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MERCADO DE GRANOS
Y PRODUCTOS DERIVADOS
Produccion y logistica de la ron a 22.686 millones de pesos mientras los gastos primarios
soja en Argentina 3 ascendieron a 18.703 millones, con un resultado primario
Brasil con menos de 50 superavitario de 3.982 millones. Los intereses pagados ascendieron
millones Tm y Argentina a 1.614 millones y el resultado global a 2.3_69 millones.

Los ingresos totales se componen de la siguiente manera:

En el primer trimestre del corriente afio los ingresos totales llega-

cerca de los 30 millones a)Ingresos tributarios: 20.133 millones.

Tm de soja 8 b)Resto de los ingresos: 2.552 millones.

El clima mejora los cultivos Los gastos primarios se componen de la siguiente forma:
. a)Salarios (incluido universidades): 2.869 millones.

de _t“go el E,E'UU' 12 b)Bienes y servicios: 696 millones.

Chicao ayudd con la plaz ¢)Jubilaciones: 5.057 millones.

local de maiz 12 d)Transferencias al sector privado: 2.810 millones.

e) Capital: 1.247 millones.

f) Resto: 192 millones.

, g)Transferencias a provincias. 5.802 millones.

Oferta y demanda por pais El gasto total (primario mas intereses) fue de 20.317 millones de

de trigo (abril’04) 29 pesos y el resultado global, también superavitario, de 2.369 millones.

Oferta y demanda por pais El estudio de Miguel Broda y Asociados estima que en el primer
semestre del corriente afio los ingresos totales llegarian a 51.544

ESTADISTICAS USDA

de g.gruesos (abril'04) : 30 millones de pesos, compuestos de la siguiente manera:
Oferta y demanda por pais a)Ingresos tributarios: 47.898 millones.
de maiz (abril’04) 31 b)Resto de los ingresos: 3.646 millones.

Oferta y demanda por pais En el mismo periodo (primer semestre de 2004) los gastos prima-
. rios ascenderian a 42.016 millones, compuestos de la siguiente ma-

de soja y subproductos nera:

(abril’'04) 32 a)Salarios (incluidos universidades): 5.838 millones.

b)Bienes y servicios: 1.516 millones.
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¢)Jubilaciones: 10.459 millones.

d)Transferencias al sector privado: 5.985 millones.

e) Capital: 3.080 millones.

f) Resto: 435 millones.

g)Transferencias a Provincias: 14.704 millones.

El resultado primario en el primer semestre se estima que llegaria
a un superavit de 9.528 millones de pesos y los intereses a 2.990
millones. El gasto total llegaria a 45.006 millonesy el resultado global
a 6.538 millones.

Los gastos salariales (incluido jubilaciones) llegarian en el primer
semestre del afio a 16.297 millones de pesos. Este monto es el 60%
de los gastos primarios deducidas las transferencias a las provincias
(42.016 millones menos 14.704 millones). Interpretamos que las
transferencias al sector privado por 5.985 millones corresponden a
los planes Jefas y Jefes de hogar, es decir que se podrian considerar
como 'salarios'. En ese caso los salarios llegarian a 22.282 millones de
pesos, el 81,6% del total de gastos primarios nacionales.

STOCK DE LA DEUDA PUBLICA

argentina al 31 de diciembre del afio pasado llegaba a u$s
185.200 millones. Esa deuda se componia de la siguiente ma-
nera:
a)Capital. Valor Residual: 166.500 millones de ddlares.
b)Intereses atrasados: 18.700 millones de délares.
La deuda de capital se componia de la siguiente manera:
a)Deuda en default a reestructurar: 88.000 millones de dolares.
De este total la deuda elegible (con quita) llegaba a 81.200 millones.
El resto, sin quita, llegaba a 6.800 millones.
b)Deuda que no esta en default: 78.500 millones de ddlares. De
este total los préstamos nacionales garantizados llegaban a 14.600
millones; los bonos provinciales garantizados a 10.000 millones. Los
Bodens a 20.600 millones. La deuda con organismos internacionales
a 30.800 millones. Otras deudas a 2.500 millones.
De los intereses atrasados, 18.200 millones correspondian a la
deuda elegible (con quita) y 500 millones a la deuda sin quita.
La deuda total (185.200 millones) asciende al 146,1% del PBI , que
se estima en 127.000 millones de délares.

Segun Miguel Broda y Asociados el stock de la deuda publica
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MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

PRODUCCION Y LOGISTICA DE LA
SOJA EN ARGENTINA

Resumen de la presentacion de la Direccion de Informaciones y
Estudios Econdmicos de la BCR en el Seminario sobre Clusters de la
Soja organizado por el Banco Rio el 27 de abril

En esta presentacion se analizan los siguientes puntos:

a)Las ventajas y desventajas de la estructura productiva y logistica
de la soja en Argentina con respecto a los otros paises competidores.

b)Las bases para la creacion de un contrato sudamericano de soja.

Ventajas y desventajas de la estructura productiva y logistica de
Argentina

Nuestro pais tiene una serie de ventajas que pasamos a mencio-
nar:

1)Cercania de la materia prima a las fabricas.

2)Instalaciones de crushing més grandes y eficientes.

3)Féabricas aledafas a los puertos.

4) Puertos eficientes.

5)Posibilidad de abastecimiento por la hidrovia.

Pero también hay que mencionar una serie de desventajas o debi-
lidades:

1)Utilizacién del medio de transporte méas caro que es el camion.

2)Poca utilizacion del ferrocarril.

3)Calado de sélo 32 pies de la via troncal, inferior al calado de los
puertos de destino.

4)Problemas en la utilizacién de la hidrovia.

En EE.UU. laindustria aceitera, que sirve en mayor medida a otros
sectores domeésticos de la economia, tiene sus plantas ubicadas en
distintos estados en forma relativamente dispersa y a una distancia
de los puertos del Golfo de México de casi 1.800 km. Otro tanto pasa
en Brasil, donde las fabricas se encuentran en distintos estados y
distantes, en su mayoria, de los puertos de embarque. En cuanto a
China, si bien algunas plantas estan situadas en zonas costeras, tie-
nen la debilidad de depender del aprovisionamiento de materia pri-
ma (soja) a través de la importacién. En la campafia 2003/04, y seguin
informacion del USDA, sélo producirian 16,2 millones de toneladas
de soja e importarian alrededor de 20 millones de toneladas, para
abastecer a una industria que tritura casi 30 millones de toneladas.

De concretarse en nuestro pais las inversiones anunciadas por
distintas empresas (Cargill, Bunge, Terminal 6, Dreyfuss, Molinos Rio
de la Plata, Vicentin, etc.) pasariamos de una capacidad de crushing
de 100.000 toneladas diarias a casi 140.000. Nuestro pais se ubica-
ria en tercer lugar del mundo por su capacidad de crushing, detras
de EE.UU. (alrededor de 160.000 tn) y China (alrededor de 150.000
tn) y por delante de Brasil (alrededor de 120.000 tn).

