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¢.COMO SE EXPLICA LA SUBA
DEL ORO?

esde enero del afio pasado el oro tuvo una fuerte suba. A esa
Dfecha su cotizacion en el mercado londinense era en torno a
los 280 délares la onzay en los Ultimos dias ha trepado a u$s
420, lo que implica una suba de 50% aproximadamente. Es por este
motivo que ha pasado a ser nuevamente 'noticia’ en los distintos
medios informativos. Vamos a dar, en este articulo, una vision global
sobre su mercado y a intentar una explicacion por su comportamien-
to.

Como una corta introduccion, digamos que el oro es una de las
tantas commodities que existen en el mundo, y a las que le alcanza el
llamado andlisis fundamental de oferta y demanda, pero también
tiene caracteristicas especiales en el sentido de lo que manifestaba a
comienzos del siglo XVI Santo Tomas Moro en su "Utopia™

"Les sorprende mucho conocer que el oro, algo tan inutil en si
mismo, sea por doquier estimado en tal grado, que incluso se esti-
me en menos a los hombres para quienes fue hecho y para los
cuales posee su valor".

Su relativa poca existencia comparada con otros bienes, fue la que
fundamenté su alto valor unitario (esto debido a la ley de utilidad
marginal decreciente) y la que le posibilito ser, en largos periodos de
la historia, limite y freno de las exageradas aspiraciones y fantasias de
los seres humanos.

Siendo Presidente de los EE.UU., Ronald Reagan nombré una Co-
misién para analizar el problema del oro. La mencionada Comision
emitio un informe titulado "Report to the Congress of the Comi-
sion on the Role of Gold in the Domestic ant International
Monetary System" en marzo de 1982, en dos voliumenes. En el mis-
mo se ofrecio una serie de interesantes datos estadisticos, como los
siguientes:
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a)La produccion de oro en el mundo entre 1493 y 1980 estuvo
entre 87.090 y 93.310 toneladas. Alrededor de las dos terceras par-
tes de ese total se produjeron entre 1930 y 1980.

b)La existencia mundial de oro llegaba en 1980 a alrededor de
88.836 toneladas, de las cuales 35.287 toneladas correspondian al
oro financiero (es decir, al expresado en lingotes, monedas, etc. y en
su mayor parte depositado en las reservas de los bancos centrales) y
53.549 toneladas al oro no financiero (joyas, etc.)

¢)En el periodo que va de 1900 hasta 1980 las existencias de oro
aumentaron en un 486%, es decir que casi se sextuplicaron,

d)Las reservas en minas descubiertas pero sin todavia extraer, a la
fecha del Informe, llegaban a alrededor de 60.000 toneladas y esta-
ban constituidas de la siguiente manera: en Sudafrica aproximada-
mente 15.500 toneladas; en la ex Unidn Soviética, aproximadamente
una cifra igual y en otros paises entre 28.000 y 31.000 toneladas.

e)Laevolucidn de las existencias mundiales de oro fue la siguiente
desde 1810: en ese fecha existian alrededor de 3.697 toneladas (el
oro financiero llegaba al 32,5% del total); en 1850 las existencias
llegaban a 4.699 toneladas (el oro financiero al 36%); en 1890 las
existencias llegaban a 11.995 toneladas (el oro financiero al 44,1%);
en 1910 las existencias eran de 20.874 toneladas (el oro financiero
al 51%); en 1930 las existencias llegaban a 33.108 toneladas (el oro
financiero al 49,7%); en 1950 las existencias llegaban a 51.812 tone-
ladas (el oro financiero al 59,8%); en 1970 las existencias eran de
75.598 toneladas (el oro financiero al 48,7%) y en 1980 las existen-
cias llegaban a 88.836 toneladas (el oro financiero al 39,7%).

f)La produccion mundial de oro en el periodo 1901-1910 fue de
572 toneladas por afio; entre 1911-1920 fue de 642 toneladas por
afio; entre 1921-1930 fue de 639 toneladas por afio; entre 1931-
1940 fue de 982 toneladas por afio; entre 1941-1950 fue de 889
toneladas anuales; entre 1951-1960 fue de 978 toneladas anuales;
entre 1961-1970 fue de 1.401 toneladas por afio y entre 1971-1980
fue de 1.325 toneladas anuales.

g)Un dato muy importante a tener en cuenta es larelacion entre la
produccién anual y las existencias. En el periodo 1850-1980 sola-
mente en dos décadas (alrededor de 1870s y 1910s) ese ratio supe-
ro el 2%, mientras en las Ultimas décadas estuvo ligeramente por
debajo de esa cifra. En este dato estadistico se apoyan aquellos que
recomiendan un sistema monetario internacional basado en el oro
ya que el crecimiento promedio de largo plazo de la economia mun-
dial se mueve en un porcentaje de 2%y, por lo tanto, un sistema oro
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mantiene la estabilidad monetaria (segun los indices de precios de
Sauerbeck -en el Journal of the Royal Statistical Society- el indice de
1850 era 77 y el de 1910 de 78). Pero al mismo tiempo que sirve de
contencion o barrera de las aspiraciones inflacionarias de los gobier-
nos, como nadie en la historia conocida se desprendio del oro, nun-
ca hubo una disminucion de sus existencias, lo que implicaria que un
sistema monetario de este tipo no podria ser deflacionario. Este he-
cho objetivo esta en contra de la extendida opinion de que la crisis
del '30 se debi6 al patron oro. La caida en la liquidez de los distintos
paises (por ejemplo: en EE.UU. en un 30% entre 1930 y 1933) se
debio al derrumbre de los sistemas bancarios de encajes parciales.
Las existencias de oro no cayeron. De todas maneras, hay que tener
en cuenta que en algunos momentos la Tesoreria de los EE.UU. y el
FMI vendieron fuertes cantidades de sus reservas de oro que pasa-
ron de las existencias de oro financiero a oro no financiero. Esto
ocurri6 en la década del '80.

El World Gold Council (WGC), basandose en datos del FMI y otras
fuentes, estimé las reservas mundiales de oro financiero de la si-
guiente manera:

1948 30.183 tn
1958 34.866 tn
1968 36.193 tn
1978 36.267 tn
1988 35.791 tn
1998 33.533 tn
2002 32.358 tn

Como se puede observar en las mencionadas estadisticas, las exis-
tencias de oro financiero (reservas) disminuyeron, pero la razon es
gue parte de esas existencias se pasaron al oro no financiero.

Segun el WGC las existencias oficiales de oro llegaban en diciem-
bre de 2003 a 31.645 toneladas, siendo los principales paises tene-
dores los siguientes:

a)EE.UU. tiene 8.135 toneladas de oro de reservas.

b)Alemania tiene 3.440 toneladas de oro.

¢)FMI tiene 3.217 toneladas de oro.

d)Francia tiene 3.025 toneladas de oro.

e)ltalia tiene 2.452 toneladas de oro.

f)Suiza tiene 1.666 toneladas de oro.

g)Paises Bajos tiene 801 toneladas de oro.

h)ECB tiene 767 toneladas de oro.

i)Japon tiene 765 toneladas de oro.

J)China Continental tiene 600 toneladas de oro.

k)Espafia tiene 523 toneladas de oro.

I)Portugal tiene 517 toneladas de oro.

m)Taiwan tiene 424 toneladas de oro.

n)Rusia tiene 388 toneladas de oro.

Como un dato interesante de la historia monetaria argentina a
tener en cuenta, recordemos que en 1945 las existencias de oro en el
Banco Central de nuestro pais llegaban a 1.064 toneladas.

El cuadro de oferta y demanda de oro en los dos ultimos afios ha
sido el siguiente:

Oferta: en el 2002 la produccion de oro extraida de las minas fue
de 2.590 toneladas. A esta suma hay que restarle el net producer
hedging (es decir, los compromisos asumidos por las compariias mi-
neras en sus opciones de compra) por 423 toneladas, siendo la ofer-

ta de las empresas mineras ne-
tas 2.167 toneladas. A esto hay
que sumar las ventas del sector
oficial por 559 toneladas y el
recupero de joyas, etc. por 835
toneladas. La oferta total ascen-
di6 a 3.561 toneladas.

Demanda: las fabricas deman-
daron 2.678 toneladas para pro-
ducir joyas y para fines indus-
triales y dentales otras 360 to-
neladas. Para la produccién de
barras y monedas (oro moneta-
rio o financiero) se demandaron
375 toneladas, siendo la deman-
da total de 3.413 toneladas.

El balance mostré una oferta
superior a la demanda en 148
toneladas.

Para los primeros nueve me-
ses del afio 2003, tenemos:

Oferta: la produccion de las
minas fue de 1.925 toneladas. A
esto hay que deducir el net
producer hedging por 250 tone-
ladas, siendo la oferta neta de
las empresas mineras de 1.675
toneladas. Las ventas del sector
oficial fueron 422 toneladasy el
recupero de joyas, etc. de 720
toneladas, quedando una oferta
total de 2.817 toneladas.

Demanda: la demanda de las
fabricas para producir joyas fue
de 1.992toneladas y para otros
fines industriales y dentales 288
toneladas. La demanda para ba-
rras y monedas fue de 224 tone-
ladas, siendo la demanda total
de 2.434 toneladas.

El balance de los nueve prime-
ros meses mostro una oferta su-
perior a la demanda en 384 to-
neladas.

Evolucion de la cotizaciéon
del oro

En el periodo 1900-1933 la
cotizacion del oro fue de 20 do6-
lares la onza (en realidad, esta
cotizacién se mantuvo desde
1869). A partir de 1933 el oro
se revaluo a 35 dolares laonzay
en ese valor se mantuvo hasta
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fines de la década del sesenta, cuando hubo en el mercado una ligera
tendencia alcista. En agosto de 1971 EE.UU. se apart6 de la paridad
fija entre el délar y el oro y en los afios 1973y siguientes el oro tuvo
una suba espectacular llegando a casi 700 ddlares a fines de esa
década. Posteriormente, a principios de los ochenta, la cotizacion
bajo bruscamente y oscilé en 300 y 500 dolares. A fines del afio 1998
y hasta principios del afio pasado se ubicd por debajo de los 300
ddlares, comenzando a posteriori la suba que comentamos al co-
mienzo de este articulo.

Mercados del oro

Para el oro hay mercados spot y mercados de futuros. Los merca-
dos spot mas conocidos son los de Londres y Zurich, aunque hay
otros en los paises orientales. Y entre los mercados de futuros se
puede mencionar el de Chicago Board of Trade, el del New York
Mercantile Exchange ( Division COMEX) y otros. Mientras el oro era
moneda y estaba en unarelacion fija con las monedas méas importan-
tes del mundo, las cotizaciones en los mercados spot giraban ligera-
mente por arriba y por debajo del precio de 35 ddlares la onza.
Cuando en 1971 EE.UU. dejo de lado la convertibilidad del délar en
oro, nacio la volatilidad y se tuvieron que crear contratos de futuros
para la cobertura en las transacciones del metal. Por otra parte, las
masivas ventas de la Tesoreria de EE.UU. y del FMI, a las que aludimos
mas arriba, buscaron planchar su valor. De hecho, después de 1971
y de un fallido ‘control de precios' en EE.UU., y mas concretamente
después de la guerra de "Yom Kippur" entre arabes e israelitas en
1973, vino un fenomenal aumento de precios de las commaodities en
general lideradas por el petrdleo. Ese aumento del barril que paso en
poco tiempo de 3 dolares a 12 dodlares, y el reciclaje de los petrodo-

lares de los paises petroleros por
los bancos internacionales, pro-
dujo una fuerte suba de la infla-
cion y una caida de la tasa de
interés real. Esto es lo que posi-
bilito el fuerte endeudamiento
de muchos de los paises, espe-
cialmente los del tercer mundo.
A fines de la década del '70 una
politica mas estricta por parte de
la Reserva Federal de EE.UU. lle-
v6 a una baja en la inflacién y a
una fuerte suba de la tasa de in-
terés real que lleg6 a valores de
8% en ddlares en términos anua-
les.

En el COMEX los contratos de
oro (de 100 onzas) se han
incrementado fuertemente du-
rante el 2003. En todo el afio se
realizaron 12.235.689 contratos
de futuro (de 100 onzas de oro
cada uno), quebrando el récord
anterior de 1982 cuando se ha-
bian realizado 12.123.987 con-
tratos. En opciones de futuros
se realizaron 4.310.318 contra-
tos, quebrando el récord ante-
rior de 1999 cuando se habian
realizado 2.815.831 contratos.
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Sumando ambas operatorias te-
nemos un volumen de
16.546.007 contratos, lo que
representa transacciones por
49.638 toneladas de oro, alre-
dedor de 20 veces la produccion
mundial del metal.

La politica monetaria y el
oro

A lo largo de la historia del
pensamiento econémico la poli-
tica monetaria basada en un pa-
trén oro tuvo sus defensores y
sus detractores, aunque en ho-
nor a la verdad, estos ultimos
han sido mayoritarios. Entre los
economistas famosos del siglo
XX que estuvieron en contra del
llamado 'patrén oro', recorde-
mos a Gustav Cassel, Hawtrey,
Keynes, Friedman y otros. El sue-
co Cassel sostuvo en sus traba-
jos en el Comité del Oro de la
Sociedad de las Naciones, que el
oro era escaso y por lo tanto
deflacionario -las estadisticas
mostradas mas arriba en a)
muestran claramente que esta-
ba equivocado. Las dos terceras
partes de las existencias de oro
se generaron a partir de 1930.
Es por esa equivoca razon que
postuld el llamado ‘patrén cam-
bio oro' a principios de la déca-
da del veinte, es decir que las
reservas de oro de los bancos
centrales se complementasen
con divisas 'convertibles a oro'.
La reunion monetaria internacio-
nal de Génova de 1922 hizo suya
laidea.

Keynes también fue un critico
del oro y lo llamé 'vetusta reli-
quia' en su obrade 1923, "Trata-
do de Reforma Monetaria". Pero
los méaximaos criticos del oro fue-
ron los integrantes de la Escuela
de Chicago, fundamentalmente
Milton Friedman, gran defensor
de las tipos de cambio fluctuan-
tes. Fue por su influencia que el
Presidente de EE.UU. Richard
Nixon, abandoné la

convertibilidad del délar con el oro en 1971. A partir de ese afio las
principales monedas del mundo comenzaron a fluctuar en un merca-
do de 'tipos de cambio libres o cuasi libres'. De todas maneras, las
fuertes oscilaciones de las monedas en las Ultimas décadas, fiel refle-
jo de lo cual es la relacién cambiaria ddlar-euro de los Gltimos afios,
llevé a algunos economistas, entre ellos al mismo Friedman, a no
estar tan seguros de su previas ideas (ver su libro sobre "Las picar-
dias del dinero” en el capitulo dedicado a la historia del bimetalismo).
Segun otros economistas, como algunos analistas del FMI como
Rogoff, esas fuertes oscilaciones en los tipos de cambio no deben
preocupar porque no han afectado el normal desenvolvimiento de
las economias, pero esto es objeto de discusion. Las conclusiones del
mencionado economista nos parecen, cuanto menos, parciales.

Entre los defensores del patron oro se cuenta un pequefio pero
brillante grupo de economistas, como Ludwig von Mises, Jacques
Rueff, Wilhelm Répke, Murray Rothbard y otros (también se puede
incluir en este grupo, aunque con algunas diferencias, al Premio Nobel
de economia 1999, Robert Mundell). Ellos sostienen, en lineas gene-
rales, que con un sistema basado en el oro la tasa de ahorro aumen-
taria a niveles superiores a los actuales y estarian aseguradas tasas de
interés estables y bajas, como ocurri6 a principios del siglo XX, lo
que permitiria un crecimiento mayor de la economia. Pero éste no es
el principal argumento de estos autores. Para ellos el sistema de pa-
tron oro (moneda sana) es consustancial con los regimenes demo-
craticos, ya que ponen una barrera a las 'manipulaciones' de los
gobiernos. El premio Nobel de Economia 1974, Friedrich Hayek,
aungue en un comienzo fue un defensor del patrén oro, posterior-
mente, especialmente en su libro "Desnacionalizacion del dinero”
(1976), abandond esa posicion y defendié una teoria de las 'mone-
das competitivas'.

Desde un punto de vista tedrico no esté dicha la tltima palabra con
respecto a cual es el mejor sistema monetario, de todas maneras no
hay duda de que las oscilaciones que estan registrando las dos prin-
cipales monedas del mundo, délar y euro, oscilaciones a las que no
se le encuentran explicaciones razonables salvo las decisiones politi-
cas de los gobiernos (precisamente la baja que se registr6 el dia
miércoles en el euro se debié a especulaciones sobre lo que diria al
dia siguiente el Presidente del Banco Central Europeo, Jean Claude
Trichet, y sobre afirmaciones de John Snow, Secretario del Tesoro de
EE.UU.), muestran una 'irracionalidad’ que termina afectando la ca-
pacidad '‘competitiva’ en materia comercial de las naciones.

