.75%

El mercado accionario local presentaba a fin de la semana bursatil
una importante mejora de precios, luego de dos ruedas de tomas de
utilidades, que busca una consolidacién de precios luego de superar
recientemente, los 1.000 puntos en su indice Merval.

Mientras que el indicador se mantenga por arriba de ese nivel es
bueno para la Bolsa, porque eso demuestra que pueden existir to-
mas de ganancias rapidas, pero de fondo el mercado no tiene vende-
dores natos de acciones.

Se considera positivo el proceso de consolidacion de precios que
esta llevando a cabo la plaza local, ya que en el mismo no se detectan
desarmes de carteras relevantes, lo que evidencia que los inversores
confian en las posibilidades de apreciacion bajo un clima cada dia
mas selectivo en términos de la 'micro’ en vistas a diferentes eventos.

Se continda estimando que sélo la aparicidon de nuevos 'drivers'
alentard importantes compras adicionales a corto plazo. Mientras
tanto, el proceso de lateralizacién parece seguir siendo saludable
dentro de un ambiente de absoluta tranquilidad inversora.

Un cierre semanal tranquilo evidenciaba el peso al mantener equi-
librio de precios frente al délar, dejando atras la inusual deprecia-
cion de fines de noviembre por la falta de liquidacion de exportadores
y compras empresariales de divisas.

Con volumenes modestos en los diferentes segmentos, el peso se
opero bajo la atenta mirada del Banco Central. La entidad busca
regular la liquidez imperante controlando el circulante a través de
licitaciones de bonos a corto plazo o la compra de délares por una

Evolucion del Merval y volumen operado
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suma promedio de 30 millones
diarios.

Durante el mes anterior el
peso cay0 casi un 3,5 por cien-
to, como consecuencia de una
menor cantidad de ddlares dis-
ponibles por una cuestion de
estacionalidad, dada basicamen-
te por una reducida venta de
granos.

El délar minorista anoté en el
cierre semanal una baja de 2
centavos al quedar en 2,94
pesos para la compray en 2,97
pesos para la venta.

En el segmento mayorista que
negocia por el Siopel, mientras
el "billete" fisico entre bancos
cerro en 2,975 pesos, el tipo
transferencia hizo lo propio en
2,966 pesos.

Por su parte, en el MEC el tipo
"hoy puesto” terminé en 2,965
pesos y el "normal puesto" llegé
hasta 2,965 pesos.

Los mercados bursatiles de
Nueva York abrieron la semana
en alza influenciados por las bue-
nas noticias sobre el crecimien-
to de la actividad del sector ma-
nufactureroy por el aumento de
las ventas minoristas tras
inaugurarse la temporada de
compras navidefias.

Por tomas de ganancias, noti-
cias corporativas y otros datos
econdémicos, Wall Street se mo-
vio volatil, cerrando la semana
con tendencia a la baja, tras un
informe decepcionante del em-
pleo de noviembre en Estados
Unidos.

Las néminas no agricolas de
Estados Unidos aumentaron en
57.000 en noviembre, contra
una lectura rectificada al alza de
un incremento de 137.000 en el
mes anterior. Pero la cifra fue
menor de lo que preveian los
analistas, que anticipaban un
aumento de 150.000.
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Volumenes Negociados

Instrumentos/ Total Variacién
dias 01/112/03 02/12/03 03/12/03 04/12/03 05/12/03 semanal semanal

Titulos Publicos

Valor Nom. 19,400.00 19,400.00 -17.33%
Valor Efvo. ($) 34,289.50 34,289.50 -57.51%
Valor Efvo. (u$s)

Acciones

Valor Nom. 4,000.00 231.00 4,231.00 -60.41%
Valor Efvo. ($) 14,021.00 1,076.46 15,097.46 -97.05%

Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (3)

Cauciones
Valor Nom. 154,256.00 1,319,941.41 2,598,957.50 4,073,154.91 -10.78%
Valor Efvo. ($) 261,812.00 1,427,670.64 2,058,717.92 3,748,200.56 -11.09%
Vir Efvo. (u$s)

Totales 154,256.00 1,319,941.41 19,400.00  2,599,188.50 4,092,785.91 -12.06%
Valor Efvo. ($) 261,812.00 1,441,691.64 34,289.50  2,059,794.38 3,797,587.52 -20.94%
Vir Efvo. (u$s)