De todas maneras hay que tener en cuenta una serie de
condicionantes, como ser:

a) El problema de la'originacién' de la materia prima (soja).

b) El problema ambiental.

¢)La logistica del transporte doméstico.

d) El problema del dragado.

La originacion de merca-
deria

Estimamos que dentro de tres
afos la industria podria acceder
a 34 millones de toneladas de
oleaginosas para triturar, par-
tiendo de una produccién de 45
millones y de una exportacion
de poroto si procesar de 11 mi-
llones. Estimando que la indus-
tria tenga una capacidad de
140.000 toneladas por dia, en
330 dias de procesamiento ten-
driamos una necesidad de semi-
llas de 46 millones de toneladas.
La utilizacion de la capacidad de
planta seria de 74%. Los nUme-
ros anteriores son proyecciones
hipotéticas pero muestran una
cierta debilidad en la industria
local, salvo que, de una vez por
todas, emprendamos las obras
qgue hay que realizar en las
hidrovias Paraguay-Parand y
Parana-Tieté para bajar varios
millones de toneladas desde Bra-
sil, Bolivia y Paraguay.

Lamentablemente, y desde
hace varios afios, el acondicio-
namiento de las mencionadas
hidrovias no se ha tomado con
la 'seriedad' que requiere, pare-
ciendo mas bien que es parte de
discursos preelectorales, pero
sin preocupacién inmediata por
parte de los distintos gobiernos.
Son pocas las entidades (entre
ellas esta Bolsa de Comercio)
que bregan por su puesta en
marcha en el tiempo més corto
posible, no lograndose que se in-
troduzca como una prioridad
entre las acciones que deben lle-
var a cabo los gobiernos del
Mercosur.

El problema ambiental

El emprendimiento de obras
tan importantes en materia de
crushing necesita contar con
estudios de evaluacién del pro-
blema ambiental. Por supuesto
que las empresas que llevan a
cabo las mencionadas inversio-
nes no son improvisadas y son
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las més interesadas en que se cumplan todos los requisitos en la
mencionada materia, y en este sentido también es importante una
planificacion previa de los espacios. Aqui es donde la actividad gu-
bernamental debe cumplir su tarea, no a través de meros requisitos
'burocréticos' sino buscando compatibilizar los beneficios que las
mencionadas obras conllevan a la economia regional y del pais y la
salud ambiental de las poblaciones aledafias a los emprendimientos
fabriles.

La logistica del transporte interno

La corta distancia que hay desde las zonas de produccion hasta las
fabricas y puertos lleva a una utilizacion mayor del transporte camio-
nero, que es él mas caro. Transportar una tn/km de soja en camién
cuesta 5 centavos de ddlar mientras transportarla en ferrocarril po-
dria estar en 2 centavos. Un mayor impulso a la utilizacion de los
ferrocarriles y su aprovechamiento competitivo con el camion exige
una serie de concreciones en el corto plazo, concreciones donde el
Estado Nacional tiene la obligacién de hacer un aporte sustancial. El
hecho de que la mayor parte de esas lineas hayan sido concesionadas
al sector privado no implica que el gobierno se pueda desentender
de lo que es fundamental para la economia del pais.

1)Seriaimportante la instalacion de centros de carga aledafios a la
red de los ferrocarriles. En el caso de que esto no sea posible, seria
muy importante un servicio de camién agil para el traslado del grano
desde los acopios a centros de carga de vagones.

2)EI acondicionamiento de las vias de algunas de las lineas. Es
nuestra impresion que todos aquellos problemas que se presenten
en la infraestructura ferroviaria como consecuencia de problemas
climaticos tendrian que ser asumidos por el Estado.

3)Una rapida concesion del ferrocarril Belgrano Cargas que cubre
una parte importante del territorio norte de nuestro pais y la rapida
conexion de esa lineas con los puertos situados a orillas del rio Parana,
como Formosa, Barranqueras, etc.

4)La realizacién del ‘circunvalar' ferroviario alrededor de la ciu-
dad de Rosario. Veamos algo sobre esta obra.

La construccion de un anillo circunvalar, vial y ferroviario a la
ciudad de Rosario reportara innumerables beneficios a la economia
regional y del pais, especialmente al disminuir los fletes del transpor-
te que hoy gravitan en forma importante sobre la produccién. Al
disminuirlos dara ventajas competitivas a nuestras exportaciones.
Esto se percibe claramente en la comercializaciéon de productos
granarios de mucho peso y poco valor unitario, pero también en la
comercializacién de otros tipos de productos, asi como en la mayor
seguridad del transito en general y en los beneficios 'ecolégicos' con
respecto al medio ambiente.

El transporte de granos, subproductos y aceites a los puertos del
Gran Rosario (alrededor de 41 millones de toneladas) paga fletes
camioneros, ferroviarios e hidroviarios por casi 480 millones de do-
lares anuales, es decir de u$s 11,70 la tonelada. Si estimamos que
para dentro de 10 afios la carga que accederia a esos puertos pasase
a 61 millones de toneladas, es decir 20 millones mas, y manteniendo
la misma proporcion en la utilizacion de los distintos medios de trans-
porte que existen en la actualidad, el flete seria de 714 millones de
ddlares.

Un célculo que hicimos con anterioridad (publicado en el Semana-

rio anterior) nos da que realiza-
do el circunvalar y algunas obras
accesorias el costo de transpor-
te pasaria en diez afios a u$s
9,87 por tonelada. Hemos su-
puesto una mayor participacion
del ferrocarril (que pasaria del
16 al 21%) que toma aquellos
recorridos més largos del ca-
mion, recorridos que a su vez
son menores que los del prome-
dio del ferrocarril. Por lo tanto,
el recorrido promedio de ambos
medios de transporte ir4 dismi-
nuyendo, pero eso no quiere
decir que disminuya el recorri-
do medio total. Para los dos mo-
mentos que hemos considerado
(ahora y en el 2015) el recorri-
do medio es de alrededor de 276
kilébmetros. También estimamos
que el flete del ferrocarril ira
diminuyendo paulatinamentey,
por la competencia, también lo
hard el flete del camidn. A mone-
da constante, la baja de los fle-
tes seria de 15,6% hacia el 2015.
Lo interesante de la obra es
que no se ven afectados ningu-
no de los modos de transporte.
El ferrocarril, por supuesto, sera
el mas beneficiado ya que su
participacion pasara de 16% a
21%, es decir de 6,5 millones de
toneladas anuales de cargaen la
actualidad a 12,8 millones den-
tro de 10 afos, pero también
aumentara la carga transporta-
da por camidn ya que, si es ver-
dad que su participacion caera
del 83% al 76%, la carga trans-
portada pasara de 34 millones a
46 millones de toneladas.
Partiendo de unainversion ini-
cial de u$s 140 millones de doéla-
res y un costo operativo y de
mantenimiento de u$s 2 millo-
nes anuales, tendriamos una TIR
de 22%. Los célculos se hicieron
solo sobre el transporte de gra-
nos, subproductos y aceites, ya
que es el rubro del que tenemos
estadisticas méas confiables. Por
supuesto que se transportan
otros tipos de mercaderias y pro-
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ductos que también se veran
beneficiados con la concrecién
de la obra. Habria que conside-
rar también los beneficios 'no
cuantificables' que la obra trae-
ria desde el punto de vista am-
biental y de la seguridad.