Pero volviendo al punto que dio comienzo a este articulo: ;cuél es
larazon que explica la fuerte suba que ha tenido el oro en los Gltimos
tiempos? Alguien podria suponer que detras de este fuerte incremen-
to hay razones especulativas y ello es probable. Pero también es
cierto que en todo contrato intervienen por lo menos dos partes: el
que vende y el que compra, y si éste apoya esas compras en meras
'ilusiones especulativas', es probable que termine saliendo perdedor
en estos juegos. Por otra parte, y tal como vimos en el cuadro de
oferta y demanda de oro del afio 2002 y primeros nueve meses de
2003, la oferta super6 a la demanda en 532 toneladas, lo que daria
apoyo a que tiene que existir alguna otra razén que explique el au-
mento en la cotizacién y en este sentido no seria extrafio que la
fuerza que esté sosteniendo a muchos operadores en este camino es
la poca confianza que tienen con respecto a la fortaleza de cualquie-
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ra de las monedas que circulan
en el mundo, llamese ddlar, euro,
yen u otras.

En ese sentido, si es verdad lo
que manifiesta Peter Bernstein
ensu libro "El Oro. Historia de
una obsesion”, de que "el oro
condujo a la postracion a la
mayoria de los protagonistas
del drama. Una y otra vez los
personajes fueron como el pa-
sajero de Ruskin que se ahogé
aferrado a su oro y descubrio,
demasiado tarde, que aquél le
poseia en vez de ser él su due-
fio. Midas, Jasén, Creso, los
emperadores bizantinos, los
supervivientes de la Peste Negra,
Pizarro y el emperador Carlos
V, el quimico MacArthur,
Montagu Norman y Benjamin
Strong, De Gaulle y los fanati-
cos del oro de la década de
1980, todos enloquecieron por
lo mismo en pos de una ilusion”
(pég.363-64), si es verdad eso,
también es verdad que la subida
del precio del oro hoy y ayer es
un llamado de atencion a los
gobiernos para que busquen
politicas monetarias mas esta-
bles y menos engafiosas.

EL CALLEJON SIN
SALIDA DE LAS
RETENCIONES

urante el afio pasado
(2003) la recaudacion
total por parte de la Ad-
ministracion Federal de Ingresos
Pablicos (AFIP) llegb a 72.275
millones de pesos contra 50.475
millones durante el 2002, es de-
cir 21.799 millones de pesos
mas, el 43,2%.
El mencionado ingreso se com-
puso de la siguiente manera:
a)Por el impuesto a las ganan-
cias se recaud6 14.751 millones,
el 65,4% mas que en el 2002.

b)Por IVA neto se recaud6 20.948 millones, el 37,4% més que en el
2002.

¢)Se reintegré impuestos por 1.367 millones, el 11,9% mas que el
2002.

d)Por ganancia minima presunta se recaud6 1.363 millones, el
154,9% mas que en el 2002.

e)Por bienes personales se recaudé 1.603 millones, el 206,1% mas
que en el 2002.

f)Por derechos a la exportacion se recaudé 9.212 millones, el 83,4%
mas que en el 2002.

g)Por el impuesto a los créditos y débitos en cuenta corriente se
recaudo 5.900 millones, el 21,5% mas que en el 2002.

h)Por otros impuestos se recaudo6 7.314 millones, el 14,5% maés
que en el 2002.

i)Por seguridad social se recaudd 12.552 millones, el 22,9% mas
que en el 2002.

El IVA neto resulta de restar al VA bruto (25.288 millones de pe-
sos) las devoluciones por 4.340 millones.

Como se puede observar de las cifras anteriores, los derechos a la
exportacion llegan a 12,7% de la recaudacion total. En su gran mayo-
ria son aportados por el sector productor de granos. En una estima-
cion que hicimos en un Semanario anterior habiamos calculado que
las retenciones granarias llegarian el afio pasado a 2.495 millones de
délares, es decir a alrededor de 7.360 millones de pesos.

Una pregunta que habria que hacerse es sobre la posibilidad que
se elimine el mencionado impuesto, si no en forma total aunque sea
parcialmente. En base a los niUmeros anteriores todo hace pensar
gue esto dificilmente ocurra en el corto plazo, y esto es lamentable,
ya que hoy seria el momento més oportuno para ir disminuyendo la
alicuota de retencién, dado que de otra manera, si en algiin momen-
to los precios de exportacion disminuyen, el gobierno se va a situar
en un callejon sin salida: por un lado vendran los justos reclamos del
sector productor pues con precios mas bajos la carga de las retencio-
nes va a ser muy gravosa; pero por otra parte, el gobierno va a ver
disminuido sus ingresos por este impuesto y entonces no va a querer
disminuir la mencionada alicuota. Es hoy el momento mas propicio
para ir disminuyendo esta irracional gabela.

SOJA

La demanda sustenta el disponible; u$s 23
por sobre la new crop

Con un mercado de referencia principalmente en baja, como fue
el de Chicago, el cierre de negocios se volvié moroso en la rueda
local. Asi inicio la semanay continué de igual modo hasta la jornada
del miércoles. El jueves se cortd la racha bajista en el CBOT y la
operatoria en Rosario retoma el impetu ante la mejora de precios.

Asi, desde los $ 650 / 651 pagados en la jornada del lunes, por la
mercaderia disponible se cerraron transacciones a $ 645 el jueves,
pudiendo haberse hecho algin lote a $ 650, por un volumen no
precisado. Finalmente, la semana salda con una soja a $650, 16% de
aumento respecto de un afio atras y 1% de pérdida semanal.
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La demanda sigue necesitada pero trata de no convalidar los pre-
cios pedidos por los oferentes, quienes estan a la espera de mejores
valores.

Mas alla de sus necesidades, lo cierto es que los demandantes
muestran niveles de contramargenes importantes, tal como puede
apreciarse en el grafico adjunto. El mismo se construye a partir de los
precios FOB del aceite y el pellets de soja. En ambos casos, los valores
sufrieron un retroceso con respecto a fines de diciembre ultimo,
aunque mucho mas acentuado en el pellets que cayé mas de un 3%.
En contrapartida, el precio de compra de la materia prima en el
mercado local sufrio un aumento de casi un 2% en dolares. Este
aumento fue producto del fortalecimiento del peso (o debilidad del
cio Splanrstad QuilglesnsRl @S ausa un aumento, en igual proporcion,
s mdeelgetya en la plaza rosarina.

De todas formas, su posicion €5 mejor,que la del sector que expor-
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2,165 millones de toneladas, to-
nelaje que, sin embargo, es casi
un 20% superior a noviembre de
2002.

El stock de soja en mano de
los industriales era superior al
de campafas anteriores: 1,552
millones Tm al 1°/12/2003;
1,089 millones Tmal 1°/12/2002;
1,339 millones Tmal 1°/12/2001,
0,859 millones Tm al 1°/12/2000,
pero la utilizacidn por parte de
las fabricas sigue siendo relati-
vamente elevada.

La baja antes comentada ocu-
rridaen el FOB de harina/ pellets
de soja perfectamente se expli-
ca cuando se observa el creci-
miento mensual de las existen-
cias de harinay aceite de soja al
1° de diciembre en las plantas
locales. Los stocks de este pro-
ducto mostraban un récord his-
torico de 788 mil toneladas al 1°
de diciembre.

Es de esperar que el informe
con datos al 1° de enero mues-
tre un descenso significativo
puesto que el programa de em-
barque de pellets de soja en di-
ciembre habria sido elevado, es-
timandose un 50% superior al de
diciembre de 2002.

En el caso del aceite de soja,
las existencias disminuyeron por
3° mes consecutivo, ascendien-
do a 186.014 Tm.

La nueva cayoO Casl
3%

Con respecto a la cosecha nue-
va, desaparecieron los ofreci-
mientos escalonados para las
quincenas de febrero y marzoy,
después de haber tocado los u$s
210 el lunes, los forwards retro-
cedieron y quedaron en u$s203,
condiciéon camara, y u$s201,
condicién fabrica.

Pese a que, en la semana, la
soja nueva retrocedio, estos pre-
cios superan a los del afio pasa-
do en un 34%.

Esto lo perciben también los
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Soja. Compras acumuladas 3 meses antes de la new crop

Campafia comercial 2003/04 2002/03 2001/02 2001/01 1999/00 1998/99 1997/98
Compra exportacion + Industria (con precio)  a 2.894,30 2.173,70 1.710,80 2.658,50 901,00 344,4 395,2
Compra exportacion + Industria (sin precio) b 1.208,80 837,10 737,00 1.564,10 1.644,80 1262,1 846,8
Compra exportacion + Industria (total) c 4.103,10 3.010,80 2.447 80 4.222,60 2.545,80 1.606,50 1.242,00
Ventas externas d 3.684,60 3.005,19

Ratio compras c/precio / ventas (a/d)
Ratio compras totales / ventas (c / d)

79%
111%

2%
100%

Elaborado sobre la base de datos de la SAGPyA y estimaciones propias. (1) No se informaban las DIVE de harina / pellets / aceite como para evaluar ventas totales.

oferentes, desde el momento
que las ventas en el mercado in-
terno estan bastante avanzadas
respecto de niveles historicos.
Baste s6lo observar las estadisti-
cas oficiales de compras realiza-
das por exportadores y fabricas
hasta fin de afio y compararlas
con lo que estd comprometido
con el exterior.

Con respecto a la evolucién
del cultivo, los datos oficiales
mas recientes, al 5 de enero,
resefiaban un 94% sembrado
sobre la probable superficie
sojera; esto es, casi 12,96 millo-
nes de hectareas. La Secretaria
mantenia su estimacion de area
sojera en 13,75 millones ha.

De las zonas con mayores pro-
blemas, Estimaciones Agricolas
de la SAGPyA decian:

“[...] Cérdoba practicamente
concluy6 la implantacion de soja
en toda la provincia; restan po-
cos lotes en la delegacion
Laboulaye, donde la irregulari-
dad de las precipitaciones y los
dias ventosos y calurosos co-
mienzan a comprometer el esta-
do de los cultivos que presentan
poco desarrollo, mostrando los
sintomas de estrés hidrico.

En Marcos Juarez, la condicion
de los lotes de primera es varia-
ble, ya que algunos estan
emergiendo, otros en plena flo-
racion, mientras que los mas
adelantados comienzan la etapa
de formacion de vainas. La soja
de segunda presenta la misma
variabilidad de estadios; la con-
dicion del cultivo todavia es bue-
na a la espera de lluvias.[...]

(La Pampa) [...]JEn Gral. Pico,
el estado de los lotes podria ser

calificado como bueno a regular en términos generales; en algunos
sectores se han reportado cuadros con crecimiento desuniforme y
retrasado. Se mantienen las perspectivas de incremento de la super-
ficie, condicionadas por la situacion climatica. El 20 % de lo sembra-
do se encuentra en etapa de nacimiento, mientras que el resto co-
mienza con la nudificacién y expansion de hojas.[...]

(Santa Fe) En Avellaneda, contintia la siembra a buen ritmo, con
algunos problemas de planchado y raleo que obligé a los producto-
res aresembrar y emparchar lotes; el cultivo evoluciona normalmen-
te sin plagas ni enfermedades destacables.[...]”

Por otro lado, la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, elevé a 13,95
millones de hectareas la superficie destinada a soja, resefiando que
lo sembrado hasta la fecha de su informe (3 de enero) cubria el
95,3% de ese area. Comentaba que “[...]JLas mayores areas pendien-
tes por cubrir con la oleaginosa se encuentran en las provincias
nortefias. En el noroeste del pais, las ultimas lluvias agilizaron las
siembras en Tucuman, atrasadas por sequia anterior. En Saltay Jujuy
ya se han completado. [...]JLa escasa reserva de agua en los suelos, en
el sur y en parte del sudeste y sudoeste de Cordoba, se evidencia en
el pobre desarrollo que tienen los cultivos y en el lento progresar de
lasiembra.[...]”

Solo se salvo el aceite

Durante la mayor parte de esta semana los futuros de todo el
complejo soja en Chicago evolucionaron a la baja. Hubo una recupe-
racion el jueves cuando aumentaron las primas sobre el aceite de
soja sudamericano, y se conocio el nivel de stocks en plantas estado-
unidenses. Aunque éste resulto ser inferior a lo anticipado por los
traders, 1.537 millones de libras, la diferencia a favor sélo fue de un
0,3%. Otra cosa que contribuyd a afirmar al aceite fue la noticia de
que Egipto licitaria por 20.000 toneladas de aceite, 10.000 por el de
soja 'y 10.000 por el de girasol.

Para la semana préxima se esperan un par de informes que darian
incentivo extra al mercado:

1. Las cifras de oferta y demanda de aceite de palma en diciembre
en Malasia, emitidas por la Junta Malaya de Aceite de Palma.

2. El informe del USDA sobre stocks trimestrales al 1° de diciem-
bre, ademaés del final de produccion de varios cultivos y el tradicional
mensual de oferta y utilizacién de EE.UU. y mundial.

El mas importante sera el de stocks ya que dard la sefial si es co-
rrecta la apreciacion generalizada de un empleo impresionante de
soja en el Ultimo trimestre.

Entre los traders, de acuerdo con encuestas llevadas a cabo por
agencias noticiosas, impera la idea de que el USDA ubicaria dichos
stocks en 1.750 millones de bushels al 1° diciembre (47,63 millones
de Tm). (47,8 millones Tm esta calculando Oil World) Comparativa-
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mente, a fines de noviembre de 2002 quedaban 2.114 millones de
bushels de soja, es decir, 57,53 millones de toneladas.

Si se confirmaran las cifras, el stock final en el balance sheet de
soja estadounidense bajaria a niveles de aguda escasez. Mas aun si se
tiene en cuenta que el USDA habia pronosticado en diciembre el
nivel de stock final mas bajo en 25 afios.

La “apuesta” entre los analistas es que el stock final de soja estado-
unidense 2003/04 esta entre 100 y 120 millones de bushels (2,7 a
3,3 millones Tm), pero también recuerdan que el USDA dificilmente
se aparte de una actitud conservadora.

El promedio de las estimaciones de los operadores para la produc-
cion de soja de EE.UU. se ubica en 2.451 millones de bushels (66,71
millones Tm), sin variacion con respecto al informe de diciembre.

La tonica bajista de Chicago de los dltimos dias, mas alla de los
feriados, proviene de la descompresion de la demanda china sobre
soja. Dos factores a resaltar en este tema:

1. Sobre las tltimas semanas del 2003 la fortaleza de los precios de
la soja importada en China, frente a valores domésticos en baja para
la harina de soja, habia recortado sensiblemente los margenes de la
indutria procesadora oriental.

2. El nivel de compromisos asumido por China es elevado. Con
casi 4 meses de iniciado el ciclo comercial estadounidense, esa na-
cion compro 8 millones de toneladas de soja estadounidense. En
todo el afio previo se habia llevado 7,7 millones.

Se cree que de la nueva cosecha de soja sudamericana tendria ya
adquiridas 4 millones de toneladas.

En cuanto al flete oceanico, continda elevado, ya que para la ruta
Golfo de Méjico / Japdn esta en el orden de los u$s 62. El flete de
Brasil a Japon esté entre u$s 72 y 77, lo cual no es muy favorable
para la mercaderia brasilefia.

TRIGO

Contintian firmes las ventas del cereal
estadounidense

Desde el comienzo de la semana se esperaba que el mercado de
Chicago tomara ganancias en los precios del trigo estadounidense.
La gran suba del viernes ultimo sobre el cierre de la jornada de casi
u$s 10 hizo que todos los operadores esperaran al lunes para reali-
zar ventas y asi tomar ganancias.

La escalada de los precios del trigo del viernes anterior llevé a los
contratos futuros cerca del maximo de los Ultimos doce meses.

La noticia clave fue de que China enviaria a EE.UU. un grupo inte-
resado en la compra de trigo. Los precios eran alentados luego de
que los exportadores estadounidenses informaron que unas 105.000
toneladas de trigo que iban a ser embarcadas a destinos no especifi-
cados finalmente serdn enviadas a China.

Las bajas que se observaron en el mercado son principalmente por
correccion técnica luego de las fuertes subas de la semana pasada.
Desde el punto de vista del analisis fundamental, las variables que

influyen sobre los precios del
trigo estadounidense no cambia-
ron.