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

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

Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar

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

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha  general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 3610 05/12/03 3012 2°jun.03 353.272.856 342.629.467 279.256.227
Agraria 2,300 03/06/97 29/06 3° mar.03 706.415 13.091.346 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 22/08/03 30/03 1°jun.03 396.561 20.997.461 4.142.968,71
Agrometal 7490 05/12/03 3012 2°jun.03 5.093.637 37.789.521 10.850.000
Alpargatas * 2,850 05/12/03 30112 1° mar.03 16.748.154 -221.254.889 46.236.713
Alto Palermo 5000 05/12/03 29/06 3° mar.03 82.283.163 758.008.303 70.482.974,50
Aluar 5,190 16/10/03 29/06 3° mar.03 201.045.000 1.686.316.000 700.000.000
American Plast 1,350  28/08/00 30/05 4° may.03 17.073.642 20.754.942 4700474
Atanor 6,910 05/12/03 30112 2°jun.03 16.934.000 310.433.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0495 03/06/02 30112 4° dic.02 -31.281.000 185.623.000 106.023.038
Banco Francés 7400 05/12/03 30112 1° mar.03 -153.932.000 1.872.191.000 368.128.432
Banco Galicia 3,180 03/12/03 30112 1° mar.03 -40.090.000 1.511.637.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 7,000 05/12/03 30112 2°jun.03 -454.898.000 970.725.000 1.500.000.000
Banco Macro 41,150  05/12/03 30112 1° mar.03 16.178.000 862.952.000 35.500.070
Banco Rio de la Plata 3,100 05/12/03 30112 1° mar.03 -70.199.000 1.166.208.000 346.741.665
BanSud 2,840 05/12/03 3012 1° mar.03 10.683.000 1.186.337.000 455.242 646
Bod. Esmeralda 5000 25/08/03 30/03 1°jun.03 1.210.465 68.746.311 19.059.040
Boldt 2,700 05/12/03 30110 2° abr.03 4.087.194 128.814.411 50.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/03 3012 2°jun.03 28.275.471 927.730.206 333.281.049
Capex 5600 05/12/03 29/04 4° abr.03 12.300.046 280.606.017 47.947.275
Caputo 1,570  05/12/03 30112 2°jun.03 -1.527.344 25.851.630 12.150.000
Carlos Casado 1,900 05/12/03 3012 2°jun.03 -3.949.170 52.188.457 18.000.000
CCl - Concesiones SA 5,000 30/11/98 29/06 3° mar.03 93.073.919 627.153.492 111.682.078
Celulosa 3,010 05/12/03 30/05 3° feb.03 40.676.000 212.151.000 75.941.790,68
Central Costanera 3440 05/12/03 30112 2°jun.03 23.535.965 797.107.100 146.988.378
Central Puerto 1,900 05/12/03 30112 2°jun.03 72.002.004 553.643.389 83.505.982
Cerémica San Lorenzo 2400 05/12/03 30112 2°jun.03 13.136.117 203.799.075 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150  16/10/03 3012 1° mar.03 -126.394 194.717 453 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,980 05/12/03 29/06 3° mar.03 -1.325.693 59.608.483 23.356.336
CINBA 1,860 05/12/03 29/09 3°jun.03 -5.011.470 46.535.742 25.092.701
Calorin 2,280 05/12/03 30/03 1°jun.03 -752.000 4.881.000 1.458.000
Com Rivadavia 20,000 22/10/99 3012 2°jun.03 -135.796 421.026 270.000
Comercial del Plata * 0,625 05/12/03 3012 2°jun.03 -372.945.000 -127.602.000 260.511.750
Cresud 4500 05/12/03 29/06 3° mar.03 -12.867.341 122.745.539 124.670.532
Della Penna 1,220 05112/03 29/06 3° mar.03 4.370.535 35.757.303 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,800 05/12/03 3012 2°jun.03 6.571.000 572.828.000 202.351.288
Domec 1,300 05/12/03 29/04 4° abr.03 -7.646.824 24.083.984 15.000.000
Dycasa 3210 05/12/03 30112 2°jun.03 4.642.506 115.111.631 30.000.000
Estrada, Angel * 1,550  04/12/03 29/06 3° mar.03 28.158.477 -49.068.301 11.220.000
Euromayor * 1,350  27/03/02 30/07 3°abr.03 -17.459.394 6.898.223 27.095.256
Faplac 2,050 24/09/03 3012 2°jun.03 -7.623.101 65.531.205 37.539.541,70
Ferrum * 2,500 05/12/03 29/06 3° mar.03 2.476.462 104.756.573 42.000.000
Fiplasto 2,500 05/12/03 29/06 3° mar.03 913.305 56.321.675 12.000.000
Frig. La Pampa * 0,630 05/12/03 29/06 3° mar.03 -6.925.168 3.503.881 6.000.000
Garcia Reguera 2,700  06/08/03 30/08 2° feb.03 -405.000 9.290.000 2.000.000
Garovaglio y Zorraquin * 0,790  05/12/03 29/06 4°jun.03 -11.276.772 289.540 623.987
Gas Natural Ban 1,900 05/12/03 30112 2°jun.03 95.062.700 797.084.247 325.539.966