El dragado de las vias nave-
gables

En articulos anteriores hemos
insistido en la necesidad de 'in-
dependizar' el sistema del Plata
del sistema portuario brasilefio.
Esa independencia no se puede
lograr con 32 pies de salida ya
que a las 43.000 toneladas que
se cargan en los puertos up river
Parand hay que completar con
12.000 a 15.000 toneladas en el
puerto brasilefio de Paranagua.
Los problemas que vivié y vive
la logistica de ese puerto (y que
se vienen repitiendo en forma
agravada desde hace muchos
afios), con una baja de su FOB,
se transmiten a los puertos up
river, produciendo también en
estos una baja de su precio de
exportacién. Es por los motivos
mencionados que hay que con-
tinuar en forma rapida a 36 y
luego a 40 pies. De salir los bu-

gues Panamax o Handymax con 36 pies efectivos podran cargar
50.000 toneladas o algo mas y en muchos casos no necesitaran com-
pletar en Paranagua sino que irdn directamente a destino sin sufrir
las consecuencias que hemos mencionado. De tener una profundi-
dad efectiva de 40 pies estaremos en condiciones de independizar
totalmente el sistema del Plata.

Hacia un contrato de soja sudamericano

Repetidamente se ha mencionado la posibilidad del surgimiento de
un contrato de soja sudamericano. Los hechos parecen demostrar
gue esa posibilidad mas tarde o mas temprano seréa una realidad. El
Mercado de Chicago (CBT) ha sido el que marcé, desde su constitu-
cidn en 1848, el ritmo de la comercializacién a futuro de los produc-
tos del mundo agricola, pero con respecto a la soja sus precios de
referencia estan, en los ultimos afios, reflejando méas lo que pasa
domésticamente en EE.UU. y no tanto lo que pasa en el mundo. En
los altimos tiempos, el precio que registra la soja estadounidense
esté totalmente desenganchado del precio internacional, que en esta
época del afio estd mas bien reflejado en los contratos que se realizan
con los proveedores sudamericanos. Es verdad que el mercado de
Chicago se sigue utilizando por los operadores a través de primas o
descuentos sobre otros puertos o lugares de origen del grano pero
las diferencias se han incrementado en los Gltimos ciclos tal como se
percibe en la gréafica adjunta. Estas diferencias, entre el precio de
ChicagoYy el precio de Rosario, en parte se explican por el incremen-
to de las retenciones (+20%) a partir de marzo de 2002, pero tam-
bién por la caida de la produccion estadounidense en la Gltima cam-
pafay el aumento de los fletes oceanicos a partir de agosto del afio
pasado, aumento que afecta méas en forma absoluta a los paises ubi-
cados en el hemisferio sur.

El Chicago Board of Trade registra una liquidez, para los produc-
tos del complejo soja, que no retinen ni de lejos los otros mercados
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del mundo en conjunto, y es esa
liquidez la que motiva a muchos
operadores a seguir actuando en
él. Sin embargo, todo hace pen-
sar que ese circulo vicioso por
el cual "los precios de Chicago
determinan los precios del dis-
ponible en nuestra latitudes" y
que a su vez los operadores se
cubren en el CBT porque los
precios de futuro y del disponi-
ble se aproximan tendiendo a
una convergencia, mas tarde o
mas temprano se quebrara. La
base de la cobertura en los mer-
cados de futuro radica en la
mencionada "convergencia".
Antes de llegar a esa convergen-
cia, en lamaduracion de los con-
tratos, los precios de las distin-
tas posiciones, cercanas (inclui-
da el disponible) y lejanas, fluc-
tdan casi de la misma manera.
Esto permite cubrirse realizan-
do en el disponible y en el futu-
ro operaciones inversas.

Por otra parte también es ver-
dad que en un mercado como el
Chicago Board of Trade, las ope-
raciones especulativas superan
a las de cobertura y que éstas
son factibles por la existencia de
esos especuladores. Pero a na-
die se le escapa que el fin dltimo
de los mercados de futuros es el
asegurar precios y es la actua-
cion de los hedgers la que, ulti-
mamente, se ve disminuida cuan-
do el principal mercado del
mundo ya no responde total-
mente a las necesidades de los
actores de otras latitudes del
mundo.

En base a datos extraidos de
la publicacion del USDA titulada
"World Agricultural Supply
and Demand Estimates" (8 de
abril de 2004) y se puede decir
que la participacion conjunta de
Argentina, Brasil, Paraguay y
Bolivia representa casi el 68% de
las exportaciones mundiales del
complejo soja, casi tres veces la
participacion de EE.UU. (24%).
Sobre esta base es evidente que

hay fundamento para pensar que las coberturas con contratos de
futuro que se realicen sobre el mencionado comercio mundial del
complejo soja deberian centrarse en algin contrato de soja sudame-
ricano. Esto no implica que el Mercado de Chicago no tenga que
seguir cumpliendo un papel muy importante en las coberturas del
complejo soja, pero fundamentalmente este papel debera ser realiza-
do para aquellas exportaciones que se realicen desde EE.UU. o para
aquellos consumos domésticos.

Las fortalezas que tiene la constitucion de un contrato de soja
sudamericano son las siguientes:

a)La existencia de importante mercados de fisico (Paranagua y
Rosario) que como dijimos mas arriba superan en conjunto al esta-
dounidense. La afirmacion que para la constitucion de un mercado
de futuro no se necesita un previo mercado disponible no se condice
con la realidad del Mercado de Chicago. Este naci6 en 1848 porque
previamente existia un mercado fisico importante.

b)EI hecho de estar los paises sudamericanos (Brasil, Argentina,
Paraguay, Bolivia y Uruguay) en el hemisferio sur, en contra estacion
de EE.UU., puede evitar las distorsiones que se producen entre los
precios en Chicago y Rosario o Paranagua, distorsiones que creemos
que afectan la 'transparencia’ de los precios.

c)La existencia de experiencias en futuro y opciones (San Pablo,
Buenos Aires y Rosario), lugares donde desde hace muchos afios se
opera en futuros y opciones.

d)Relacionado con el punto anterior, existe una ‘cultura’ de futu-
ros y opciones, que en gran medida se ha canalizado en la Bolsa de
Mercaderias y Futuros de Sao Paulo y en la Bolsa de Comercio de
Rosario a través de sus institutos de capacitacion. Los cursos lleva-
dos a cabo por estas entidades han tenido un efecto 'derrame’ sobre
universidades, institutos de educacion terciaria, etc.

e)El ROFEX, Mercado a Término de Rosario, cuenta ya con un
contrato de soja tipo 'cash settlement’' que, en nuestra opinion, seria
la forma més préctica de contratacion para un contrato que refleje
las condiciones regionales.

f)A pesar que los contratos sudamericanos no cuentan con la liqui-
dez que existe en Chicago, creemos que los éxitos del mercado de
Sao Paulo en materia financieray el que esta registrando, en mucho
menor medida, el ROFEX, son una prueba de que es factible lograr
liquidez para un contrato de soja regional.