China contintda latente en el
mercado estadounidense. El
USDA informé que un grupo de
exportadores privados reporta-
ron la venta de 175.000 tonela-
das de trigo estadounidense a
China. La venta incluye 105.000
toneladas de trigo duro de pri-
mavera y 70.000 toneladas de
trigo blanco para entregar en el
afio comercial 2003/04, que ter-
mina el 31 de mayo.

Otro factor alcista son las ba-
jas temperaturas que se registra-
ron esta semana en los Grandes
Llanos estadounidenses, que
crean temores respecto del fu-
turo de la proxima cosecha, par-
ticularmente en las areas mas
afectadas por la sequia.

Nuevas condiciones climaticas
mas frias para las préximas se-
manas en las regiones de trigo
de invierno también acentia el
nerviosismo de algunos produc-
tores por la evolucién de los cul-
tivos. El trigo de invierno en las
Planicies del Sur y sur del Medio
Oeste no esta protegido por co-
bertura de nieve, dejando la co-
secha vulnerable a enfermeda-
des de invierno.

Ante estas noticias podria de-
cirse que el mercado de Chicago
se esta comportando distinto
dependiendo de la posicion fu-
tura. Los valores mas cercanos
estan presionados por la percep-
cion de los operadores de que
hay un excesivo nimero de con-
tratos comprados y la reversion
de la posicién causa una baja en
los valores.

Con el trigo nuevo, la historia
es distinta: esta haciendo mucho
frio en las planicies trigueras
americanas y hay grandes zonas
en el oeste de las mismas donde
no hay suficiente cobertura de
nieve. Por lo tanto, hay temores
de que las bajas temperaturas
dafien los trigos, lo que da so-
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porte a los precios.

Vale recordar que los dafios
en general no se pueden com-
probar hasta la primavera, por
lo que habitualmente el efecto
psicolégico pasa en cuanto su-
ben las temperaturas y los pre-
cios pierden lo que ganaron por
el frio.

La mayoria de los operadores
coincide que la situacién del ce-
real para la préxima campafa
puede ser mas comprometida
que la presente. Esta resultando
cada vez mas claro que si China
comienza a comprar trigo como
se espera, este serd nuevoy ele-
vara los valores futuros frente a
los mas cercanos.

El posicionamiento de los fon-
dos no solo es por toma de ga-
nancias sino también por la
proximidad de un nuevo repor-
te del USDA sobre produccion,
oferta y demanda, siembras de
trigo y stocks de granos.

El reporte del USDA del proxi-
mo lunes sera especialmente im-
portante parael trigo, porque en
el mismo el organismo dara a
conocer sus primeras estimacio-
nes sobre &rea de siembra de tri-
go de invierno del 2004.

Como anticipo, la consultora
Sparks aumentd su estimacion
del 4rea sembrada con trigo en
EE.UU. Indic6 que se sembraron
18,5 millones de ha, lo que re-
presenta un aumento de
500.000 ha con respecto a lo
sembrado en el 2003.

El promedio de las estimacio-
nes de los analistas para las siem-
bras es de 18,5 millones de has,
levemente por arriba de las siem-
bras del afio pasado de 18,3 mi-
llones ha, mientras que los stocks
finales del trigo 2003/04 se esti-
maron en 15,1 millones de tn,
por debajo de los 15,9 millones
estimados en diciembre.

A las expectativas futuras de
los operadores se sumaron las
noticias efectivas sobre las ven-
tas del cereal al exterior.

El USDA sefial6 que en la semana finalizada el 1 de enero se expor-
taron 145.200 tn, por debajo de las estimaciones del mercado de
250.000 a 450.000 tn. El reporte incluye la venta de 105.000 tn a
China anunciadas por el USDA y la cancelacion de 182.800 tn a
destinos desconocidos.

El volumen fue 67% inferior al de la semana pasada y 78% al pro-
medio de las Ultimas cuatro, pero si lo comparamos con al afio pasa-
do las ventas superan en un 38,2% el volumen comprometido a la
misma fecha.

Si bien el informe fue bajista para los precios por el mal desempe-
fio de las exportaciones informadas, el efecto sobre los mismoa fue
atenuado por reportes de nuevos negocios que mostraron que el
trigo estadounidense contindia siendo competitivo en el mercado
mundial.

Egipto comproé 60.000 tn de trigo estadounidense en una licita-
cion para embarcar durante el mes de febrero. TUnez compro otras
175.000 tn de trigo blando con origen opcional, se estima que 150.000
tn de las mismas provienen de Sudaméricay el resto de los EE.UU.

Rumania habia reservado 55.000 tn de trigo duro estadounidense
la semana pasada y Pakistan selecciond a un exportador australiano
y tres estadounidenses para negociar el precio y la calidad de un
envio de 150.000 toneladas de trigo para industrializar.

A la confirmacion de nuevos negocios se les debe sumar las cada
vez mas firmes esperanzas de nuevas ventas de trigo a China, en
especial cuando llegue el grupo comprador chino a EE.UU.

El Mercado de Chicago puede recibir nuevas correcciones en el
corto plazo, ya sea por la actuacion de fondos o de comerciales, pero
una mayor demanda latente y la preocupacion por el desarrollo de
los cultivos estadounidense son dos factores de gran sostén para los
precios.

Precios firmes del trigo local pero necesita

mayor demanda

En el mercado disponible de Rosario los precios se mantuvieron
firmes en la primera semana completa del afio de operaciones. Si
bien durante algunas jornadas los precios retrocedieron por conta-
gio de los precios internacionales, se observa que los exportadores
estan activos en el mercado dando sostén a las cotizaciones.

Las compras del trigo se reactivaron las ultimas semanas en la
medida que también ingresa mas mercaderia al circuito comercial
por el avance de la cosecha.

La recoleccion del grano continda a buen ritmo. Segun datos ofi-
ciales al 5/1 la misma alcanzaba el 84% del area sembrada, lo que
representa un 2% inferior a la misma fecha del afio pasado. Las ulti-
mas precipitaciones paralizaron las tareas de recoleccién en algunas
regiones pero una vez terminadas las mismas las maquinas continua-
ron trabajando dado que el clima volvié a ser calido de inmediato.

A medida que se avanza, los rindes que se presentan son mejores,
haciendo que las perspectivas iniciales sobre la cosecha del trigo
queden descartadas y se comience a hablar de una produccion cer-
cana a los 13 millones de tn.

Se estima que soélo resta cosechar lotes en el centro y sudeste de la
provincia de Buenos Aires. La productividad que se esta logrando en
el sudeste aumenta de oeste a este.
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Segun datos de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, en lazona de
Tres Arroyos y partidos aledafios se trilla con 25 a 32 qqg/ha de pro-
medio. Hacia la regién de Mar y Sierras se reportan promedios por
encima de los 30 a 32 quintales.

En el sudoeste, las lluvias de noviembre posibilitaron el llenado de
los granos, por lo que se logran resultados mejores que los espera-
dos en las zonas sub-hiimedas siendo inferiores en las semiaridas. La
media para toda esta region se ubicaria en los 17 a 18 quintales.

En el centro sur de La Pampa, los valores medios rondan entre los
11ylos 13 gqg/hareflejando el impacto de la severa deficiencia hidrica.

Con los datos anteriores podemos sefialar que la oferta de trigo
para este afio va estar en buenos niveles para ingresar nuevamente al
mercado exportador.

Si a una cosecha cercana a los 13 millones de tn le sumamos los
stocks finales de la campafia 2002/03 de 1,6 millones, la oferta total
estaria cerca de las 14,6 millones de tn.

Con semejante volumen en el mercado lo importante ahora es
analizar la demanda del grano que es quien realmente conducird la
evolucion de los precios de acé en adelante.

Si bien en el mercado internacional la demanda del grano esta
bastante activay con muchos intervinientes, la presencia de distintos
compradores no se siente de la misma forma para el cereal argenti-
no.

En el informe de compromisos de ventas al exterior se observan
los mas diversos destinos a los que actualmente hay negocios, como
ser Yemen, Grecia, Libano. Sin embargo, los volimenes son margina-
lesy el Gnico que realmente esta demandando el grano es Brasil.

Nuestro pais vecino lleva comprado 1,3 millones de tn sobre un
total de 2,62 millones de tn comprometidas, volumen algo inferior
gue campafias pasadas pero dentro de las expectativas de los opera-
dores en un afio donde su propia cosecha es récord.

Brasil, el mayor importador mundial de trigo, no solamente esta
realizando compras de trigo en el mercado para abastecer sus nece-
sidades internas sino que también esta realizando exportaciones de
su propio trigo a otros destinos. Por informaciones divulgadas por
una corredora brasilefia por recopilacién de datos de los puertos, el
pais export6 241.600 tn de trigo durante el mes de diciembre.

El destino de las ventas realizadas fueron: a otro tradicional impor-
tador de trigo en el mercado internacional como es Marruecos por
83.380 tn, a Rumania por 56.370 tn, a Bulgaria por 28.500 tn, a
Montenegro por 25.625 y a destino desconocido por 58.000 tn.

La mayor parte del trigo embarcado correspondio a la variedad
soft provenientes desde Rio Grande do Sul, donde la cosecha fue
practicamente finalizada en diciembre.

De los paises mencionados sélo Marruecos y Rumania le compra-
ron también trigo a Argentina por un volumen mayor. Se observa
entonces que los principales demandantes del grano a nivel mundial
se mantienen alejados de Sudamérica.

El acceso del trigo argentino a otros mercados dependera en gran
parte de lo que suceda en el mercado interno. Si hay mucha reten-
cion de granos, los precios se elevaran y dejaran de ser competitivos
en el mercado internacional.

Hoy se observa que los precios FOB del trigo argentino correspon-
den solamente a la parte vendedora. No se conocieron en toda la
semana los precios que quieren pagar los compradores internacio-

Trigo Argentina: Oferta y demanda

2003/04p _2002/03e _2001/02

Area sembrada (en ha) 5975 6,160 7,000
Area cosechada (en ha) 5676 5975 6,840
% Cosechado %% 9% B%
Rinde (qg/ha) 23 21 22

Stock Inicial 1,668 640 468.8
Producdén 12772 12548  15290.0

Oferta Toil 144393 131877 157588

Molienda 4,600 4300  4,608.0
Balanceados 40 40 350
Semila y residual 650 680 7700
U so coméstico 52900 50200 54130
Exportaciones 8,000 6,500 9,706
U lizacion Tdal 132900 115200 151190
Stock Final 11493  1667.7 639.8

N dta: Cifras expresadas en miles de toreladzs.

nales. A pesar de esta situacion,
los valores FOB mostraron una
mejora en ambos puertos de em-
barque por contagio de los valo-
res internacionales.

El trigo para embarque mas
cercano desde los puertos de up
river se podia negociar a u$s
162 por tn cuando al cierre de
la semana previa estuvo a u$s
155. Situacién similar se presen-
t6 en el sur; la suba fue de u$s 4
finalizando también a u$s 162.

Si a los anteriores valores les
descontamos los gastos fobbing
que tiene el exportador (inclu-
yendo las retenciones) llegamos
a un FAS tedrico cercano a los
u$s 118 cuando en el mercado
disponible se estaria negocian-
doau$s 124 ($ 365 en larueda
de operaciones de Rosario).

Con semejante diferencia de
precios es légico que muchos ne-
gocios al exterior no se realicen.
Hoy en un mercado tan
globalizado la competitividad de
los precios es fundamental para
estar presente en el mercado.

Sin embargo, los volimenes
que se estan negociando en el
mercado interno muestran una
pequefia recuperacion del gra-
no por el ingreso de la cosecha.
En el recinto de operaciones de
la Bolsa de Comercio de Rosario
se estima que diariamente se
negocian entre 15.000 y 25.000

tn.
MAIZ
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Si China no
exporta, Argentina
se beneficia

Los precios en el mercado dis-
ponible de Rosario no mostra-
ron grandes cambios respecto
de la semana previa. Comenz6
negocidndose a $ 242 para el
maiz con descarga inmediata en
los puertos cercanos a Rosario y
terminé en $ 240 bajo las mis-
mas condiciones.

Los volimenes negociados se
mantienen relativamente cons-
tantes por un ingreso acotado
de mercaderia al mercado por
parte de los vendedores.

Por otra parte, los comprado-
res no muestran mucho interés
por mercaderia disponible, tie-
nen sus o0jos puestos sobre la
evolucion de los cultivos para
proyectar con mas precision los
numeros de la nueva campafia.

A su vez los compromisos de
ventas de maiz al exterior no
mostraron cambios por segun-
da semana consecutiva, dando
a especular que se vendié todo
lo que se pudo de la campafia
2002/03. El dltimo volumen in-
formado es de 10,81 millones de
tn, algo inferior a las 10,9 millo-
nes proyectadas por el gobier-
no pero muy cerca de los maxi-
mos vendidos los afios anterio-
res.

Para la cosecha 2003/04 el
volumen de ventas efectivas tam-
poco se modificd en la semana.
Segun el informe de declaracio-
nes juradas de ventas al exterior
las mismas totalizan 571.500 tn,
un 46% inferior a la misma fe-
cha del afio pasado cuando lle-
gaban a 1,05 millones de tn.

El menor volumen comprome-
tido a la fecha no es un factor de
preocupacion por el momento,
dado que el sector exportador

lleva comprado un 40% mas del tonelaje efectivamente vendido, se-
fial que las potenciales ventas tarde o temprano se iran confirman-
do.

Ademas, los precios del maiz argentino contindian siendo competi-
tivos en un mercado internacional que se presenta sediento de gra-
nos por las condiciones climaticas adversas que afectaron muchas
producciones mundiales.

Y porgue no pensar que podemos abastecer a China en el caso de
necesitar maiz o a sus compradores habituales que ya comenzaron a
tantear otros mercados para realizar sus negocios.

Argentina desde hace varios afios realiza ventas de maiz a Corea
del Sur, Indonesia, Malasia, paises que en su mayoria se abastecen
con el grano chino. Seria para el pais una buena oportunidad de
aumentar su participacion en los paises asiaticos y quizas llegar a
otros mercados donde normalmente no tenemos presencia.

Entonces, es importante seguir de cerca el comportamiento del
maiz en el mundo para aprovechar la escasez de algunos producto-
res y exportadores netos.

Con las actuales perspectivas de los cultivos argentinos, la cosecha
seguramente superara las proyecciones iniciales y mejoraran las po-
sibilidades de realizar ventas del grano al exterior.

Hoy si bien adn no finalizo la siembra del cereal, se estima implan-
tado un 92% del area destinada al grano (2,79 millones de ha); los
cultivos, en general, presentan buenas condiciones.

Las recientes lluvias en la zona nucleo del este de Cérdoba y el
centro sur de Santa Fe, apuntalan un buen desarrollo en lotes inter-
medios y tardios, mejorando la condiciéon de los tempranos, que
igualmente no podran expresar todo su potencial productivo debido
a la seca que soportaron en fases vegetativas.

En el norte-nordeste de Cérdoba y en el centro norte de Santa Fe,
los maices tardios son los més beneficiados por las recientes precipi-
taciones, pero los tempranos sufrieron la seca en floraciéon, por lo
que solo se espera que el agua posibilite un mejor llenado de las
espigas imperfectamente desarrolladas.

Indudablemente, los mejores cultivos se encuentran en el norte,
noroeste y en la region central de Buenos Aires, como asimismo en
casi la totalidad de la provincia de Entre Rios. Son poco relevantes en
estas regiones los cuadros que sufrieron estrés hidrico y el reciente
aporte de agua promovera en general un buen llenado del grano.

De todos modos, la sequia que afectd en algiin momento del desa-
rrollo de los cultivos hard que dificilmente permita alcanzar rendi-
mientos como los del afio anterior.

El maiz espera a China y al USDA

En Chicago, los precios no mostraron muchos cambios durante la
semana. Las noticias contintian siendo las mismas de las semanas
previas, la mayor importancia se las lleva todo lo relacionado con
Chinay la posible compra de maiz estadounidense.

Durante las Ultimas semanas este mercado habia venido subiendo
gracias a los rumores sobre compras de maiz por parte de China.
Pero en la medida que pasa el tiempo y estas no se confirman, la
posicion de los fondos se va haciendo sentir y los precios toman
ganancias.

En la medida que no se confirmen las supuestas compras de maiz
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por parte de China, los animos
del mercado de Chicago se van
tranquilizando.

Los productores aumentaron
las ventas durante la suba de los
futuros del viernes pero luego
fueron disminuyendo a la espe-
ra de nuevas subas y mayor
volatilidad.

También afecté levemente a
los precios del grano el
reposicionamiento de los fondos
y demas participantes del mer-
cado de maiz ante la proximidad
de un nuevo reporte del USDA.