Coffre, Carbone 2,200 13/11/03 29/09 3°jun.03 -1.307.152 24.912.588 5.799.365
Crafex 0,830 05/12/03 29/04 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 precio fecha general periodo eiercicio neto ala cofizacion
Grimoldi 2,250| 05/12/03 30/12 1° mar.03 -438.805 30.829.163 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,200 05/12/03 30/12 2°jun.03 -3.935.493 349.714.136 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,930 05/12/03 30/12 1° mar.03 -58.598.000 1.598.191.000 811.185.367
Hulytego * 0,500 18/12/00 30/12 2°jun.03 -892.071 -5.946.938 858.800
|. y E. La Patagonia 11,050{ 05/12/03 29/06 3° mar.03 87.030.041 379.653.738 23.000.000
Instituto Rosenbusch 6,000{ 05/12/03 30/12 1° mar.03 531.163 24.872.814 10.109.319
INTA* 0,360| 05/07/00 30/12 2°jun.03 -1.962.145 45.103.911 24.700.000
IRSA 3,000{ 05/12/03 29/06 3° mar.03 197.628.000 715.007.000 212.011.804
Ledesma 1,890 05/12/03 30/05 4° may.03 4.318.497 1.003.565.320 440.000.000
Longvie 1,220 05/12/03 30112 1° mar.03 -2.133.000 38.207.000 21.800.000
Mariana Aseg.Asoc. 87,000 05/05/03 29/06 3° mar.03 -44.694 1.648.132 50.000
Massuh 1,430| 05/12/03 29/06 3° mar.03 27.777.132 171.307.053 84.151.905
Merc.Valores BsAs 1.800.000,0) 09/09/03 29/06 4°jun.03 -1.681.482 229.884.390 15.921.000
Merc.Valores Rosario 480.000,0{ 27/11/03 29/06 3° mar.03 -7.509 3.252.456 500.000
Metrogas 1,500 05/12/03 30112 1° mar.03 98.626.000 884.590.000 221.976.771
Metrovias * 3,000{ 07/02/03 30/12 2°jun.03 -99.932 17.686.853 13.700.000
Midland * 1,730 21/111/03 30/03 1°jun.03 -40.386 995.261 600.000
Minetti, Juan 2,980| 05/12/03 30/12 1° mar.03 65.097.993 399.911.946 202.056.899
Mirgor 18,200{ 05/12/03 30/12 2°jun.03 -3.358.424 55.323.798 2.000.000
Molinos J.Semino 3,240 05/12/03 30/05 3° feb.03 2.247.356 49.354.950 12.000.000
Molinos Rio 5,300{ 05/12/03 30/12 2°jun.03 19.280.000 908.127.000 250.380.112
Morixe * 0,775| 03/12/03 30/05 4° may.03 -1.714.816 2.524.602 9.800.000
Nobleza Piccardo 5,770{ 25/07/03 30/12 1° mar.03 -4.541.656 243.456.853 45.000.000
Papel Prensa 1,200/ 01/10/03 30/12 2°jun.03 7.903.873 333.695.502 131.000.000
Perkins ** 0,250| 18/04/01 29/06 3° mar.03 25.266.359 53.196.953 7.000.000
Petrobras Energia Part.ic.SA 2,860| 05/12/03 30/12 1° mar.03 160.000.000 4.596.000.000 2.132.043.387
Petrobrés Energia SA 7,250( 05/12/03 30112 1° mar.03 159.000.000 4.741.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,880 05/12/03 30/12 1° mar.03 4.935.595 105.749.461 33.930.786
Polledo 0,810 05/12/03 29/06 3° mar.03 28.667.198 363.242.265 125.048.204
Quickfood SA 2,040| 05/12/03 29/06 3° mar.03 -10.576.000 55.247.000 21.419.606
Quimica Estrella 1,050 04/12/03 30/03 4° mar.03 -5.232.000 123.957.000 65.500.000
Renault Argentina * 1,810 05/12/03 30112 1° mar.03 -15.771.000 303.149.000 264.000.000
Repsol SA 52,500| 05/12/03 30112 3°set.01 1687.619.000  15.253.333.000 1.220.508.578
Respsol - YPF 102,100| 05/12/03 30112 2°jun.03 2.189.000.000  21.118.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 3,220 05/12/03 29111 2° may.03 8.079.232 79.539.368 24.177.387
S.A. San Miguel 15,150 05/12/03 30112 1° mar.03 268.000 184.096.000 7.625.000
SCH, Banco 32,500| 03/12/03 30112 4° dic.01 3.059.100.000  18442.100.000  2.384.201.471,50
Siderar 12,700{ 05/12/03 30112 1° mar.03 26.597.278 1.205.347.951 347.468.771
Sniafa 1,660 02/12/03 29/06 3° mar.03 711.056 26.100.909 8.461.928
Sol Petroleo 0,680| 07/11/03 29/06 3° mar.03 -3.997.000 74.900.000 61.271.450
Solvay Indupa 2,490| 05/12/03 30/12 1° mar.03 7.180.000 860.985.000 269.283.186
Telecom Arg."B" * 4,790| 05/12/03 30/12 1° mar.03 907.000.000 1.724.000.000 436.323.992
Telefonica de Arg. "A" 2,780| 05/12/03 30/12 1° mar.03 564.000.000 2.937.000.000 1.091.847.170
Telefonica Holding de Arg. * 3,200{ 02/01/01 30/12 1° mar.03 424.000.000 -605.000.000 404.729.360
Telefonica SA 39,300| 05/12/03 30/12 3°set.01 1.483.700.000  80.000.000.000 4.957.874.511
Tenaris 8,350| 05/12/03 30/12 2°jun.03 275.105.000 9.235.526.000 1.000.000.000
Transp.Gas del Sur 2,240] 05/12/03 3012 2°jun.03 314.004.000 2.086.502.000 794.495.283
(*) 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