Entre las debilidades que enfrenta un contrato sudamericano de
soja, podemos mencionar:

a)Operar en el Chicago Board of Trade (CBT) se ha convertido en
una préctica usual para muchos operadores, especialmente grandes
empresas.

b)La liquidez que tiene el contrato de soja en el CBT es muchas
veces superior a la existente en forma conjunta en todos los merca-
dos sudamericanos.

¢)Las normas monetarias y bancarias existentes en EE.UU. permi-
ten a los operadores extranjeros una mayor flexibilidad. Lamentable-
mente, tanto en Brasil como en Argentina, todavia existen algunas
limitaciones en este sentido.

d)La politica cambiante que en materia impositiva han tenido algu-
nos de los paises sudamericanos, como es el caso de Argentina y
también de Brasil, con devaluaciones bruscas y pesificaciones ‘forza-
das', politica que ha afectado el derecho de 'propiedad’ de nativos o
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extranjeros, lo que se percibi6
con claridad en nuestro pais,
hace que la gente, y més los ex-
tranjeros, hayan perdido la con-
fianza en las instituciones do-
mésticas.

La principal amenaza que afec-
ta ala formacién de un contrato
sudamericano de soja es la pro-
babilidad que el CBT desarrolle,
en el corto plazo, un contrato
sudamericano de soja por 'dife-
rencia’. Es decir que los opera-
dores comprarian o venderian
dos contratos de futuro en for-
ma simultanea e inversa: uno,
con precio lleno, en Chicago, y
el otro, de diferencia, en la Bol-
sa de Mercaderias y Futuros de
Sao Paulo. Tengamos en cuenta
que este tipo dual de operatorio
es mas 'engorroso', especialmen-
te para los pequefios operado-
res, y deja la‘cabeza del leén' en
el CBT, mientras la ‘cola’ es lo
que se negociaria en Sao Paulo.
En estos momentos, con fuertes
diferencias, esta operatoria no
es tan costosa, pero si las dife-
rencias no son grandes no tiene
mucho sentido operar en un
doble mercado ya que los cos-
tos en el mercado de diferencias
tienen una participacion eleva-
da sobre las ventajas que pro-
porciona.

SOJA

Brasil con menos
de 50 millones Tm
y Argentina mas
cerca de los 30

millones Tm

Larueda en Chicago del lunes
en los futuros del complejo soja
carecio de novedades, por lo que
la mayor parte de la actividad se
centrd en el movimiento de los
fondos, que fueron activos ven-

dedores de contratos de soja.

Los precios se dieron vuelta el martes, cuando cerraron con subas
de 12 a 14 ddlares en sus primeras posiciones de soja. Aunque el
miércoles volvieron a bajar, no alcanzaron a perder todo lo ganado el
miércoles. Y, por otra parte, en las dos siguientes ruedas retomaron
el sendero ascendente.

El saldo de la semana es un alza acumulada de entre el 3%y 7% en
las posiciones de la cosecha actual de soja, mas elevada cuanto mas
cercana, mientras que la nueva sélo exhibié un aumento fraccional
(no supero el 0,7%). Los futuros de harina de soja ganaron entre 4%
y 5% en los precios al cierre de la semana, mientras que el aceite
obtuvo una suba acumulada del 3% en su contrato May’04 y cercano
al 2% en las siguientes posiciones.

Hubo determinantes fundamentales alcistas que se impusieran
sobre las bajistas para que los futuros retomaran la tendencia ascen-
dente.

Es cierto que el miércoles fueron los especuladores los que abona-
ron el grueso de las érdenes compradoras ante sefiales de que el
mercado habia tocado un piso (10.000 contratos), pero no es me-
nos cierto que las casas comisionistas entraron al mercado compran-
do volumenes de consideracion.

Los factores fundamentales considerados por los traders fueron:
a) el debilitamiento del ddlar estadounidense, b) mas comentarios
sobre superficie ganada por el maiz en detrimento de la soja, c) el
clima en la region del Medio Oeste americano, d) la aceleracion de
negocios previo al prolongado feriado asiatico, e) los informes de
gue la roya asidtica se habria extendido més en nuestro pais, f) la
proximidad de revisiones para la produccion en Brasil y g) la proba-
bilidad de que se descomprima la presiéon demandante de parte de
China. Respecto de alguno de ellos, podemos ampliar lo siguiente:

a) Un clima mas favorable actué como depresor sobre las cotiza-
ciones de la cosecha nueva, por lo que el spread Julio / Noviembre
pas6 de los u$s 2,21 Y4 el viernes pasado a u$s 2,68 ¥ pbu (por
bushel) el viernes 30. Aqui se conjugaron la escasez de la oferta
disponible hasta el fin de campafia estadounidense con las perspec-
tivas de una buena cosecha nuevay la posibilidad de que la demanda
china muestre alguna sefial de retroceso.

Durante el fin de semana pasada se produjeron buenas precipita-
ciones en el Medio Oeste. Dichas lluvias se centraron en la regién que
va de Wisconsin e lllinois hacia el oeste, justamente la zona mas
necesitada de agua, con registros que ascendieron hasta los 50 mm.
Por otra parte, hay prondsticos de mas lluvias para este jueves, y
hasta el sdbado, cerca del rio Ohio.

En la medida que las labores de siembra de maiz en EE.UU. van
adelantadas, es de esperar que también lo estén las de soja. Los traders
anticipaban que un 3% del &rea estaria sembrada para cuando el
USDA publicara su informe el lunes 26.

Sin embargo, el reporte sobre evolucién de los cultivos del USDA
mostré un adelanto muy superior: 5% sembrado al 25 de abril, fren-
te aun 2% a igual fecha del afio pasado y un 2% de la media historica.

Un ritmo acelerado de las labores en los estados del Delta y del
Sudeste resultaba evidente, con 65% del &rea cubierta en el estado
de Mississippi (39% y 29% los nimeros de las fechas comparativas) y
35% en Louisiana (16% y 15%, respectivamente)
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b) Los informes sobre la roya asiatica en nuestro pais.

El ltimo informe de la situacion de la roya asiatica, elaborado por
el Senasa, mostro la deteccion positiva de la enfermedad o situacio-
nes sospechosas ante la misma en varias provincias de nuestro pais.
Ello atrajo bastantes especulaciones entre los operadores de Chicago.

Con la aparicion de esta enfermedad, la Secretaria de Agricultura,
Ganaderia, Pesca y Alimentacion de la Nacion lanzé el Programa Na-
cional de la Roya de la Soja, en el marco normativo que le otorgaba la
Resolucion 538/03 (publicada en el Boletin Oficial del 25 de noviem-
bre de 2003) Bajo este programa, trabajan en forman conjunta espe-
cialistas de la SAGPyA, INTA, EEA Obispo Colombres y Senasa, y se
suman los esfuerzos de entidades privadas, primordialmente de
AACREA y AAPRESID.