El promedio de las estimacio-
nes de los analistas para produc-
cion de maiz de EE.UU. 2004 es
un récord de 261,9 millones de
tn, superando el prondstico an-
terior de 261,1 millones de tn.
Los analistas estimaron los
stocks finales de maiz 2003/04
en 31,8 millones de tn, contra
los 33 millones del mes de di-
ciembre.

Como no se esperan grandes

cambios, el mercado estuvo operando en un rango lateral y con
pocas operaciones, sélo motivado por ventas del cereal al exterior.

El USDA en su reporte de exportaciones semanales sefialé que en
la semana finalizada el 1 de enero se exportaron 468.400 tn, por
debajo de las estimaciones del mercado de 600.000 a 800.000 tn.

A pesar de la bajista cifra de exportaciones, la buena noticia es que
se siguen registrando compras en el mercado internacional por par-
te de paises que antes eran clientes casi exclusivos de China.

Malasia habria comprado 200.000 tn de maiz estadounidense, lue-
go de haber comprado maiz a India a comienzos de la semana, ante la
incertidumbre con respecto a las exportaciones de maiz de Chinaen
el 2004.

Esto confirmarian las ideas de que China no sera un activo
exportador esta campafia.

Por otra parte, la Asociacion de Forrajes de Corea también opto
por la compra de 105.000 tn de maiz de origen opcional, pero no
chino.

El factor negativo para el mercado estadounidense es el problema
de las exportaciones de carne. Pasadas casi tres semanas desde la
aparicién del caso de BSE, ya resulta evidente que el consumo do-
méstico en ese pais no se ha resentido.

Sin embargo el panorama de la exportacién sigue siendo negativo
y los paises importadores estdn manteniendo firme su postura de
prohibir la entrada de carnes americanas. Si este problema no se
soluciona en el corto plazo, los stocks de carne aumentaran, produ-
ciendo una légica baja en los precios de la hacienda, con lo que el
racionamiento con maiz dejara de ser rentable.

PRIMER LOTE DE SOJA

COSECHA 2003/2004

El dia 6 de enero de 2004 arribd a la plaza el primer lote de soja de la campafia 2003/
2004, descargado en la planta de Vicentin S.A. de San Lorenzo, cuyos datos son los siguien-

tes:

Productor:

Acopiador:
Corredor:

Entregador:
Procedencia:

Peso:

Variedad de semilla:
Fecha siembra del lote:

CARLOS JOSE CONTRERAS

COOP. AGRICOLA TOBA ALGODONERA LTDA.
MARCHISIO FERNANDEZ S.R.L.

Oscar Herrera

GRAL. SAN MARTIN (CHACO)

24.020KILOS

Pioneer 9492

15-9-03
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MEDIOS DE TRANSPORTE Y VIAS NAVEGABLES

SITUACION HIDROLOGICA

Mensajes N° 5020 (6/01/04)
PRESIDENCIA DE LA NACION

RIO PARANA EN BRASIL

En la dltima semana la inestabilidad cubri6 gran parte de esta
region, con lluvias que acumularon entre 50mmy 70mm en las
nacientes, en promedio. Sobre la cuenca del Piquiriy laregion
de Guairay de aporte directo a Itaipu el promedio areal de los
acumulados semanales de lluvia es de 60mm. Estos montos no
alcanzan a producir otro repunte significativo y la perspectiva
para las préximas semanas indica que no se darian las condi-
ciones como para que se produzca. Los embalses en la alta
cuenca redujeron sus descargas a valores inferiores a los de
comienzos de diciembre en un orden del 20% vy la perspectiva
indica que no se recuperarian en el resto de enero.

En JUPIA el caudal disminuy6 en promedio de los 5.200m3/s a
los 4.500m3/s, aunque para hoy se esperaba una recuperacion
al orden de 5.800m3/s. En PORTO PRIMAVERA la descarga
promedid 5.400m3/s, sin mayores cambios, situacidon que se
mantendria en la semana préxima. El aporte del Paranapanema
desde ROSSANA disminuyd atin méas y ahora ronda los 710m3/
s, menos de la mitad del caudal observado a mediados de
diciembre. El rio Ivai se encuentra estable y en valores acota-
dos del orden de los 450m3/s, registrando hoy 380m3/s. El rio
Piquiri fluctu6 entre los 500m3/s y los 750m3/s, con tendencia
actualmente descendente. El caudal promedio semanal en
GUAIRA continué disminuyendo, esta vez de 9.000m3/s a
8.400m3/s, méas de un 50% en las dos Gltimas semanas. La
media mensual en diciembre fue de 10.500m3/s, en un orden
del 10% por debajo de los valores normales de los ultimos 20
afios. En ITAIPU la descarga disminuy6 sensiblemente tras el
paso de la onda de crecida que culminé el 16/dic con 14.600m3/
s. El promedio semanal se estabilizé en el orden de 9.100m3/
s, promediando en diciembre 10.750m3/s, un 15% por debajo
de lo normal, considerando los Gltimos 20 afios. Se espera que
se recupere ligeramente en los préoximos dias, rondando los
10.800m3/s. Se reduce la probabilidad de nuevos repuntes
significativos, aunque persistan condiciones de inestabilidad
sobre la cuenca en Brasil mas proxima a Itaipu, ya que se
espera que los pulsos de crecida no alcancen una magnitud
significativa

RIO IGUAZU

Precipitaciones acumuladas en la semana: Cuenca alta: na-
cientes hasta 50mm.Pantanal: hasta 30mm Cuenca media: has-

Instituto Nacional del Agua
y del Ambiente

Sistema de Alerta Hidroldgico
de la Cuenca del Plata

ta 100mm. Cuenca baja: entre 10mm y 40 mm. Para los proxi-
mos 5 dias se esperan en las nacientes precipitaciones entre
60mm y 80mm y en el Pantanal entre 60mm y 80mm. Cuenca
mediay baja: se esperan precipitaciones entre 20mm y 50mm.
BAHIA NEGRA (lltimo registro:5/ene): 1,89m, descendiendo
4cm en la Gltima semana, la media en el mes de diciembre fue:
1,95m. Valor normal en diciembre 2,14 m, (Gltimos 25 afios).
OLIMPO (ultimo registro:5/ene): 3,30m, descendiendo 22cm
en la dltima semana. La media en el mes de diciembre fue:
3,57 m. CONCEPCION (Gltimo registro: 5/ene): 2,79m, descen-
diendo 18cm en la dltima semana, la media en el mes de
diciembre fue: 3,19m .Valor normal en diciembre: 3,30 m,
(daltimos 25 afios).

RIO PARANA EN TERRITORIO ARGENTINO
En la dltima semana las lluvias fueron muy acotadas y sélo se
destacan montos acumulados del orden de 60mm sobre el
tramo misionero-paraguayo.
En confluencia Parana-lguazu el caudal promedio semanal fue
de 11.500m3/s, es decir un 10% menos que en la semana
anterior y ya ubicado por debajo del valor normal de los
ultimos 20 afios. Se esepra que se estabilice en el orden de los
12.000m3/s en los préximos 3 dias.
La lectura en PUERTO IGUAZU promedi6 en la semana 12,34m,
contra 14,31m de la semana anterior. Se ubica unos 3,70m por
debajo del valor normal de enero de los Ultimos 25 afios.
El aporte en ruta en el tramo paraguayo-misionero del rio
disminuy6 de unos 1.300m3/s en la semana anterior a unos
800m3/s en esta semana, estables.
En YACYRETA la descarga media semanal rondé los 13.600m3/
s, contra 15.900m3/s de la semana anterior. Para hoy y mafa-
na se espera 14.500m3/s y una leve disminucién posterior.
En laseccion CORRIENTES-BARRANQUERAS las lecturas de esca-
la promediaron en la semana 4,35m-54,44m, respectivamen-
te, descendiendo significativamente respecto de la semana
anterior: -0,281my -0,71m.
La crecida que hoy alcanza su maximo en SANTA FE, con 4,02m,
con un fuerte achatamiento en el tramo santafesino-
entrerriano. Comenzarda a sentirse la disminucion importante
en el caudal entrante al tramo, con lo que los niveles retorna-
ran a valores ligeramente superiores a los previos a la crecida.
Se espera que en ROSARIO el nivel quede acotado en los 3,80m.

PRONOSTICO A 5Y 10 DIAS

Altura Media Registros
Estacion Nivel actual ENERO Nivel de Nivel de MAXIMOS Prondstico (m)  Prondstico (m) para
6/01/04 (Periodo Alerta Evacuacion Histéricos para el 11-ENE-03 el 16-ENE-03
1977/01) (m)
Corrientes 4.16 4.36 6.50 7.00 9.04 (1983) 4.08 3.85
Barranquera 4.24 4.31 6.50 7.00 8.58(1983) 4,17 4.00
Goya 4.41 4.07 5.20 5.70 7.20(1992) 4.14 4.00
Reconquista 4.25 4.01 5.10 5.30 7.20(1905) 4.05 4.02
La Paz 5.14 4.41 5.80 6.50 7,97 (1992) 4.77 442
Parana 3.79 3.38 5.00 5.50 7,35(1983) 3.77 3.60
Santa Fe 4.02 3.83 5.30 5.70 7.43(1992) 4.00 3.85
Rosario 3.67 3.44 5.00 5.30 6.44 (1998) 3.79 3.75

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

Granos y carnes para pagar

deudas

“La Nacion”, 9/01/04

Pesos, délares o euros no son las Unicas mone-
das que circulan en el campo. También los cerea-
les, las oleaginosas y la carne estan en la mente de
los productores. Los bancos también lo saben y
muchos aceptan la mercaderia como medio de
pago. El Banco de la Provincia de Buenos Aires
(Bapro) lanzé recientemente la modalidad de pa-
gar en granos y carnes las deudas que mantienen
los productores con el Fideicomiso de Recupera-
cion Crediticia.

El instrumento financiero alcanza a unos 5000
productores agropecuarios que sostienen una deu-
da estimada en $ 450 millones. Segun estimaron
en el Bapro, las acreencias del campo representan
el 20% de la cartera en mora.

En el caso de los granos, el deudor podra, ade-
mas, ceder la cobranza de contratos celebrados
con acopiadores, lo que le permitird obtener como
beneficio adicional una mayor bonificacién sobre
la tasa de su plan de pago y un menor adelanto
requerido.

Ademas, los productores endeudados estaran en
condiciones de planificar el pago al fideicomiso,
segun el ciclo productivo en el que se encuentren.
"Quien produzca granos podra calzar el pago con
la cosecha de trigo, maiz, sojay girasol, por ejem-
plo, mientras que los ganaderos podran estable-
cer como referencia el otofio y la primavera”, afia-
dio Nava, Presidente del Fideicomiso. El fideicomi-
so, creado por la legislatura bonaerense, tiene
como objetivo recuperar una cartera de mas de $
1800 millones, integrada por 23.000 deudores y
unas 56.000 operaciones originadas por el Bapro
y sobre las cuales la provincia emitié un bono de
cancelacion de deuda.

La mayoria de los productores endeudados su-
frieron los efectos de las contingencias climaticas
y de los bajos precios de los granos hasta 2001.

Regulacion de transgénicos
frenaria auge de soja en

Brasil

“Reuters”, 5/01/04

Los crecientes precios de la soja registrados este
afio continuarian alentando el incremento de la
produccién en Brasil, pero la batalla desatada so-
bre laregulacion de los transgénicos atentaria con-
tra las exportaciones, dijeron analistas.

Desde 1990, esta potencia agricola latinoame-
ricana cuadruplicé su cosecha de soja hasta llegar
a unas 59 millones de toneladas esta temporada.

El viernes de la semana pasada el contrato de
soja a marzo de 2004 se negocio a 8,08 ddlares
por bushel, cerca de los méximos registrados en
los Ultimos seis afios y medio.

La continua demanda china por la soja es uno de
los principales factores que hacen subir los pre-
cios. Ademas, el hallazgo del primer caso del mal
de lavaca loca en Estados Unidos el 23 de diciem-
bre alimento las expectativas sobre un posible in-
cremento de la demanda de harina de soja.

Esto sucederia si Estados Unidos prohibiera el
uso de harina de carne y hueso para alimentar al
ganado.

Brasil podria convertirse en el primer exportador
mundial de soja en 2003/04, desplazando a EE.UU.
Unidos seguin estima el USDA, y también ocuparia
el primer lugar entre los productores en los proxi-
mos cuatro afios. Pero algunos analistas sefialan
que los intentos de Brasil por regular al mercado
informal de la soja transgénica podrian complicar
la infraestructura arancelaria que rige actualmen-
te para las ventas externas de la oleaginosa, princi-
pal exportacion del pais.

Recientemente, luego de que el gobierno condo-
nara a los productores que ya tenian soja
genéticamente modificaday les permitiera sembrar-
lay venderla, el segundo estado productor del pais
-Parané- aprob6 una ley que prohibe su cultivo.

El gobernador de Parand, Roberto Requiao, dijo
entonces que la soja transgénica era riesgosa para
la salud humana y para el medio ambiente y que
ademas el estado obtendria mas ingresos por la
soja convencional.

Los analistas consultados, sin embargo, indican
que no hay sefiales de que Brasil pueda obtener
ganancias extra por la venta de soja tradicional.

Las leyes de Parané, que también vedo el ingreso
de soja transgénica, complican las perspectivas para
Brasil como un exportador confiable. Ademas, en
ese estado esta el principal puerto de granos del
pais, Paranagud, por donde se exporta la mayor
parte de la soja brasilefia.

Sin una ley de proteccién contra la sojailegal, la
fila de camiones que transportaban los granos de
la oleaginosa desde las plantas de almacenaje has-
ta las embarcaciones llegd a extenderse por mas
de 100 kilémetros durante el auge de la cosecha
de la temporada pasada.

El 10 de diciembre, la Corte Suprema de Brasil
dio un nuevo giro en la controversia al suspender
la prohibicion en el estado de Parand hasta que se
emita un fallo definitivo.
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Camaras Arbit

trales de Granos

Pesos por tonelada

Entidad 020004 05004  060U04  o7iotos  ogioyos | omedo  Promedioafo Diferencia afio
semanal anterior * anterior
Rosario
Trigo duro 365,20 365,00 365,00 357,80 360,00 362,60 350,70 3,4%
Maiz duro 241,10 242,00 240,00 237,00 240,00 240,02 267,55 -10,3%
Girasol 594,00 588,00 585,00 579,10 576,90 584,60 552,96 5,7%
Soja 656,30 650,70 643,20 633,50 645,00 645,74 575,33 12,2%
Mijo
Sorgo 233,48
Bahia Blanca
Trigo duro 369,00 360,00 354,50 349,50 355,00 357,60 358,00 0,1%
Maiz duro 245,00 240,00 235,00 235,00 238,75 266,61 -10,5%
Girasol 555,00 555,00 555,00 550,00 550,00 553,00 539,34 2,5%
Soja 650,00 650,00 640,00 630,00 640,00 642,00
Cordoba
Trigo Duro 361,20 361,20 350,16 3,2%
Soja
Santa Fe
Trigo 356,50 349,40 351,40 352,43
Sorgo
Buenos Aires
Trigo duro 382,33
Maiz duro 240,00 240,00 240,00 237,00 240,00 239,40
Girasol 572,00 590,00 560,00 560,00 565,00 569,40 575,43 -1,0%
Soja
Trigo Art. 12 375,50 371,40 370,00 369,50 369,80 371,24 385,39 -3,7%
Maiz Consumo
BA p/Quequén
Trigo duro 350,00 350,00 348,00 348,00 348,00 348,80 353,80 -1,4%
Maiz duro 222,00 220,00 221,00 242,14 -8,7%
Girasol 555,00 555,00 555,00 550,00 550,00 553,00 539,09 2,6%
Soja 641,00 643,70 641,60 624,10 630,00 636,08
* 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 050104 060104 070104  080L04  Q9uo4 | Somand  Vaiacion
anterior semanal
Harinas de trigo (s)
"0000" 8130 813,0 8130 813,0 813,0 813,0
"000" 561,0 561,0 561,0 561,0 561,0 561,0
Pellets de afrechillo (s)
Disponible (Exp) 190,0 190,0 185,0 185,0 185,0 190,0 -2,63%
Aceites (9
Girasol crudo 1.495,0 1.495,0 14720 1472,0 1.472,0 1.485,0 -0,88%
Girasol refinado 1.680,0 1.680,0 1.718,0 1.718,0 1.718,0 1.680,0 2,26%
Lino
Soja refinado 1.580,0 1.580,0 15730 1.573,0 1.5730 1.580,0 -0,44%
Soja crudo 1.395,0 1.395,0 1.342,0 1.342,0 1.342,0 1.380,0 -2,75%
Subproductos ($)
Girasol pellets (Cons Dna) 350,0 350,0 350,0 350,0 340,0 355,0 -4,23%
Soja pellets (Cons Darsena) 560,0 560,0 560,0 560,0 590,0 560,0 5,36%