40 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 05/12/03



MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vio. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s us$s
Letras del Tesoro dolares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s u$s
Letras del Tesoro dolares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s uSs
Letras del Tesoro délares vio. 14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s u$s
Letras del Tesoro pesos vto.14/5/02
PARD % u$s % u$s uss
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/01 30/03/03 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (Ala Par) 31/05/02 3,0000 19 1.000 100
PRE3 % $ % $ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 % $ % $ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 % $ % $ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/06 03/02/06 0,84 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/04/02 d 01/04/02 0,84 60 60 0,4960 49,60
Moneda Nacional - 1° Serie 01/05/02 d 01/05/02 0,84 61 61 0,4876 48,76
PRO2 % u$s u$s uss
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
u$s - 1° Serie 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 % $ $ $
Bonos de Consolidacién en 28/03/02 d 28/03/02 0,84 15 15 0,8740 87,40
Moneda Nacional - 2° Serie 28/04/02 d 28/04/02 0,84 16 16 0,8656 86,56
PRO4 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
ugs - 2° Serie 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ % $ $
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 05/12/03 41



MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s uss
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 % $ $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,008703 1 100
PR10 ugs u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 0,006075 3 1 100
u$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/06 03/02/06 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 05/08/02 1,030 1 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/02/03 03/08/05 0,930 12,50 2 100 100
RF07 %$ %S$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/02 04/08/03 1,280 12,50 1 100 100
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/03 1410 2 100 100
RY05 % u$s % u$s u$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/11/02 1,550 1 100 100
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/03 03/05/03 0,810 30 2 1 70 70
TS27 u$s u$s u$s
"Bontes 9,9375%" Bonos del 19/03/01 19/09/27 49,69 100 5 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo 19/09/01 49,69 6 1.000 100
TY03 % u$s % u$s uss
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 u$s % u$s u$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/01 21/05/05 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 0,06063 4 1 100
TY06 u$s % u$s uss
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/01 15/05/06 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/01 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion de la 01/01/02 01/01/02 0,84 57 57 52,12 52,12
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 51,28 51,28
Ley 11.192 - 1° Serie 01/06/02 01/06/02 0,84 59 59 50,44 50,44
BPRO1 %$ %S$ $
Bonos de Consolidacion de la d 01/04/02 01/04/02 0,84 59 59 50,44 50,44
Provincia de Buenos Aires d 02/05/02 02/05/02 0,84 60 60 49,60 49,60
Moneda Nacional - Ley 11.192 d 03/06/02 03/06/02 0,84 61 61 48,76 48,76

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

mas confiable

Laboratorio de Analisis:

Fisico Comercial de Granos
Fisico Botanico

Quimico de Productos
Agropecuarios

Aceites y Subproductos
Suelos y Aguas

Calidad Industrial de Harinas
Micotoxinas

Genética Molecular

RECONOCIMIENTOS:

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

GAFTA: Professional Service-
Category G.

INASE: Habilitado para analisis de
semilla.

SENASA: Laboratorio inscripto.

IRAM: Subcomités de Aceites y
Grasas, Cereales, Toxinas Naturales
y O0.G.M.

Camara Arbitral de Cereales
Bolsa de Comercio de Rosario

Coérdoba 1402 S2000AWYV Rosario

Te. 03414211000, Fax: interno 2211
camara@bcr.com.ar ~ www.bcr.com.ar
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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