Tal como reza la bienvenida en la pagina web del Sistema Nacional
Argentino de Vigilancia y Monitoreo de Plagas, SINAVIMO, la inten-
cion es realizar “un fuerte sistema de prospeccion y vigilancia
fitosanitaria a campo, permitiendo la deteccién temprana de la en-
fermedad vy la oficializacién del estatus de Phakopsora pachyrhiza
(patdgeno causal de la roya asiatica) en el pais”.

Se contempla que entre diciembre de 2003 y abril de 2004 cada
unidad que genera informacidn efectuara controles fitosanitarios en
su area de influencia (de 200 a 400 km) para poder determinar el
estado sanitario de la soja en la regién. La informacion recabada,
junto con la que aporte el sector privado, se envia a SINAVIMO, se la
analiza, se la valida y se realiza un informe de situacion semanal.

En el Gltimo, el del 19 al 26 de abril, se dio a conocer la situacion en
las dos areas en las que se divide el control. En la primera zona, que
cubre las provincias del NOA y NEA, se identifican positivamente un
lote en Formosa y otro en Santiago del Estero, detecciones que se
suman a las positivas dadas a conocer con anterioridad para lotes en
Misiones y Corrientes. Pero, ademas, aparecen detecciones de
sintomatologias altamente sospechosas en departamentos de Sal-
ta, Tucuman, Santiago del Estero, Chaco, Formosa, Entre Rios, Santa
Fe (General Obligado). EI mapa que adjuntamos y que corresponde
al informe mencionado, es muy gréfico respecto de esta situacion.

Para més detalle sobre la situacidn en cada semana se puede recu-
rrir a la pagina en internet de
SINAVIMO (www.sinavimo.gov.ar/fito/asp_public/new_index.htm)
oaladela
SAGPyA (www.sagpya.mecon.gov.ar/new/0-0/agricultura/otros/
royadelasoja/index.php)

¢) Las estimaciones de produccién en Brasil.

Las nuevas revisiones para la cosecha de soja brasilefia termina-
ron, todas, arrojando nimeros inferiores a las que confeccionaran
anteriormente, tal como puede apreciarse en el cuadro adjunto. Tam-
bién es cierto que en el ambito privado se mencionan guarismos
inferiores a los 50 millones de toneladas.

2003/04 2003/04 Dif. 2002/03
(en mill Tm) Fin abril Est. ant. Abs.
CONAB 50,19 57,67 -7,5 52,02
IBGE 52,61 56,93 -4,3 51,50
Safras & Mercado 49,98 52,28 51,42

Safras&Mercado estimaba que al 30/04, la soja en Brasil estaba
cosechado en un 95%, contra 94% el afio pasado a la misma fecha y
95% como media histdrica. Tanto el estado de San Pablo como el de

Mato Grosso do Sul tenian ya
levantada su superficie sojera.

d) Algunos indicadores de
la utilizacién en EE.UU. son
alcistas.

Desde el lado de los
indicadores de la exportacion,
tanto los registros como las nue-
vas ventas resultaron inferiores
a lo esperado por el mercado.

El USDA informo que se regis-
traron 87.600 Tm para expor-
tar en la ultima semana, lo cual
fue sustancialmente inferioralo
estimado por los privados, que,
en el extremo mas bajo de la es-
cala, pusieron 190.000 Tm.

En cuanto a las ventas netas
semanales de exportacién, el
mercado habia anticipado entre
100.000 y 225.000 Tm de soja
vendidas al 22/04. Sin embargo,
las venta netas reales fueron de
49.300 Tm. Lo mismo pasé con
las ventas netas de aceite de soja.
Pero, en el caso de la harina, se
vendieron en la semana 70.200
Tm, lo cual super6 la expectati-
va de los traders (25.000 a
60.000 Tm)

El informe de industrializacion
de soja del jueves fue muy posi-
tivo, ya que sigue siendo eleva-
do el procesamiento mensual,
como bajos los stocks de aceite.
En marzo se procesaron 3,52
millones Tm de soja; casi 30.000
méas de lo que esperaban los
operadores. Y, los stocks totali-
zaban 842.300 Tm a fines de
marzo, cuando el mercado anti-
cipaba 870.000 Tm.
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Argentina: Evolucién cosecha de soja

Area Sembrada Area Avance cosecha (%)
Provincias 2003/04 (ha)] Partic* | perdida(ha)| 23/4/04  25/4103  Prom.5
Cérdoba 4001.625  28% 22.785 26,4 66,4 42,1
1° 3.109.935 13.150 324 80,1 51,9
2 891.690 9.635 5,0 215 9,2
Santa Fe 3523500  25% 6.000 63,1 773 48,7
1° 2.795.500 0 72,4 859 61,0
2° 728,000 6.000 213 52,0 213
Buenos Aires 3.131.789 22% 11.750 494 52,8 38,1
1° 2.486.534 11550 60,1 67,6 52,7
2 645.255 200 85 13,9 81
Entre Rios 1192700 8% 5.800 45,8 439 253
1° 937.700 3.800 58,2 60,3 458
2° 255,000 2.000 00 10 14
Chaco 750.000 5% 179.400 16,0 55,0 42,6
Sgo del Estero 679.800 5% 0 17,1 42,1 275
Salta 455.000 3% 5.000 50 10,0 9,2
Tucumén 238.000 2% 0 10,0 45,0 22,6
Resto 262.750 2% 3570 218 44,9 26,2
Total Argentina 14.235.164 234.305 40,5 60,6 40,3
1° 11.698.319  82% 216.460 46,8 69,6 49,9
2° 2536845  18% 17.845 117 27,0 12,5

Fuente: SAGPYA. (*) Participacion provincial sobre el area total y la de 1°y 2°.

e) La retraccion demandante de parte de China.

Si bien la reduccién no es sustancial, hay quienes estan ubicando
las importaciones de soja de China en 19 millones de toneladas, de
los 19,5 millones previstos hasta hace bien poco, partiendo del ritmo
que vienen mostrando las Ultimas compras. Recordemos que el USDA
estimd en su ultimo informe importaciones por 20,5 millones Tm. En
latemporada anterior China importé 21,4 millones Tm. En el primer
semestre del aflo comercial (octubre 2003 / marzo 2004) China ha-
bria importado 8,45 millones Tm de soja.

Esto significa que China atn deberia importar 11 millones de tone-
ladas para el periodo que va de este abril a septiembre del 2004 (a
razon de 1,8 millones Tm mensual)

Las menores compras externas de poroto de soja se deberian a
que la demanda por harina de soja se ha deprimido, producto de la
inicial crisis de gripe aviar, a la vez que hay una amplia oferta de
aceites comestibles en el mercado doméstico chino. En este ultimo
caso, hubo abultadas importaciones de distintos tipos de aceites (1,45
millén Tm de aceite de soja en el semestre oct03/mar04, el doble que
en igual periodo del afio anterior), al mismo tiempo que la produc-
cion doméstica de colza resultd importante (3% mas a 11,8 millones
Tm). De hecho se esta estimando que las importaciones de aceite de
soja en el 2003/04 podrian llegar a 2,5 millones de Tm, constituyén-
dose en un récord en comparacién con los 1,72 mill Tm importados
en el ciclo previo.