(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 05/01/04  06/01/04  07/01/04  08/01/04  09/01/04
Trigo

Mol/Ros Cl/Desc. Cdo.1 M/E 365,00

Exp/GL ClDesc. Cdo.1 MIE 365,00 365,00 358,00 360,00 365,00

Exp/SM ClDesc. Cdo.1 MIE 365,00 360,00 355,00 360,00 360,00

Exp/SN-SP ClDesc. Cdo.1 MIE 365,00 365,00 358,00 360,00 365,00

Exp/PA C/Desc. Cdo.1 M/E 365,00

Exp/Ros ClDesc. Cdo.1 MIE 365,00 360,00 358,00 360,00 360,00

Exp/SL ClDesc. Cdo.1 MIE 360,00 357,00

Exp/SM-PA S/Desc. Cdo.1 MIE 365,00 358,00 360,00 365,00
Maiz

Exp/PA ClDesc. Cdo.1 ME 242,00 240,00 237,00 240,00 241,00

Exp/Ros ClDesc. Cdo.1 M/E 242,00 240,00 237,00 240,00 241,00

Exp/SM C/Desc. Cdo.1 ME 242,00 240,00 237,00 240,00 241,00

Exp/GL S/Desc Cdo.1 MIE 242,00

Exp/Ros Marzo/ Abril Cdo.1 M/E 85u$s 85uss 83u$s 84uss 83uss

Exp/SM Marzo/Abril Cdo.1 MIE 87u$s 85u$s 83u$s 84uss 84u$s
Sorgo

Exp/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 210,00 200,00 *200,00

Exp/Classon C/Desc. Cdo.1 M/E 215,00 215,00 215,00 215,00 215,00

Exp/Ros Marzo/Abril Cdo.1 M/E 75u$s 75u$s *73u$s T4u$s 73u$s

Exp/SM Marzo/Abril Cdo.1 MIE 75u$s *73u$s T4u$s T3u$s
Soja

Fca/Junin C/Desc. Cdo.1 M/E 638,00 621,00 633,00 638,00

Fca/Ric ClDesc. Cdo.1 MIE 650,00 642,00 630,00

Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 ME 650,00 642,00 633,00 645,00 650,00

Fca/SL-SM ClDesc. Cdo.1 MIE 650,00 642,00 633,00 645,00 650,00

Exp/SM lal15/2 Cdo.1 M/E 219 u$s

Exp/SM lal15/3 Cdo.1 MIE 212u$s

Exp/SM 15al 31/3 Cdo.1 M/E 210us$s

Exp/Ros Mayo Cdo.1 M/E 203u$s 204u$s 203us

Exp/SM Mayo Cdo.1 M/E 210u$s 206u$s 203u$s

Fca/SL Mayo Cdo.1 M/E 209u$s 206u$s 202u$s 203u$s 201u$s

Fca/SM Mayo Cdo.1 MIE 209u$s 206u$s 202u$s 203u$s 201u$s

Fca/GL Mayo Cdo.1 M/E 209u$s 201u$s 203u$s 201u$s
Girasol

Fca/Rosario-Deheza ClDesc. Cdo.1 M/E 585,00 585,00 575,00 575,00 585,00

Fca/Ricardone C/Desc. Cdo.1 M/E 585,00 585,00 575,00 575,00 580,00

Fca/T.Lauquen-Villegas  C/Desc. Cdo.1 M/E 575,00 575,00 565,00 565,00 575,00

Fca/Ric-Ros Dic/Ene Cdo.1 M/E 204u$s 204u$s 202u$s 202u$s

Fca/T.Lauquen-Villegas  Feb/Mar Cdo.1 MIE 189u$s 189u$s 189uss

Fca/Ros-Ric Feb/Mar Cdo.1 M/E 201u$s 201u$s 199u$s 199u$s 199us

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Malino. (Cdo.1) 97 5% Pago contado a los 5 dias, IVA normal, y 2,5% a los 120 dias. (FIt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida.
(S/D) Sin incluir costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercaderia entregada. (E/inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San
Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA) Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Arroyo Seco. (VC) Villa Constitucion. (SN) San Nicolas. (SP) San Pedro. (SJ) San Jerénimo 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.

CURSO DE PERITO CLASIFICADOR DE
' | CEREALES, OLEAGINOSOS Y LEGUMBRES

N 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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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.| 05/01/04 06/01/04 07/01/04 08/01/04 09/01/04  variac.seman.
FUTUROS CON ENTREGA - u$s
TRIGO
Diciembre 125,0 126,0 126,0 126,0 126,0 0,80%
Enero 82 125,0 126,0 126,0 126,0 126,0 0,80%
Marzo 12 133,0 132,0 131,0 131,0 131,0 -1,87%
MAIZ
Abril 4 89,5 89,5 88,5 87,5 875 -2,67%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abril 15 78| 89,5 89,5 88,5 87,5 875 -2,67%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo 196 1522 208,2 207,0 203,5 204,3 2033 -2,02%
Junio 14 209,3 208,1 204,6 205,4 2044 -2,01%
Noviembre 6 2085 207,3 203,9 204,7 203,7 -1,97%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Enero 28.902 19.440 2,887 2,873 2,883 2,892 2,883 -1,37%
Febrero 15.970 5.055 2,893 2,884 2,896 2,901 2,892 -1,16%
Marzo 5.801 3.786 2,905 2,902 2,914 2,918 2,903 -1,12%
Abril 1.383 1.986 2,919 2,918 2,931 2,935 2,921 -0,98%
Mayo 458 1.245 2,935 2,938 2,945 2,950 2,940 -0,91%
Junio 820 1774 2,951 2,960 2,960 2,967 2,960 -0,70%
Julio 40 540 2,961 2,96 2,970 2,980 2,970 -0,74%
Agosto 70 479 2,973 2,977 2,980 2,990 2,980 -0,70%
Septiembre 110 854 2,988 2,991 2,990 3,000 2,990 -0,96%
Octubre 705 3,000 3,002 3,005 3,015 3,005 -0,83%
Enero'05 310 3,065 3,065 3,085 3,095 3,085 -0,16%
Febrero 50 3,075 3,075 3,095 3,105 3,095 -0,16%
Total 53.765 37.942
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
mes | precios ejerc.  tipo opcion estimado | 05/01/04 06/01/04 07/01/04 08/01/04 09/01/04
ISR - may04 168 put 72 15 17 17
174 put 24 25
180 put 12 35
DLR -ene.04 2,85 call 50 0,022
DLR -ene.04 2,85 call 350 0,040 0,050 0,050 0,045
2,90 call 245 0,022 0,020
open interest ISR Calls 26
ISR Puts 116 IMR Calls 28
DLR Puts 50 DLR Calls 2.415
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/ 05/01/04 06/01/04 07/01/04 08/01/04 09/01/04 Var.
prod./posic. max  min Ulima] max  min dltma] max  min dltma] max  min dlima] ma&  min dltima]  Sem.
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s
Abril [ | 895 895 895 885 885 885 [ [
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo [ 2092 2081 209,0] 2080 2070 2070] 2037 2035 203,5| 2043 2037 2043] 2050 2033 203,3] -2,02%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Enero 290 289 289 287 28 287 289 287 288 29 289 289 28 28 288 -1,37%
Febrero 291 289 289 28 28 283 29 28 290 291 289 29| 29 289 289 -1,13%
Marzo 291 290 291 291 286 290 292 290 292 292 291 292 291 290 290 -1,09%
Abril 292 291 2921 292 290 291 293 292 292 -0,98%
Mayo 294 293 294 292 292 292 295 295 295 -0,74%
Junio 295 294 295 296 294 296 29 29 2,96 296 296 296 -0,70%
Julio 298 298 298
Agosto 297 297 297
Septiembre 298 2,98 298 301 299 299

Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electrénico): 54.530 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 40.601
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

Ajuste de la Operatoria en dolares billete

En tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 5/01/04 6/01/04 7/01/04 8/01/04 9/01/04  var.semanal
Dérsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 127,50 128,00 127,00 126,00 127,00 -0,78%
Enero 56 233 128,50 129,00 128,00 128,00 128,50 -0,39%
Marzo 26 223 133,50 132,50 131,20 131,00 131,70 -2,08%
Mayo 59 407 137,00 136,00 134,80 134,90 135,80 -1,31%
Julio 25 66 140,00 139,00 137,60 137,50 138,10 -1,71%
Enero'05 42 41 112,00 113,00 113,50 113,50 114,00 3,64%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 87,00 88,00 87,00 85,00 85,00 -2,30%
Enero 4 87,00 83,00 87,00 85,00 85,00 -2,30%
Abril 44 933 90,30 89,50 87,20 87,50 88,00 -3,93%
Mayo 5 89,50 89,50
Rosario
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 210,00 210,00 207,00 207,00 205,00 -2,38%
Marzo 3 49 216,00 213,50 205,00 205,00 203,00 -6,02%
SOJA
Entrega Inm/Disp. 221,00 221,00 219,00 220,00 220,00 -0,45%
Mayo 557 3.978 207,00 206,70 203,30 204,20 203,50 -1,88%
Julio 15 159 207,80 207,00 203,50 204,40 203,70 -2,07%
Quequén
TRIGO
Enero 1 2 98,00 99,50 97,50 99,00 98,50 -1,01%
Mayo 100,00
Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 5/01/04 6/01/04 7/01/04 8/01/04 9/01/04  varsemanal
Dérsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 375,00 370,00 368,00 368,00 370,00 -1,33%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 248,00 247,50 242,50 242,50 242,50 -4,15%
Rosario
SOJA
Entrega Inm/Disp. 650,00 640,00 635,00 645,00 650,00 -0,76%
Operaciones en dolares billete En tonelada
destino/ 5/01/04 6/01/04 7/01/04 8/01/04 9/01/04 var.
prod./pos. max min Utima max min ditima max min GOlima max min dtima max min dltima sem.
Déarsena
TRIGO
Enero'04 1295 1285 1285 1290 1285 1290 1280 1275 1280 1280 1280 1280 1285 1285 1285
Marzo 1335 1325 1325 132,0 1310 131,2 1310 131,0 1310 1319 1315 1317
Mayo 1376 137,0 1370 1362 1359 1360 1348 1345 1348 1350 1345 1345 1358 1350 1358 -1,31%
Julio 1405 140,0 1400 1390 1390 1390 1376 1375 1376 1375 1370 1375 1381 1380 138,0
Enero'05 1120 112,0 1120 1130 1120 1130
MAIZ
Abril 905 90,1 90,3 885 872 872 875 875 875
Rosario
GIRASOL
Marzo 2160 216,0 216,0
SOJA
Mayo'04 2095 207,0 207,0 207,0 206,7 2067 2040 2032 203,3 2045 2035 2042 2056 2034 2035 -1,88%
Julio 2080 208,0 2080 2070 2070 2070
Quequén
TRIGO
Enero 995 995 995 990 99,0 99,0
Mayo 100,0 100,0 100,0
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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 05/01/04 06/01/04 07/01/04 08/01/04 09/01/04 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB enero'04 v 161,00 v 160,00 v 160,00 v 162,00 fli v 165,00 -1,82%
Precio FAS 117,35 116,50 116,50 117,89 120,71 -2,34%
Precio FOB febrero'04 v 164,00 v 162,00 v 162,00 v 163,00 v 170,00 -4,12%
Precio FAS 119,59 117,99 117,99 118,64 124,45 -4,67%
Precio FOB marzo'04 v 166,00 v 164,00 v 164,00 v 167,00
Precio FAS 121,08 119,48 119,49 121,62
Precio FOB abril'04 v 169,00 v 167,00 v 167,00 v 170,00
Precio FAS 123,32 121,72 121,72 123,85
Ptos del Sur
Precio FOB enero'04 v 167,00 v 165,00 v 163,00 v 162,00 v 173,00 -6,36%
Precio FAS 12457 122,97 121,38 120,46 129,32 -6,85%
Precio FOB febrero'04 v 164,00
Precio FAS 122,00
Maiz Up River
Precio FOB enero'04 v 112,59 v 112,00 v 109,44 v 109,35 110,92 -1,42%
Precio FAS 83,84 83,36 81,33 81,19 82,56 -1,66%
Precio FOB febrero'04 v 112,20 v 111,61 v 109,44 v 109,35 111,32 -1,77%
Precio FAS 83,54 83,06 81,33 81,19 82,86 -2,02%
Precio FOB abril'04 v 11141 v 110,82 v 108,26 v 110,23
Precio FAS 82,93 82,45 80,42 81,87
Precio FOB abril'04 v 113,48 v 112,89 v 109,64 v 110,23 110,53 -0,27%
Precio FAS 84,52 84,04 81,48 81,87 82,26 -0,47%
Precio FOB mayol'04 v 114,66 v 114,07 v 109,64 v 110,23 v11181 -1,41%
Precio FAS 85,43 84,95 81,48 81,87 83,24 -1,65%
Sorgo Up River
Precio FOB abril'04 v 106,79 v 106,20 v 103,74 v 104,33 v 105,51 -1,12%
Precio FAS 80,41 79,94 77,97 78,23 79,39 -1,46%
Soja Up River
Precio FOB enero'04 v 296,71 v 298,92
Precio FAS 217,03 218,78
Precio FOB mayo'04 283,49 282,66 278,80 v 279,72 283,03 -1,17%
Precio FAS 205,54 204,96 202,14 202,94 205,27 -1,14%
Girasol Ptos de Uruguay
Precio FOB abri’'04
Precio FAS
Los precios estan expresados en délares por tonelada.
Tipo de cambio de referencia
05/01/04 06/01/04 07/01/04 08/01/04 09/01/04  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,830 2,835 2,857 2,852 2,850 -0,70%
vendedor 2,880 2,865 2,887 2,892 2,890 -1,03%
Producto Der. Exp. _ Reintegros]
Todos los cereales 20,00 2,2640 2,2680 2,2856 2,2816 2,2800 -0,70%
Semillas Oleaginosas 2350 2,1650 2,1688 21856 2,1818 2,1803 -0,70%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3404 2,3445 23627 2,3586 2,3570 -0,70%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3093 2,3134 2,3313 2,3272 2,3256 -0,70%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2640 2,2680 2,2856 2,2816 2,2800 -0,70%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,2965 2,3006 2,3185 2,3144 2,3128 -0,70%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 22838 2.2878 23056 2.3016 23000 -0,70%

*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()
Unico emb. Ene-04 Feb-04 Mar-04 Ene-04 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04
Promedio Octubre 150,27 153,47 156,05 151,02 152,21 151,71 150,89
Promedio Noviembre 169,94 166,18 163,75 175,40 165,81 164,20 165,09 163,94
Promedio Diciembre 165,50 162,08 164,80 169,74 169,60 169,05 168,64 167,83
Semana anterior 164,00 v 165,00 v 170,00 v 173,00 176,70 175,30 174,90 175,60
05/01 164,00 v 161,00 v 164,00 v 166,00 v 167,00 174,80 173,40 172,60 172,60
06/01 166,00 v 160,00 v 162,00 v 164,00 v 165,00 172,90 171,00 170,30 170,70
07/01 165,00 v 160,00 v 162,00 v 164,00 v 163,00 172,60 170,80 170,00 170,40
08/01 163,00 v 162,00 v 163,00 v 167,00 v 162,00 172,90 171,00 170,30 170,70
09/01 163,00 fh fhi fli fh 170,59 168,75 168,01
Variacion semanal -0,61% -1,82% -4,12% -6,36% -3,46% -3,74% -3,94%
Chicago Board of Trade(s)
Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 Jul-05
Promedio Octubre 128,07 131,86 131,12 122,83 124,14 127,29 131,04
Promedio Noviembre 141,84 146,18 143,37 131,95 133,35 137,25 138,21 123,46
Promedio Diciembre 14391 143,03 142,33 134,53 135,81 139,71 141,19 124,59
Semana anterior 149,09 148,17 142,02 143,30 147,16 146,98 127,87
05/01 146,43 147,35 140,91 142,02 144,96 146,24 127,87
06/01 144,96 146,15 140,46 141,83 144,96 145,88 127,87
07/01 145,32 146,43 141,65 142,94 145,88 145,88 130,44
08/01 144,77 146,43 142,11 142,94 146,61 146,61 131,18
09/01 141,65 143,58 140,09 141,47 144,50 145,69 129,71
Variacién semanal -4,99% -3,10% -1,36% -1,28% -1,81% -0,88% 1,44%
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 Octubre 128,51 131,61 131,47 124,70 125,89 129,92
Promedio Noviembre 140,87 142,97 141,17 133,66 134,62 138,70 138,43
Promedio Diciembre 146,81 14375 142,08 135,81 136,81 141,01 142,46
Semana anterior 150,28 150,47 143,58 145,60 145,69 138,89
05/01 148,36 147,44 141,83 142,94 145,88 144,77
06/01 146,43 145,60 141,01 141,83 144,77 145,88
07/01 146,15 145,60 142,29 142,75 145,88 146,61
08/01 146,43 146,52 142,66 142,57 146,24 146,61
09/01 144,13 144,13 140,82 141,10 143,12 145,51
Variacién semanal -4,10% -4,21% -1,92% -3,09% -1,77% 4,76%
(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. Ene-04 Mar-04 Abr-04 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04
Promedio Octubre 9347
Promedio Noviembre 104,00 107,94 108,68 122,25
Promedio Diciembre 105,37 110,21 109,05 108,54 122,19 122,15 12371
Semana anterior 103,00 v 105,51 119,09 119,09 123,12
05/01 103,00 v 106,79 123,22 123,22 123,22
06/01 103,00 v 106,20 122,63 122,63 122,63
07/01 103,00 v 103,74 120,07 120,07 120,07
08/01 102,00 v 104,33 120,76 120,76 120,76
09/01 102,00 fi fli fi fli fii ffi fli
Variacion semanal -0,97% -1,12% 1,40% 1,40%
Maiz Délares por tonelada