En la coyuntura se ha producido un repunte de la demanda del
sector ganadero y avicola, pero los productores de la industria de
alimentos balanceados en China esperan que los precios caigan mas,
por lo que dudan en comprometerse en embarques futuros de hari-
na de soja. En la medida que los valores de la harina estan deprimidos
internamente, los margenes de la industria aceitera no estan cerran-
do favorablemente.

Ademas, la colza en China esta
saliendo de los campos, por lo
que se espera que la harina pro-
veniente de su industrializacion
esté disponible en poco tiempo
mas, ahora en mayo. Asi, cual-
quier necesidad inmediata por
harina de soja se veria subsana-
da.

En esta semana se corrid el
rumor de que China habria de-
vuelto un buques de soja nueva
brasilefa, arribada a principios
de abril, por haber descubierto
rastros de un fungicida peligro-
so, utilizado para combatir la
roya asiatica.

La cosecha argentina con
numeros cada vez mas bajos

La Secretaria de Agricultura,
con datos relevados hasta el
viernes 23, informé que estaba
cosechado casi el 41% del &rea
sembrada con soja. También
modifico la superficie sembra-
dacon la oleaginosa, ubicando-
la en 14,23 millones de hectéa-
reas, y los especialistas dan
como razén laincorporacion de
una gran cantidad de zonas con
siembras tardias de primeray de
segunda. En ese mismo informe,
el area perdida estd en las
235.000 hectareas.

Los especialistas de Estimacio-
nes Agricolas, SAGPyA, informa-
ron que “las zonas més adelan-
tadas en la recoleccion (centro-
sur de Santa Fe, Entre Rios y
centro de Cordoba) han presen-
tado rendimientos muy inferio-
res a los registrados en el afio
anterior. La sequia de verano
impactd altamente en las pro-
ductividades, sobre todo en los
cultivos de segunda implanta-
cion.”

En la zona nucleo la soja de
primera presenta rindes algo su-
periores alos 30 qg/ha, pero las
menores precipitaciones caidas
en verano tuvieron efecto nega-
tivo sobre los rindes de la soja
de 2°, ya que no superarian, en
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el mejor de los casos, los 20 qg/
ha.

Tampoco esperan buenos re-
sultados en Chaco y Tucuman.

Agregaron que las lluvias de
los dias inmediatos previos al 23
de abril tuvieron un efecto per-
judicial, porque no pudieron
elvantarse lotes de 1°, hubo des-
granesy aceraron las labores de
recoleccion de 1° a los lotes de
2°, complicando la logistica de
lacosechay el transporte del gra-
no. Con todo ello, crece la posi-
bilidad de “abandono de una su-
perficie cultivada cercana al 3%
del total nacional, algo superior
a lo perdido histéricamente”

Agricultura estima una caida
del rinde cercana al 15%. De alli
su evaluacion mensual de una
produccién de 33 millones de
toneladas.

En el cuadro adjunto se ob-
serva que, pese al retraso en las
tareas con respecto al afio pasa-
do, la situacioén es distinta frente
a campafias previas. La excep-
cion la constituyen Cérdoba y
las provincias del NOA y NEA,
que registran considerables de-
moras.

El altimo informe de la Bolsa
de Cereales de Buenos Aires
mencionaba que el rendimiento
medio sobre lo cosechado al 24
de abril ascendia a 24,3 qqg/ha,
cuando el afio pasado a igual fe-
cha arrojaba una media de 29,3
aq.

El guarismo estimado por el
BCBA para la produccién final
es de 33,2 millones de toneladas,
pero aclara que con el avance
de larecoleccién, los rindes po-
drian arrojar un numero infe-
rior.

En realidad, en el sector pri-
vado los nimeros que se estan
manejando van de 30 a 32 millo-
nes de toneladas, inclindndose
hacia el extremo maés pesimista
de esta escala.

Menos soja para

Argentina: Oferta y utilizacién de SOJA

CICLO COMERCIAL (Abril / Marzo) Proyeccion: Abril de 2004

VarAnual 2003/04 p 2002/03 e 2001/02
Area sembrada (000 ha) 12% 14.300 12.800 11.700
Area cosechada (000 ha) 10% 13.800 12.493 11.470
% Cosechado 97% 98% 98%
Rinde (Tm/ha) -16% 2,36 2,82 2,65
Soja (000 Tm)
Stock comercial -100% 1.223 368
Stock en productores -100% 1141 842
Stock Inicial -38% 1.470 2.364 1.210
Produccion -8% 32.568 35.230 30.396
Importacion -13% 350 400 477
Oferta Total 9% 34.388 37.994 32.083
Industria aceitera -11% 23.500 26.300 22.386
Industria balanceados 200 200 206
Semilla y Residual % 1.100 1.024 910
Uso interno -10% 24.800 27524 23.503
Exportacion grano 9.000 9.000 6.216
Utilizacion Total % 33.800 36.524 29.719
Stock Final -60% 588 1470 2.364
Aceite de soja (000 Tm)
Stock Inicial 110% 397 189 92
Produccion -11% 4.395 4.918 4.164
Importacién* 20% 120 100 119
Oferta Total 6% 4.912 5.207 4.374
Exportacion 2% 4.500 4.600 3.850
Consumo interno aparente 5% 220 210 200
Demanda Total 2% 4.720 4.810 4.050
Stock Final 529 192 397 324
Harina de soja (000 Tm)
Stock Inicial 214% 1.110 353 323
Produccién -11% 18.565 20.777 17.909
Importacién* -8% 120 130 110
Oferta Total % 19.795 21.260 18.342
Exportacion 5% 18.500 19.500 16.500
Consumo interno aparente -8% 600 650 500
Demanda Total 5% 19.100 20.150 17.000
Stock final x célculo -37% 695 1.110 1.342

Estimacion propia sobre la base de las cifras comerciales oficiales para los anteriores ciclos.
p: proyeccion. e : estimacion. (¥) Mercaderia de otro origen incluida en la cifra de exportacion.

comercializar

Estos nimeros permiten deducir que habria una gran repercusion
sobre el saldo exportable argentino. Ya en este 2004 nos enfrenta-
mos a la posibilidad cierta de embarcar menos que en el 2003.

En el cuadro adjunto, exponemos una proyeccién aproximada de
lo que puede ser la oferta y la utilizacion de Argentina en este ciclo.
En él calculamos que estariamos con un nivel de saldo exportable de
poroto de soja similar al de esta temporada, mientras que en aceite y
harina de soja la caida anual seria del 2% y 5%, respectivamente.
Cabe aclarar que esto parte de una proyeccion optimista respecto
del nimero de produccidn, ya que si se confirmaran los temores del
sector privado la pérdida podria llegar a estar en el orden del 15%,
repercutiendo especialmente sobre los voliumenes exportables de
los productos procesados de la soja.

En ese contexto, si China vuelve con renovado brio a la arena
internacional, la competencia entre los demandantes locales dara
mucho que hablar.

De acuerdo con los ultimos datos proporcionados por SAGPyA
sobre declaraciones juradas de ventas al exterior, en esta semana se
vendieron 205.000 Tm mas de soja, 116.070 Tm de aceite y 319.800
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Tm de harina. El acumulado por
afio comercial, en el caso del po-
roto, y por afio calendario, en el
caso de subproductos, hasta el
29 de abril ascendia al siguiente
detalle:

Soja 4,89 mill Tm
Pelletssoja 3,99 mill Tm
Aceite soja 0,93 mill Tm

A tenor con la suba en
Chicago, los precios en el mer-
cado doméstico fueron aumen-
tando, hasta tocar $ 680 el jue-
ves, oferta que permanecio en
la rueda del viernes. De la mis-
ma forma, el volumen de ventas
crecio en esta semana hasta ha-
cerse mas que en el periodo an-
terior.

TRIGO

El clima mejora los

cultivos en EE.UU.

El trigo en el mercado de
Chicago no encuentra las noti-
cias suficientes que le permitan
cortarse de la evolucion del res-
to de los productos. A su vez, la
evolucién del climaen las Gran-
des Planicies cambiaria algunos
pronésticos de operadores que
estimaban que la cosecha de tri-
go de invierno pudiera ser un
fracaso.

Los operadores sefialaron que
las lluvias que cayeron reciente-
mente en las planicies de Esta-
dos Unidos beneficiaron a las
plantaciones de trigo duro rojo
de invierno y agregaron que las
condiciones eran practicamen-
te ideales para el desarrollo de
los cultivos del cereal de prima-
vera.

Hay entonces en el mercado
una menor preocupacion por el
destino de la cosecha de trigo
de invierno dado que las lluvias
se produjeron en las areas mas
secas del cinturdn productor del
cereal.

Embarques de Trigo de los Puertos de Up River
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Durante los Ultimos dias se han registrado precipitaciones en casi
todas las zonas trigueras estadounidenses. Si bien el efecto de éstas
no llegd a reflejarse plenamente en el reporte sobre el estado de los
cultivos, es evidente que producirdn una mejora mayor en los proxi-
mos dias.

El estado de los cultivos mostrd una leve mejora en los trigos de
invierno, que subieron del 46 al 48% de bueno a excelente en la
semana. A pesar de esta recuperacion, siguen estando por debajo del
afio pasado, cuando mostraban un 54% en la categoria.

A pesar de la diferencia de las condiciones de los cultivos las pers-
pectivas sobre una buena cosecha de trigo de invierno de EE.UU.
durante el 2004 son cada dia més fuertes. Algunos estados ya esti-
man un importante incremento en sus producciones.

Al informe oficial sobre el estado de los cultivos, se le suman, como
ocurre todos los afios durante la etapa de desarrollo de los cultivos
distintos tours de especialistas que salen a recorrer los cultivos, e
informan lo que observan.

En este momento se esta llevando a cabo uno protagonizado por el
Concejo de Calidad del Trigo, que publicd sus primeros resultados.
Indic6 que en el centro y norte de Kansas encontré cultivos prome-
dio, pero en la medida que avanzaron hacia el oeste se observé un
drastico deterioro en los trigos a causa de la falta de agua.

Los analistas que recorren el oeste de Kansas dijeron que la sequia
y las heladas han perjudicado la cosecha, pero las recientes Iluvias
ayudaron a mejorar las perspectivas de los rindes.

A pesar de lo optimista de las lluvias pasadas, al cierre de la semana
aumenté la preocupacién por potencial dafio a la cosecha de trigo
de invierno por una ola de frio que se pronostica para este préximo
fin de semana

El clima frio no dafiard mucho la cosecha, pero es una amenaza
para parte del trigo, especialmente el trigo duro de invierno en las
Planicies del centro y sur, ya que estd comenzando su floracion que-
dando mas vulnerable a dafios por heladas.

En materia de exportaciones la semana comenzé con noticias
bajistas para el trigo estadounidense. Se informé que Egipto habia
comprado 120.000 tn de trigo australiano y nada a EE.UU. cuando
los operadores tenian esperanzas de vender trigo a Egipto, China o
Irak luego de las bajas de los precios de la semana pasada.

Se realizaron negocios a Taiwan pero hay un creciente escepticis-
mo de que el trigo estadounidense sea vendido a Irak en el corto
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plazo debido a que los exportadores locales objetan los onerosos
términos de la licitacidn. A su vez, se observa que Australia esta muy
competitivo en el mercado mundial lo que hace perder negocios a
EE.UU.

El reporte semanal del USDA de exportaciones sefial6 que las ven-
tas de trigo totalizaron 874.400 tn (cosecha vieja y nueva combina-
das), superando el rango estimado por el mercado de 300.000 a
600.000 tn.

Las ventas correspondientes a la cosecha vieja llegaron a 338.300
tn, aumentando casi cuatro veces el nivel alcanzado la semana pasa-
day representa un incremento del 24% con respecto al promedio del
altimo mes.

En lo que va del afio comercial, las ventas de trigo estadounidenses
superan un 42,4% el volumen del afio pasado a la misma fecha cuan-
do el USDA proyecta un incremento anual del 36,4%.

El nivel de ventas de la cosecha 2004/05 reportado también fue
interesante, 536.100 tn, de las cuales del mayor volumen no se cono-
cia el destinatario.

Se informé también en la semana que China habria embarcado
198.700 tn después de varias semanas de estar retirado del merca-
do.

Operadores estadounidenses esperan que las ventas del trigo a
Asia se reactiven por una baja de los costos de los fletes dado que
tanto China como India no estan ofreciendo granos en el mercado.
Sin embargo, la competencia de Australia puede limitar las ganancias
para el cereal.

Los costos de flete del Panamax deben disminuir en lo inmediato
por el retroceso de la demanda desde Japdn y China ante la proximi-
dad de varios dias no laborables.

Indiay China no estan ofreciendo realizar nuevos embarques por
la reduccién de sus exportaciones con el objetivo de asegurar sus
necesidades internas de mercaderia.

Operadores asiaticos aseguran que algunos barcos de EE.UU. pue-
den ser requeridos pero el trigo australiano continta siendo el mas
demandado en la regién dado que los precios de ventas son muy
agresivos en esta época del afio.

El costo promedio del Panamax desde el Golfo de EE.UU. a Japon
se encuentra cerca de u$s 66 por tn contra u$s 71 a u$s 72 de la
semana pasada. Para embarques en junio y julio los que alquilan los
barcos estan pidiendo tarifas algo inferiores a u$s 60.

La baja en las tarifas de los fletes muestran que los costos del trigo
duro colorado de invierno de EE.UU. cayeron por debajo de los $
220 por tn al Sudeste Asiatico, comparado con los u$s 225 del mes
pasado.

Es dificil obtener el precio exacto del trigo australiano pero los
operadores aseguran que estan fijados algunos doélares debajo del
estadounidense.