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

unico emb. Ene-04 Feb-04 Abr-04 May-04 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04
Promedio Octubre 11151 100,84 98,76 106,06 106,36 106,83 107,14
Promedio Noviembre 107,71 112,41 118,76 112,21 112,19 112,13 112,01
Promedio Diciembre 115,17 11531 112,51 114,48 116,63 114,93 114,89 114,36 113,46
Semana anterior 112,00 110,92 111,32 110,53 111,81 115,70 115,70 115,70 114,00
05/01 112,00 112,59 112,20 113,48 114,66 116,30 116,30 116,30 115,00
06/01 113,00 112,00 111,61 112,89 114,07 115,20 114,80 114,80 114,10
07/01 113,00 109,44 109,44 109,64 109,64 113,10 113,10 113,10 112,40
08/01 113,00 109,35 109,35 110,23 110,23 114,10 114,10 114,10 113,80
09/01 113,00 fi fli fli fi 113,38 113,38 113,38 113,09
Variacion semanal 0,89% -1,42% -1,77% -0,27% -1,41% -2,00% -2,00% -2,00% -0,80%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio Octubre 91,49 93,25 94,36 93,85 94,57 96,77 98,26 99,21 94,13
Promedio Noviembre 95,57 96,98 97,90 96,46 96,42 98,27 99,59 100,79 96,05
Promedio Diciembre 97,54 98,66 99,41 98,10 97,62 99,34 100,43 101,26 96,57
Semana anterior 99,70 100,78 101,77 100,39 99,80 101,37 101,96 102,75 97,44
05/01 99,60 100,88 101,96 100,39 99,60 101,18 101,96 102,75 97,63
06/01 99,01 100,29 101,37 100,19 99,80 101,37 102,36 103,15 97,44
07/01 98,42 99,80 100,98 99,70 99,21 100,69 101,47 102,46 97,24
08/01 99,11 100,39 101,47 100,39 99,70 101,37 102,16 102,95 97,73
09/01 98,82 100,09 101,28 99,90 99,50 101,08 101,77 102,75 97,63
Variacion semanal -0,89% -0,68% -0,48% -0,49% -0,30% -0,29% -0,19% 0,00% 0,20%

(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. Abr-04 h.fb.04 h.nv04 Ene-04 (inico emb. Ene-04 Feb-04 Mar-04
Promedio Octubre 234,00 242,34 558,50
Promedio Noviembre 262,41 254,13 368,90
Promedio Diciembre 267,67 263,04 128,29 115,43 131,66 612,00 612,42 605,00
Semana anterior 264,00 133,00 115,00 120,00 615,00 606,75 606,00
05/01 264,00 133,00 115,00 120,00 615,00 606,50 607,50 607,50
06/01 264,00 133,00 115,00 120,00 615,00 612,50 614,00 614,00
07/01 264,00 133,00 115,00 116,50 615,00 610,00 613,00 613,00
08/01 264,00 133,00 115,00 110,00 615,00 611,50 614,00 614,00
09/01 264,00 fli 133,00 115,00 fh 615,00 fli fi fh
Var.semanal 0,00% 0,00% 0,00% -8,33% 0,00% 0,78% 1,32%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(7)

Ene-04 enimr.04 ab/jn.04 jlfst.04 oc/dc.04 Ene-04 fb/mr04 ab/jn.04 jlfst.04
Promedio Octubre 158,57 143,15 147,30 161,00 603,75
Promedio Noviembre 190,14 184,50 171,10 16745 173,20 620,00 631,79
Promedio Diciembre 170,50 174,10 161,30 158,40 164,30 662,17 664,64 658,25 667,14
Semana anterior 168,00 158,00 158,00 165,00
05/01 170,00 160,00 160,00 165,00 685,00 685,00 685,00
06/01 166,00 155,00 155,00 160,00 680,00 680,00 690,00
07/01 155,00 158,00 150,00 150,00 152,00 670,00 670,00 670,00 685,00
08/01 153,00 140,00 142,00 145,00 675,00 675,00 675,00
09/01 150,00 140,00 140,00 145,00 680,00 680,00 680,00
Var.semanal -11,39% -11,39% -12,12%
SOj a Délares por tonelada
SAGPyA(®1) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México(2)
h.mr04 h.dc04 Ene-04 May-04 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04 May-04

Promedio Octubre 276,86 272,91 300,04 242,40 285,62 286,56 284,36 28191 290,91
Promedio Noviembre 295,00 292,35 291,03 263,02 299,13 301,51 299,27 293,77 284,68
Promedio Diciembre 293,16 282,74 294,82 272,78 300,56 302,19 302,22 302,45 301,00
Semana anterior 298,00 281,00 283,03 308,60 308,00 311,20 312,10 334,30
05/01 298,00 281,00 283,49 311,10 310,40 311,40 311,80 319,80
06/01 299,00 282,00 282,66 307,60 308,30 308,80 308,60 307,10
07/01 301,00 280,00 v 296,71 278,80 304,00 306,30 306,80 304,80 303,40
08/01 300,00 279,00 v 298,92 279,72 307,20 309,50 310,00 308,00 306,60
09/01 300,00 278,00 fi fhi 305,53 307,18 307,55 306,54 305,07
Var.semanal 0,67% -1,07% -1,17% -0,99% -0,27% -1,17% -1,78% -8,74%

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

SOj a Délares por tonelada

FOB Paranagua, Br. FOB Rio Grande, Br.

Ene-04 Mar-04 Abr-04 May-04 Jul-04 Dic-03 Mar-04 Abr-04 May-04
Promedio Octubre 255,08 244,95 239,34 248,10 280,01 243,61 238,24
Promedio Noviembre 274,92 266,46 260,17 255,89 288,43 264,79 259,27
Promedio Diciembre 291,86 280,93 27455 268,84 266,89 294,07 291,86 274,65 268,56
Semana anterior 300,85 291,29 285,78 280,73 278,89 300,85 285,23 280,18
05/01 301,67 288,08 284,77 280,27 278,52 301,67 285,69 280,64
06/01 301,67 288,90 287,25 279,17 278,16 301,67 284,86 279,53
07/01 299,19 285,41 283,39 274,57 275,22 299,19 281,37 27549
08/01 300,57 285,05 279,53 275,03 276,69 300,57 282,66 277,24
09/01 fli fli fli fii fli fli fli li fli
Variacion semanal -0,09% -2,14% -2,19% -2,03% -0,79% -0,09% -0,90% -1,05%

Chicago Board of Trade(s)

Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Nov-04 Ene-05 Mar-05
Promedio Octubre 269,76 264,85 251,58 246,63 238,51 227,70 210,77 211,79
Promedio Noviembre 280,66 278,48 269,04 263,70 254,20 236,36 214,15 21281 213,97
Promedio Diciembre 283,19 284,41 280,50 275,66 266,31 247,69 226,14 226,14 225,24
Semana anterior 291,20 293,31 292,21 288,08 278,89 259,78 234,52 235,53 234,52
05/01 292,76 294,14 292,67 288,54 278,52 259,05 235,90 236,45 235,90
06/01 292,58 294,14 291,84 287,43 278,16 259,42 236,91 237,00 236,45
07/01 289,36 291,66 288,35 283,39 275,22 257,21 235,62 235,90 235,90
08/01 291,57 293,04 289,64 285,14 276,69 258,13 237,00 238,10 238,10
09/01 290,28 291,38 288,54 285,14 276,13 257,95 236,82 237,19 237,74
Variacion semanal -0,32% -0,66% -1,26% -1,02% -0,99% -0,71% 0,98% 0,70% 1,37%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica() No transgénica(io)

Feb-04 Abr-04 Jun-04 Ago-04 Oct-04 Feb-04 Abr-04 Jun-04 Ago-04
Promedio Octubre 326,76 320,80 308,61 300,82 340,73 335,80 323,99 319,59
Promedio Noviembre | 367,13 361,96 350,52 343,69 331,03 380,06 377,53 370,14 365,78
Promedio Diciembre 372,74 364,61 353,80 348,44 340,93 405,17 399,28 390,08 382,81
Semana anterior 375,15 366,63 361,29 360,36 353,61 408,87 405,40 399,03 396,60
05/01 384,61 376,09 370,75 369,81 363,07 416,93 414,87 408,50 406,06
06/01 382,48 376,45 370,90 369,11 363,08 416,01 414,97 410,17 408,10
07/01 379,36 373,85 366,56 364,50 356,56 414,32 411,80 407,68 404,97
08/01 380,24 373,95 364,83 362,38 353,73 416,72 413,43 409,10 405,44
09/01 386,73 380,86 373,65 370,71 364,74 427,98 426,46 422,10 418,40
Variacion semanal 3,09% 3,88% 3,42% 2,87% 3,15% 4,67% 5,19% 5,78% 5,50%

(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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Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdamqu) Rotterdam(2)

Dic-03 Ene-04 Abr-04 my/st.04 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04 my/st.04
Promedio Octubre 303,50 242,61 229,54 231,55 214,65
Promedio Noviembre 284,25 267,60 251,85 257,85 239,35
Promedio Diciembre 275,83 26547 255,89 264,78 257,95 243,32
Semana anterior 289,00 281,00 269,00 270,00 270,00 257,00
05/01 290,00 281,00 270,00 271,00 273,00 272,00 270,00 256,00
06/01 287,00 280,00 267,00 267,00 269,00 270,00 268,00 254,00
07/01 284,00 286,00 276,00 264,00 264,00 268,00 268,00 266,00 252,00
08/01 280,00 268,00 260,00 260,00 261,00 265,00 260,00 249,00
09/01 278,00 270,00 264,00 259,00 263,00 265,00 260,00 249,00
Variacién semanal -3,81% -3,91% -1,86% -4,07% -3,70% -3,11%

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

Ene-04 Feb-04 Abr-04 my/st.04 h.mr04 Ene-04 Mar-04 Abr-04 1° Posic.
Promedio Octubre 198,27 167,90 212,36 257,61 23153 23533
Promedio Noviembre 224,79 218,25 214,41 182,53 226,65 254,31 246,23 223,04 244,73
Promedio Diciembre 219,74 221,37 213,43 185,76 218,47 241,61 239,97 228,15 237,49
Semana anterior 22134 225,64 22354 196,65 225,00 250,83 252,65 24394 246,69
05/01 218,47 224,10 223,54 193,78 225,00 250,44 252,20 242,84 247,13
06/01 218,81 223,66 221,78 189,70 223,00 250,77 251,76 241,07 24746
07/01 215,94 219,14 214,07 188,44 223,00 248,18 248,35 238,32 244,60
08/01 217,48 218,58 211,97 186,07 218,00 240,08 236,77 230,71 246,14
09/01 fhi fhi fi i 218,00 fli i fli fli
Var.semanal -1,74% -3,13% -5,18% -5,38% -3,11% -4,28% -6,28% -5,42% -0,22%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04 Ene-05
Promedio Octubre 244,25 238,75 226,95 221,86 214,50 203,98 186,72 190,40
Promedio Noviembre 261,19 258,75 250,40 244,80 23497 221,09 191,55 191,06 190,31
Promedio Diciembre 256,04 257,29 254,85 250,03 240,81 227,44 204,36 201,25 201,16
Semana anterior 266,53 270,83 270,39 264,99 255,18 241,84 216,16 212,41 212,85
05/01 266,98 270,39 269,29 263,89 254,41 240,08 213,62 210,32 210,21
06/01 267,31 269,95 267,53 262,68 252,98 239,31 214,62 210,87 210,87
07/01 264,44 265,98 263,67 259,59 250,55 237,76 214,40 210,76 210,76
08/01 264,33 265,98 264,88 260,80 252,20 238,98 215,61 212,74 212,85
09/01 261,24 262,68 262,46 258,38 249,67 236,77 213,96 211,09 211,09
Var.semanal -1,99% -3,01% -2,94% -2,50% -2,16% -2,10% -1,02% -0,62% -0,83%

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

Aceite de Soja

SAGPYA (1) Rotterdam (13)

h.mr04 h.dc04 nv/en.04 Dic-03 Ene-04 fblab.04 my/jl.04 ag/oc.04 nv/en.05
Promedio Octubre 582,73 576,73 624,06 608,75 589,20 581,88 567,64
Promedio Noviembre 592,85 588,65 642,37 624,98 620,30 612,94 595,77 587,22 572,30
Promedio Diciembre 606,00 599,39 639,91 638,13 637,36 624,46 612,74 551,49
Semana anterior 590,00 570,00
05/01 590,00 570,00 642,12 637,05 626,92
06/01 603,00 585,00 648,21 648,21 644,38 638,00 618,86
07/01 599,00 581,00 641,81 641,81 636,74
08/01 585,00 572,00 626,80 626,80 623,00
09/01 588,00 574,00 645,82 645,82 638,17 630,53 617,79
Var.semanal -0,34% 0,70%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Ene-04 Feb-04 my/jl.04 Ene-04 Mar-04 Abr-04 May-04 Ene-04 Mar-04
Promedio Octubre 522,68 592,80 537,70 533,29
Promedio Noviembre 535,35 586,53 577,87 558,31 554,73 588,07

Promedio Diciembre 597,00 595,16 565,26 598,62 593,39 583,82 578,86 599,23 584,37

Semana anterior 588,84 591,05 567,24 599,43 591,05 586,64 584,44 599,43 592,15
05/01 593,92 596,12 579,14 610,01 603,84 600,09 596,78 610,01 604,94
06/01 591,05 592,15 570,55 612,87 605,38 600,75 597,44 611,77 606,48
07/01 574,07 574,07 558,42 599,87 590,61 587,08 583,77 597,66 591,71
08/01 582,67 583,77 563,71 585,98 585,98 586,64 595,46 611,11 603,62
09/01 fli fli fli fli fhi fli fli fli fl

Var.semanal -1,05% -1,23% -0,62% -2,24% -0,86% 0,00% 1,89% 1,95% 1,94%

Chicago Board of Trade(4)

Ene-04 Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04 Ene-05

Promedio Octubre 569,66 562,35 548,72 540,45 530,50 516,01 499,57 491,76 488,40
Promedio Noviembre 576,84 572,25 563,56 553,44 542,95 524,77 504,61 493,91 490,52
Promedio Diciembre 614,95 611,39 604,85 596,42 584,98 569,13 540,36 525,76 524,06

Semana anterior 618,17 615,30 611,99 605,82 595,90 577,16 544,53 531,31 529,10
05/01 628,75 628,09 624,34 617,72 607,36 589,73 558,86 544,53 542,33
06/01 630,51 629,63 625,00 617,95 606,26 589,73 557,76 543,43 542,33
07/01 616,40 614,86 611,33 605,82 595,90 583,11 555,11 541,23 539,02
08/01 629,85 626,76 623,02 616,62 606,92 591,93 566,58 551,15 548,94
09/01 631,61 629,41 625,44 618,61 609,57 594,58 572,53 557,76 555,56
Var.semanal 2,18% 2,29% 2,20% 2,11% 2,29% 3,02% 5,14% 4,98% 5,00%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por laSAGPyA La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta 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 31/12/03 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado  Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (¥)
afio comercial
Trigo pan  03/04 7.500,0 2619,0 773 2.416,0 2793 55,4 519,7
(Dic-Nov) (8.300,0) (2587,2) (1.972,3) (537,8) (57,8) (527.8)
02/03 7.500,0 6.200,0 18 6.519,8 1.740,3 1537,2 6.039,7
(10.200,0) (9.500,0) (10.292,0) (1.028,2) (971,3) (9.455,5)
Maiz 03/04 8.500,0 571,5 178 974,4 5442 16,2
(Mar-Feb) (8.300,0) (1.054,4) (1.075,6) (447,5) (10,7)
02/03 10.900,0 10.814,0 198 10.436,7 3.289,3 2912,6 9.723,5
(10.000,0) (9.280,0) (9.849,4) (1.952,7) (1.599,8) (8.717,1)
Sorgo 03/04 700,0 110,0 108,6 28,1 55
(Mar-Feb) (600,0) (424,5) (400,7) (31,6)
02/03 700,0 666,4 0,2 646,6 50,6 40,3 574,3
-(500,0) -(350,0) (475,0) (40,2) (37,9) (310,39
Soja 03/04 10.000,0 36834 62,2 1.754,7 479,6 28,9
(Abr-Mar) (7.500,0) (1.354,4) (1.435,1) (428,5) (3,8)
02/03 9.000,0 8.547,7 18,1 8.8%4,1 2.2341 1639,9 8.693,2
(6.500,0) (6.200,0) (6.008,6) (1.186,1) (856,7) (6.125,6)
Girasol 03/04 300,0 4,0
(Ene-Dic) (400,0) (68,2) (57,4) (0,5) (0,5)
02/03 300,0 226,5 0,2 189,5 339 18,0 208,6
(330,0) (330,0) (319,2) (53,0) (42,3) (309,9)
(*) Embarque mensuales hasta OCTUBRE y desde NOVIEMBRE estimado por Situacion de Vapores.
Compras de la Industria En miles de toneladas
Al 03/12/03 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
Trigo pan 03/04 422,3 4012 2257 34,5
(514,3) (488,6) (184,3) (48,1)
02/03 4.930,6 4.684,1 1.487,2 1221,7
(4.324,2) (4.108,0) (1.040,7) (903,7)
Soja 03/04 1.728,4 1.7284 632,2 251
(1.305,8) (1.305,8) (3139) (7,9
02/03 21.717,1 217171 7.0705 5.870,8
(19.100,0) (19.100,0) (6.706,0) (5.499,8)
Girasol 03/04 35,0 3250 120,2 3,0
(436,1) (436,1) (55,4) (10,9
02/03 3.024,9 3.0249 1.319,6 987,3
(3.056,6) (3.056,6) (1.017,3) (799,3)
Al 05/11/03
Maiz 02/03 1412,9 12716 3714 2134
(1.282,3) (1.154,1) (431,6) (303,5)
01/02 1.698,4 15286 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
Sorgo 02/03 96,7 87,0 137 9,1
(89,1) (80,2) (151) (14,2
01/02 108,8 97,9 153 15,0
(130,6) (1175) 11,7) (11,3

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

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPyA.
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Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos
Al 01/12/2003

Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas
Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo
Total Gran Buenos Aires
Total Buenos Aires 53.111 62715
Total Santa Fe 1.144.575 5704 113
Total Cérdoba 351.339 28745 4.935 6.041
Total Entre Rios 3.032 149
Total otras provincias 10471
Total General 1.552.057 107.635 149 4.935 113 6.041
Existencia de aceite
Soja Girasol Lino Mani Algodon Cartamo
Total Gran Buenos Aires 334 605
Total Buenos Aires 19.579 74907
Total Santa Fe 152.013 26.052
Total Cérdoba 11.401 20673 2.208 206
Total Entre Rios 2.687 64
Total otras provincias
Total General 186.014 122.301 2.208 206
Existencia de pellets
Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo
Total Gran Buenos Aires
Total Buenos Aires 101.317 57.787
Total Santa Fe 661.240 9.183 15.639
Total Cérdoba 15.585 3.266 1484 1.707
Total Entre Rios 8.180 323
Total otras provincias
Total General 786.322 70.559 1.484 15.639 1.707
Existencia de expellers
Soja Girasol Lino Mani Algodén Cartamo
Total Gran Buenos Aires
Total Buenos Aires
Total Santa Fe 1.380
Total Cérdoba
Total Entre Rios 261 102
Total otras provincias
Total General 1.641 102

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios, SAGPYA.

RTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercial de "El Gran Rosario", esta en:
http://www.rosario.com.ar

Un sitio especialmente preparado para potenciar
las oportunidades comerciales de la region.

ROSARIO
INTERNET

Pablo Bruno // Tel: (0341) 438-0429 // pbruno@rosario.com.ar
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Industrializacién y Produccién de semillas oleaginosas

NOVIEMBRE de 2003 Oifras en toneladas
Industrializacion semillas
Provincia Soja Girasad Lino Mani Algodon Cartano Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 129181 165.685
Total SantaFe 1.800.017 25.579
Total Cérdoba 221817 29.470 7.123 2753
Total Entre Rios 14614 540
Total otras provincias
Total General 2165629 21.274 7.123 2.753
Produccidn de aceite
Provincia Soja Girasd Lino Mani Algodén Cartanp Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 24.393 72.301
Total SantaFe 340929 10.153
Total Cérdoba 41,580 12.127 2.842 936
Total Entre Rios 2773 240
Total otras provincias
Total General 409.675 94.821 2.842 936
Produccién de pellets
Provincia Soja Girasd Lino Mani Algodén Cartanp Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 91325 70.944
Total SantaFe 1.434.929 10.630
Total Cérdoba 174.295 11.603 3.509 1.707
Total Entre Rios 11334 260
Total otras provincias
Total General 1.711.883 93.437 3.509 1.707
Produccién de expellers
Provincia Soja Girasd Lino Mani Algodén Cartanp Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Ares
Total SantaFe 6.202
Total Cérdoba
Total Entre Rios 562
Total otras provincias
Total General 6.764
Rendimiento nacional
Producto Soja Girasd Lino Mani Algodén Cartanp Canola
Aceite 189% 2% 399% 34,0%
Pellets 79,0% 42.2% 493% 62,0%
Expeller 0,3%
Sohre la base de datos de la Direccién de Mercados Agroalimentarias, SAGPyA.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Embarqgues argentinos por destino durante 2003 (enero/octubre)

Destinos 1 Trigo Pan Maiz Sorgo Cebada Mijo Arroz Ttl.Cereal Soja
Unién Europea 26% 236 1.417.806 42.138 1.818 65 1.462.063  389.216
Alemania 86 60 146 40.249
Austria 21 21

Bélgica 200 89.328 1.252 65 90.845 3.054
Dinamarca 24 24

Espafia 3/ 770.945 42.138 813.083 87.659
Francia

Grecia 348 348 99.547
Irlanda 96 96

Italia 994 994 78.863
Paises Bajos 36 23.016 506 23.558 47210
Portugal 368.402 368.402 29.600
Reino Unido 164.522 164.522 1.658
Suecia 24 24 1.376
Otros Europa 1%) 774 1.356 27.250 60 22 29.462

Albania

Bosnia

Bulgaria 140 22 162

Croacia 22 22

Eslovenia 24 24

Hungria 49 49

Letonia 48 48

Noruega 774 24 27.250 28.048

Polonia 168 168

Replblica Checa

Rumania 865 865

Suiza 16 60 76

P. Bélticos y CEl 0% 358 277 635

Armenia

Azerbaiyan

Estonia 14 14

Georgia 97 97

Lituania 48 48

Mongolia

Rusia 168 263 431

Tadjikistan

Ucrania 45 45

Uzbekistan

Norteamérica 1% 49.444 16.800 60 66.304 90
Canada 90
EE.UU. 16.800 60 16.860

México 49.444 49.444
Mercosur 11% 4.800.586 96.286 49.288 130.650 5.076.810

Brasil 4.630.728 84.078 44.785 129.592 4.889.183

Paraguay 5.000 28 5.028

Uruguay 164.858 12.208 4.503 1.030 182.599

Resto Latinoam. W% 220.223 1.894.135 77.029 22 1.961 2.193.370  275.088
Antillas

Bolivia 24.010 1.108 25.118

Chile 2/ 96.003 702.495 39.751 853 839.102 76.584
Colombia 2.750 355.044 37.278 395.072 106.798
Costa Rica 173 173

Cuba 22 22

Ecuador 15.000 79.019 94.019

El Salvador 9.912 9.912

Guatemala 42.130 42.130

Guyanas 24 24

Haiti

Honduras

Jamaica 48 48

Nicaragua 7.248 7.248

Panama

Perd 4/ 82.460 655.290 737.750 91.706
Puerto Rico 40.019 40.019
Rep.Dominicana 384 384

Surinam 23 23

Trinidad y Tobago 72 72

Venezuela 2232 22 2.254
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

en toneladas

Mani*  Girasol Lino  Cartamo Colza Moha Canola Ttl.Oleag. Subprod. (#) Aceites Tt General
106.202 75.736 676 16 6 2.205 574.057 9.657.279 410.881 12.104.280
2.382 90 81 6 42.808 198.113 48 241.115
1.927 1.927 1.948
4.078 295 255 501 8.183 361.803 460.831
523 523 1.153.963 22.615 1.177.125
3.847 3.683 16 95.205 2.231.562 31.071 3.170.921
5.561 5.561 468.421 65.071 539.053
1.251 100.798 210.123 311.269
216.143 216.239
7.790 3.506 90.159 2.007.447 2.098.600
71.429 45.230 340 1704 165.913 2.406.485 281.576 2.877.532
21.783 51.383 198.285 10.500 628.570
7.937 626 10.221 204.934 379.677
1.376 1.400
8.731 296 9.027 383.984 1.634 424.107
99 99
230 230
748 748 30.272 33 31.215
18.363 18.385
16.100 16.124
2.756 2.756 2.805
1.272 1.320
296 296 28.344
3.010 3.010 303.603 306.781
350 350 350
1.867 1.867 15.646 18.378
76
1.104 45 1.149 50.781 52.565
238 238
24 24
143 157
86 183
144 192
48 48
1.104 45 1.149 47.966 49.546
1.138 1.138
45
994 994
30.579 94.394 320 125.383 55.070 56.452 303.209
17.046 40 17.176 39 17.215
6.335 153 280 6.768 55.070 26.213 104911
7.198 94.241 101.439 30.200 181.083
439 20.616 21.055 141.542 42.806 5.282.213
439 20.616 21.055 138.072 40.206 5.088.516
5.028
3.470 2.600 188.669
6.312 675 282.075 1.061.614 583.181 4.120.240
104 104
27 25.145
4.749 81.333 352.778 20.168 1.293.381
109 106.907 101.735 111.601 715.315
1.708 1.881
2.723 2.745
69.500 54.586 218.105
43.474 53.386
31.700 27.981 101.811
24
3.065 3.065
121 121
48
6.912 121 14.281
7.541 7.541
19 91.725 267.177 154.588 1.251.240
32.841 4.126 76.986
76.148 76.532
487 510
1.454 1.454 5.699 7225
656 656 155.497 112.387 270.794
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Embarques argentinos por destino durante 2003 (enero/octubre)

Destinos /1 Trigo Pan Maiz Sorgo Cebada Mijo Arroz* Ttl.Cereal Soja
Oceania 0%

Australia

Is. Fidji

Nueva Zelanda

Cercano Or. 16% 589 4.641.405 4.641.994  747.158
Afganistan

Arabia Saudita 915.637 915.637

Bahrein 6.068 6.068

Chipre 76.880 76.880

Egipto 1.240.170 1240170  167.3%
Emiratos Arabes 783.776 783.776 93.389
Irak

Irdn 74.330 74.330

Israel 589 102.426 103.015 50.430
Jordania 279.436 279.436

Kuwait 142.138 142.138

Libano 32.335 32335 18.580
Libia 120.710 120.710

Malta 13.637 13.637

Oman 153.031 153.031 5.170
Quatar

Siria 333.965 333.965 98.020
Turquia 259.797 259.797 314.175
Yemén 107.069 107.069

Sudéste Asiatico 8% 27.500 42.717 70.217 1.072.117
Corea del Sur 207 207 19.400
Filipinas 27.500 469 27.969 132.548
Indonesia 384 384 54.300
Malasia 239 239 56.048
Singapur 48 48

Tailandia 41.370 41.370 809.821
Resto de Asia 22% 729.297 337.896 1.067.193 6.055.262
Bangladesh

China 32.924 7.189 40113 5.811.018
Hong-Kong 6.000 6.000

India 169 169

Japén 436.663 330.707 767.370 91.842
Nepal

Pakistan 39.202
Sri-Lanka 48 48

Taiwan 253.493 253.493 113.200
Vietnam

Africa % 67.443 1.656.269 6.825 1.730.537 15.815
Angola 18.622 18.622

Argelia 325.167 325.167

Camerin 24 24

Congo 19.328 19.328

Costa de Marfi 145 145

Gabon 48 48

Gambia

Guinea Bissau

Is.Mauricio 63.232 63.232

Is.Reunion

Kenia 239 239

Madagascar

Marruecos 559.413 559.413 2.000
Mauritania 24 24
Mozambique 25.397 91.306 116.703

Nigeria 4170 5.194 9.364

Ruanda

Senegal 5.048 25.060 30.108

Sierra Leona 24 24

Sudéafrica 13.500 157.104 6.825 177.429 13.815
Tlnez 354.880 354.880

Zambia 55.739 55.739

Zimbawe

Total mundial 5.117.351 10.479.629 540.582 66.088 1.900 133.035  16.338.585 8.554.746

Cifras provisorias de la SAGPyA. 1/ Porcentaje que cada region representa sobre el total de embarques realizados. 2/ Incluye 5.500 tn, 3/ 17127 tny 4/9.000 tnde pellets soja paraguayo.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

en toneladas
Mani* Girasol Lino Cartamo Colza Moha Canola Ttl.Oleag.  Subprod. (#) Aceites Ttl General
6.962 6.962 21171 28.133
6.962 6.962 16.753 23.715
2.500 2.500
1.918 1.918
1.418 1557 750.133 1.612.447 310.530 7.315.104
149 149
41 41 47.712 963.390
58 58 248 6.374
44.105 120.985
167.394 745.858 170.386 2.323.808
1418 83 94.890 67.835 47.257 993.758
2.932 2.932
35.652 36.487 146.469
50.430 4.426 157.871
61 61 149 514 429.011
436 142.574
711 19.291 33.745 2.400 87.771
120.710
170.108
5170 50.116 10.307 218.624
159 159
144 98.164 268.660 413 701.202
459 314,634 106.211 34.930 715.572
63.039 170.108
1.072.117 2.618.001 176.459 3.936.794
19.400 84.442 65.230 169.279
132548 906.693 1.067.210
54.300 232.338 287.022
56.048 399.566 111.214 567.067
15 63
809.821 994.962 1.846.153
15.499 6.070.761 722.173 2.358.542 10.218.669
248.687 248.687
5.811.018 980 1.163.435 7.015.546
2.023 8.023
845.201 845.370
91.842 122 859.334
191 191
15.479 54.681 45.000 99.681
48
20 113220 7.125 31.609 405.447
714.068 22.274 736.342
2.588 520 18.923 897.476 413.756 3.060.692
15.699 34.321
382 382 158.529 22.630 506.708
24
120 19.448
220 365
48
1.064 1.064
446 446
27.270 24922 115.424
40.988 5.700 46.688
2.501 2.740
10.676 10.676
138 2.138 5.000 184.370 750.921
24
8.644 125.347
17.245 23 26.632
336 336
17.565 9.673 57.346
14 38
2.588 16.403 383.870 115.813 693.515
247.009 8.200 610.089
445 56.184
2.260 2.260
169.901  209.338 996 16 6 2.205 8.937.208 17.149.586 4.426.193 46.851.572
*En el total figuran 5.566 tn de mani con destino desconocido.
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Situacion en puertos argentinos al 06/01/04. Buques cargando y por cargar.

En toneladas

Desde:  06/01/04 Hasta:  01/02/04

. . 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 167.200 31.000 153.000 384.450 147.424 149.300 4.300 10.000 1.046.674
Terminal 6 (T6 S.A.) 26.000 21.000 30.000 145.750 32.000 254.750
Resinfor (T6 S.A.) 47.600 47.600
Quebracho (Cargill SACI) 78.000 95.424 30.000 203.424
Pto Fertilizante Quebracho (Cargill SACI) 19.400 19.400
Nidera (Nidera S.A.) 25.000 10.000 22,000 57.000
El Transito (Alfred C. Toepfer Int. S.A.) 2.500 2.500
Pampa (Bunge Argentina S.A.) 50.700 87.700 20.000 158.400
Dempa (Bunge Argentina S.A.) 15.000 42.300 57.300
ACA SL (Asoc. Coop. Arg.) 50.500 1.800 10.000 62.300
Vicentin (Vicentin SAIC) 45.000 129.000 174.000
Duperial 10.000 10.000
ROSARIO 12.000 65.700 100.600 111.000 67.400 356.700
ExUnidad 3 (Serv.Portuarios S.A.)
Plazoleta (Puerto Rosario)
Ex Unidades 6 y 7 (Serv.Portuarios S.A.) 40.700 40.700
Punta Alvear (Prod. Sudamericanos S.A.) 25.000 41.100 66.100
Terminal Dreyfus Gral. Lagos (Louis Dreyfus) 12.000 59.500 111.000 67.400 249.900
Arroyo Seco (Alfred C. Toepfer Int. S.A.)
VA. CONSTITUCION
Ex Unidades 1y 2 (Serv. Portuarios S.A.)
SAN NICOLAS
Term Puerto San Nicolas (Serv.Portuarios SA)
Puerto Nuevo
SAN PEDRO
LIMA
ESCOBAR
BUENOS AIRES
Terbasa (Terminal Buenos Aires S.A.) 1.600 1.600
MAR DEL PLATA
NECOCHEA 84.000 15.600 10270 109.870
BAHIA BLANCA 67.750 5.700 36.000 4.250 18550 53.100 185.350
Terminal Bahia Blanca S.A. 15.750 26.100 41.850
UTE Terminal (Glencore / Toepfer) 25.000 5.700 30.700
Galvan Terminal (OMHSA) 27.000 4.250 4.250 35.500
Cargill Terminal (Cargil SACI) 36.000 14300 27.000 77.300
TOTAL 330.950 104.000 253.600 495.450 266.424 153.550 33.120 63.100 1.700.194
TOTAL UP-RIVER 179.200 96.700 253.600 495.450 214.824 149.300 4.300 10.000 1.403.374

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 464.689.860
Renta Fija 242.159.450
Cau/Pases 256.085.332
Opciones 43.998.254
Plazo 2.433.930
Rueda Continua 402.466.212

Var.Sem.  Var. Mens.
MERVAL 1,195,40 8,52% 11,52%
GRAL 54.299,20 9,34% 12,52%
BURCAP 2.886,29 9,96% 13,62%

La Bolsa local finaliz6 la primera semana del afio batiendo nuevos
récords en su indice de acciones lideres, quedando a pocos puntos
de alcanzar la meta de los 1.200 puntos. Los inversores institucionales
y ahorristas pequefios continuaron mostrando interés para
posicionarse en acciones por el crecimiento de la economia argenti-
na.

Asi, la psicologia de los inversores para explicar el entusiasmo ha-
cia las acciones parece estar mas fundada por el 'efecto rebote' de la
economia que por las actuales valuaciones, ya que éstas han adquiri-
do, luego de las recientes apreciaciones, niveles en la mayoria de las
firmas superiores a los promedios histéricos.

Durante la Gltima rueda, la plaza bursatil se negocio con firme alza
por el impulso de la noticia de que el FMI aprobd la primera revision
del acuerdo crediticio con Argentina y gracias a los papeles de la
telefénica Telecom, tras el anuncio de una ambiciosa propuesta para
reestructurar su abultada deuda.

Esta Ultima noticia generé amplias expectativas en el recinto, debi-
do a que de acuerdo al éxito que pudiera tener la telefénica, seria
probable que otras empresas en default la puedan imitar.

Telecom Argentina anuncié una propuesta de canje sobre su deu-
dade 2.627 millones de d6lares, en cesacion de pagos desde el 2002.
Ofrecié un menu de alternativas, que incluye pagos en efectivo y la
entrega de nuevos bonos a largo plazo.

El peso argentino se comercializ6 estable el viernes frente al ddlar,
en un mercado que prevé escasa volatilidad para el mediano plazo.

Evolucién del Merval y volumen operado
(desde 01/08/03 hasta 9/01/04)

100,000
95,000
90,000
85,000
80,000
75,000
70,000
65,000
60,000
55,000
50,000
45,000
40,000
35,000
30,000
25,000
20,000
15,000
10,000

5,000

~ MERVAL

En milesdepesos

u8 158 298 129 260 1010 2410 71 2111 512 1912 21

Los analistas ven una muy sua-
ve variacion de precios en la mo-
neda local hasta el 2005, segun
un informe del Banco Central ba-
sado en un relevamiento de ex-
pectativas realizado entre espe-
cialistas locales e internaciona-
les que publicé por primera vez
el jueves.

El reporte dice que el tipo de
cambio se proyecta para fin de
enero a 2,9183 por délar pro-
medio y a 2,9231 para febrero,
mientras que cuando se prolon-
ga la cotizacién a fines del 2004
se ubica a 2,9970 unidades y
3,0996 a diciembre del 2005.

Tras amagar con una nueva
recuperacion, el délar minoris-
ta finalizd sin cambios en 2,88
pesos para la compra y a 2,91
pesos para la venta.

El mercado mayorista del
Siopel quedd con el "billete" fisi-
co entre bancos en $ 2,895y con
el tipo transferencia a $ 2,892.

Por su parte, en el MEC el tipo
"hoy puesto” se mantuvo en
2,893 pesos, mientras el "normal
puesto” recortd hasta $ 2,890.

Por su parte, el retorno del
optimismo inversor determiné
que los mercados norteamerica-
nos finalizaran la semana con
buenas performances, a pesar de
cerrar con tendencia negativa,
destacandose las importantes
ganancias del indice Nasdag.

La mayor preferencia hacia las
tecnoldgicas por parte de los
inversores es una tendencia que
se viene observando al menos
durante las Ultimas semanasy se
sustenta en favorables perspec-
tivas de negocios de dichas em-
presas.

Favorables pronésticos de
Nokia y Procter & Gamble sir-
vieron de anticipos al inicio de
la temporada de utilidades cor-
porativas del cuarto trimestre,
que se espera refleje fuertes
mejoras.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volumenes Negociados

Instrumentos/
dias 05/01/04 06/01/04 07/01/04

08/01/04

09/01/04

Total
semanal

Variacién
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom. 2,346.00 6,831.00
Valor Efvo. ($) 2,113.75 6,127.41
Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom. 1,000.00 11,100.00 10,000.00
Valor Efvo. ($) 2,970.00 35,312.00 37,220.00
Valor Efvo. (u$s)

Ob. Negociables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. (3)

Cauciones
Valor Nom. 436,468.00 1,224,526.41
Valor Efvo. ($) 376,946.31 1,294,880.99
Vir Efvo. (u$s)

10,312.61
4,950.05

6,880.00
42,597.00

16,214.00
66,166.12

6,222.14
2,986.63

4,600.00
12,161.00

3,485,241.50
2,135,361.15

25,711.74
16,177.84

33,580.00
130,260.00

5,162,449.91
3,873,354.57

-22.66%
4.09%

105.55%
70.67%

Totales 436,468.00 2,346.00 1,231,357.41
Valor Efvo. ($) 376,946.31 37,425.75 1,338,228.40
Vir Efvo. (u$s)

26,526.61
113,713.17

3,496,063.64
2,150,508.78

5,192,761.65
4,016,822.41

99.58%
75.41%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Coérdoba 1402, Entrepiso
S2000AWV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125/ +54 341 4247879

E-mail:

Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduria: mervalcont@bcr.com.ar
Administracion: mervaros@bcr.com.ar
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36 BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 09/01/04




MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha  general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 3,670 09/01/04 3012 3°set.03 -476.537.194 -237.312.937 139.402.259
Agraria 2,300 03/06/97 29/06 3° mar.03 706.415 13.091.346 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 22112/03 30/03 1°jun.03 396.561 20.997.461 4.142.968,71
Agrometal 8,300 09/01/04 3012 3°set.03 8.146.892 40.801.363 10.850.000
Alpargatas * 2,850 09/01/04 30112 1° mar.03 16.748.154 -221.254.889 46.236.713
Alto Palermo 4250 09/01/04 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 4.700474
Atanor 7,000 09/01/04 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 9,270  09/01/04 30112 1° mar.03 -153.932.000 1.872.191.000 368.128.432
Banco Galicia 4300 09/01/04 30112 1° mar.03 -40.090.000 1.511.637.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 7950 09/01/04 30112 2°jun.03 -454.898.000 970.725.000 1.500.000.000
Banco Macro 40,600 18/12/03 30112 1° mar.03 16.178.000 862.952.000 35.500.070
Banco Rio de la Plata 4550 09/01/04 30112 1° mar.03 -70.199.000 1.166.208.000 346.741.665
BanSud 3,210 09/01/04 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 3,180 09/01/04 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 5,720 09/01/04 29/04 4° abr.03 12.300.046 280.606.017 47.947.275
Caputo 1,650 09/01/04 30112 2°jun.03 -1.527.344 25.851.630 12.150.000
Carlos Casado 1,920 09/01/04 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 3210 09/01/04 30/05 3° feb.03 40.676.000 212.151.000 75.941.790,68
Central Costanera 4,150  09/01/04 30112 3°set.03 27.548.865 795.289.013 146.988.378
Central Puerto 2,500 09/01/04 30112 2°jun.03 72.002.004 553.643.389 83.505.982
Cerémica San Lorenzo 2,500 09/01/04 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. 2,150 09/01/04 29/06 3° mar.03 -1.325.693 59.608.483 23.356.336
CINBA 2,030 09/01/04 29/09 3°jun.03 -5.011.470 46.535.742 25.092.701
Calorin 2,300 09/01/04 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 * 0,575 09/01/04 3012 2°jun.03 -372.945.000 -127.602.000 260.511.750
Cresud 3,500 09/01/04 29/06 3° mar.03 -12.867.341 122.745.539 124.670.532
Della Penna 1,350 07/01/04 29/06 3° mar.03 4.370.535 35.757.303 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,160  09/01/04 3012 2°jun.03 6.571.000 572.828.000 202.351.288
Domec 1,380 09/01/04 29/04 4° abr.03 -7.646.824 24.083.984 15.000.000
Dycasa 3420 09/01/04 30112 3°set.03 550.002 110.541.120 30.000.000
Estrada, Angel * 1,700  09/01/04 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 * 4,000 09/01/04 29/06 3° mar.03 2.476.462 104.756.573 42.000.000
Fiplasto 2,950 09/01/04 29/06 3° mar.03 913.305 56.321.675 12.000.000
Frig. La Pampa * 0,600 09/01/04 29/06 3° mar.03 -6.925.168 3.503.881 6.000.000
Garcia Reguera 2,750  06/08/03 30/08 4° ago.03 -234.125 9.457.842 2.000.000
Garovaglio y Zorraquin * 0,750  09/01/04 29/06 4°jun.03 -11.276.772 289.540 623.987
Gas Natural Ban 2,320 09/01/04 30112 2°jun.03 95.062.700 797.084.247 325.539.966
Coffre, Carbone 2,300 09/01/04 29/09 3°jun.03 -1.307.152 24.912.588 5.799.365
Crafex 0,770  09/01/04 29/04 4° abr.03 345.599 7.010.289 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

Ultima cotizacion balance resultado patrimonio cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo eiercicio neto ala cofizacion
Grimoldi 2,450 09/01/04 30112 3°set.03 2.451.834 19.417.322 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,630 08/01/04 30112 2°jun.03 -3.935.493 349.714.136 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,210  09/01/04 30112 1° mar.03 -58.598.000 1.598.191.000 811.185.367
Hulytego * 0,500 18/12/00 30112 2°jun.03 -892.071 -5.946.938 858.800
.y E. La Patagonia 14,100  09/01/04 29/06 1°set.03 -4.189.555 279.391.195 23.000.000
Instituto Rosenbusch 6,400 09/01/04 30112 1° mar.03 531.163 24.872.814 10.109.319
INTA* 0,360 05/07/00 30112 2°jun.03 -1.962.145 45.103.911 24.700.000
IRSA 3,050 09/01/04 29/06 3° mar.03 197.628.000 715.007.000 212.011.804
Ledesma 2,260 09/01/04 30/05 4° may.03 4.318.497 1.003.565.320 440.000.000
Longvie 1,540  09/01/04 30/12 1° mar.03 -2.133.000 38.207.000 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 05/05/03 29/06 3° mar.03 -44.694 1.648.132 50.000
Massuh 1,470 09/01/04 29/06 3° mar.03 27.777.132 171.307.053 84.151.905
Merc.Valores BsAs 1.500.000,0 17/12/03 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 2,010 09/01/04 30/12 1° mar.03 98.626.000 884.590.000 221.976.771
Metrovias * 3,000 07/02/03 30112 2°jun.03 -99.932 17.686.853 13.700.000
Midland * 1,730 21/11/03 30/03 1°jun.03 -40.386 995.261 600.000
Minetti, Juan 3,570  09/01/04 30112 1° mar.03 65.097.993 399.911.946 202.056.899
Mirgor 21,500 09/01/04 30112 2°jun.03 -3.358.424 55.323.798 2.000.000
Molinos J.Semino 3,300 09/01/04 30/05 3° feb.03 2.247.356 49.354.950 12.000.000
Molinos Rio 5830 09/01/04 30112 3°set.03 9.301.000 897.488.000 250.380.112
Morixe * 0,740  09/01/04 30/05 4° may.03 -1.714.816 2.524.602 9.800.000
Nobleza Piccardo 5,770  25/07/03 30112 1° mar.03 -4.541.656 243.456.853 45.000.000
Papel Prensa 1,200 01/10/03 30112 3°set.03 13.774.215 339.565.844 131.000.000
Perkins ** 1,970 09/01/04 29/06 3° mar.03 25.266.359 53.196.953 7.000.000
Petrobréas Energia Part.ic.SA 3,710  09/01/04 30112 1° mar.03 160.000.000 4.596.000.000 2.132.043.387
Petrobrés Energia SA 9,250  09/01/04 30112 1° mar.03 159.000.000 4.741.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,900 09/01/04 30112 1° mar.03 4.935.595 105.749.461 33.930.786
Polledo 0,948 09/01/04 29/06 3° mar.03 28.667.198 363.242.265 125.048.204
Quickfood SA 2,440 09/01/04 29/06 3° mar.03 -10.576.000 55.247.000 21.419.606
Quimica Estrella 1480 08/01/04 30/03 4° mar.03 -5.232.000 123.957.000 65.500.000
Renault Argentina * 1,810  09/01/04 30/12 1° mar.03 -15.771.000 303.149.000 264.000.000
Repsol SA 59,000 09/01/04 30/12 3°set.01 1.687.619.000  15.253.333.000 1.220.508.578
Respsol - YPF 120,000 09/01/04 30/12 2°jun.03 2.189.000.000  21.118.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 3,890 09/01/04 29/11 2° may.03 8.079.232 79.539.368 24.177.387
S.A. San Miguel 16,300 09/01/04 30/12 1° mar.03 268.000 184.096.000 7.625.000
SCH, Banco 36,100 09/01/04 30/12 4° dic.01 3.059.100.000  18.442.100.000  2.384.201.471,50
Siderar 17,450 09/01/04 30/12 3°set.03 224.438.081 142.663.754 347.468.771
Sniafa 1,350 07/01/04 29/06 3° mar.03 711.056 26.100.909 8.461.928
Sol Petréleo 0,680 07/11/03 29/06 3° mar.03 -3.997.000 74.900.000 61.271.450
Solvay Indupa 3,060 09/01/04 30112 1° mar.03 7.180.000 860.985.000 269.283.186
Telecom Arg."B" * 6,420 09/01/04 30112 1° mar.03 907.000.000 1.724.000.000 436.323.992
Telefonica de Arg. "A" 2,350  09/01/04 30112 1° mar.03 564.000.000 2.937.000.000 1.091.847.170
Telefonica Holding de Arg. * 3,200 02/01/01 30112 1° mar.03 424.000.000 -605.000.000 404.729.360
Telefonica SA 46,500 09/01/04 30112 3°set.01 1483.700.000  80.000.000.000 4.957.874.511
Tenaris 10,600 09/01/04 30112 2°jun.03 275.105.000 9.235.526.000 1.000.000.000
Transp.Gas del Sur 3,210  09/01/04 30112 2°jun.03 314.004.000 2.086.502.000 79%4.495.283
(*) cotizacion en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
BT02 /BTX02 uss % u$s u$s
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 09/05/02 09/05/02 a  39.916 100 10 1
BT03 /BTX03 % u$s % u$s uss u$s
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 u$s u$s us u$s
Bonos Externos 1992 17/09/01 17/09/01 0,62 12,50 18 7 12,50 12,50

15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN u$s u$s u$s u$s
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses 28/03/02 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % ugs
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GD03 uss % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GD05 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 uss % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 u$s % u$s ugs
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/12 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%)  |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
GO06 u$s % u$s uss
Bonos Externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) 19/03/01 d 4875 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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