El vicepresidente para el Sudeste Asiatico de la Asociacidén Estado-
unidense de Trigo afirmé que se estd observando una reduccion
gradual de los costos de embarques, lo que ayuda a las ventas estado-
unidenses de trigo.

Sin embargo, los operadores afirman que los precios del trigo esta-
dounidense mostraron una gran baja dado que China no realiza los
embarques del trigo que oportunamente compro a EE.UU. Todos
esperan el comportamiento de China de acé hasta finales de mayo,

periodo en el cual deberia em-
barcar cerca de 1 millén de tn
de trigo estadounidense.

Mejoro el
disponible por la
actividad del sector

exportador

En el mercado local se obser-
vé un lento pero constante in-
cremento de los precios con el
transcurrir de las jornadas. La
presencia de muchos exporta-
dores en la basqueda del grano
y el reingreso de lademanda para
lamolineria en Rosario hizo que
los valores disponibles del trigo
repuntaran. Sin embargo, sobre
el dltimo dia de la semana, ante
la falta de descarga sélo habia
ofertas por parte de una expor-
tadora a $ 351 con descarga in-
mediata sobre San Lorenzo,
mientras que el resto se acomo-
daba en los $ 355 siempre que
la descarga se hiciera a partir de
determinadas fechas: desde el
lunes 3 sobre Rosario y Punta
Alvear o desde el miécoles 5 so-
bre Arroyo Seco o desde el lu-
nes 10 desde San Martin.

Cuando inicialmente las ofer-
tas para cerrar negocios se fue-
ron ampliando segun la posibili-
dad de descarga del grano en los
puertos, sobre el final de la se-
mana esas ofertas se estrecha-
ron.

Asuvez, lamolineriafue laque
realizd las mejores ofertas ya que
por trigo condicién cAmara ofre-
cia los $ 355 sobre Rosario con
entrega inmediata.

El ingreso de mas exportado-
res que realizan ofertas en el re-
cinto incentiva a los producto-
res a cerrar mas negocios por la
mejora de precios que se produ-
cen por las pujas entre los com-
pradores para llevarse mayor
volumen de mercaderia.

El tonelaje estimado de opera-
ciones continua oscilando entre
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4.000 y 6.000 tn diarias a pesar
de la suba de precios que se ob-
servé durante la semana.

Por otra parte, los precios FOB
del trigo argentino se mantuvie-
ron estables pero con la presen-
cia de compradores internacio-
nales dispuestos a llevarse el tri-
go local. Los valores del trigo up
river fueron de u$s 160 para em-
barque inmediato y u$s 162,50
para los puertos del sur.

Entre los meses de enero y fe-
brero de 2004 se observé que
los embarques de trigo desde up
river aumentaron respecto del
afio pasado, recuperando el te-
rreno perdido frente a los em-
barques del grano que se reali-
zan desde el sur.

Si comparamos los mismos
periodos del afio 2003 y 2004
vemos que desde up river se re-
cupero este afio la participacion
del 47% sobre los embarque to-
tales del trigo a nivel nacional
que tenian histéricamente los
puertos desde Villa Constitucion
a Puerto Gral. San Martin.

Los embarques nacionales
durante enero-febrero llegan a
1,59 millones de tn, de las cua-
les 763.000 tn corresponden a
los puertos de up river.

De continuar la tendencia ini-
cial sefialada los puertos de up
river pueden recuperar el terre-
no perdido durante el 2003
cuando las exportaciones a ni-
vel nacional fueron muy bajas y
solo tuvieron participacién en los
negocios paises latinoamerica-
nos (principalmente Brasil). Re-
cordemos que los principales
destinos de los embarques de
trigo de up river son paises afri-
canos y algunos europeos.

Dado que durante este afio en
los compromisos de exportacion
se observa una mayor diversidad
de los paises de destino del gra-
no argentino, los beneficiarios de
ese mayor volumen son los puer-
tos cercanos a Rosario.

De las 4,51 millones de tn

comprometidas al exterior de la campafia 2003/04 al 23 de abril, se
estima que un buen porcentaje corresponde a negocios cerrados
por los exportadores desde up river. El afio pasado a la misma fecha
se habian vendido 4,260 millones de tn, de las cuales el 86% eran
negocios cerrados con Brasil que mayormente embarca el grano
desde el sur.

Hoy, del volumen comprometido, sélo el 53% corresponde a nego-
cios realizados con Brasil, el resto tiene como destino una diversidad
mas amplia de paises que el afio pasado, entre los compradores de
mayor volumen se pueden citar a Argelia, Marruecos, Kenya, Ruma-
niay Ucrania.

Los dos ultimos paises mencionados fueron el afio pasado compe-
tidores de Argentina en la arena exportadora cuando obtuvieron
grandes cosechas y se convirtieron en importantes abastecedores de
trigo de baja calidad.

Este afio la situacion es diversa y Argentina tiene la oportunidad de
recuperar el terreno perdido gracias a la mejor produccion obtenida
con la cosecha de trigo 2003/04 y los bajos niveles de stocks mundia-
les.

La estimacién oficial de produccidn de la campafia continta en
14,5 millones de tn, superando las 12,3 millones de la campafia pre-
via, permitiendo que el saldo exportable del trigo aumente de 7 a 9
millones de tn.

Vale recordar que del saldo exportable durante el 2002/03 solo se
concretaron negocios por 6,1 millones de tn, diferencia de casi
900.000 tn con las ventas potenciales que tienen que venderse en la
presente campafa o continuaran engrosando los guarismos finales
de las campafas.

Ante el mayor ritmo de ventas de trigo argentino al exterior en lo
que va del afio, las posibilidades de lograr un afio exitoso en nuestras
exportaciones es muy grande y se potencia en la medida que nuestro
trigo pueda ser competitivo en materia de precios y calidad.

En este segundo aspecto la Secretaria de Agricultura hizo llegar la
semana pasada a las Camaras de Cereales un proyecto borrador que
tiene como propuesta la modificacion del actual estandar de trigo.

Dentro del marco del Programa Nacional de Calidad de Trigoy con
el objetivo de "aumentar la competitividad del trigo argentino en
términos de su calidad, propendiendo a incrementar la calidad gene-
ral del trigo argentino mejorando su presentacion”, se presentd una
propuesta para modificar la norma de calidad para la comercializa-
cion de trigo pan (el tema se tratara con mayor detalle en el préximo
Informativo Semanal)

MAIZ

La demanda sostiene el grano local

La mejora en el mercado de futuros de Chicago se reflej6 en la
plaza local de maiz, plaza sobre la cual concurren diversos factores.
Siguen mostrando sefiales de demora las labores de cosecha, mien-
tras que la demanda estd muy activa aunque tratando de originar
para fechas futuras ya que esta falta de espacio para la descarga. A
este viernes, hubo propuestas sin descarga sobre San Martin, Rosa-
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rio y Punta Alvear a $ 278, pudiendo mejorarse a 280 en el caso de
la tltima terminal. Hubo transacciones hechas este viernes con des-
carga desde el lunes 3 de mayo a $275 y a $277 sobre Rosario y San
Martin, mientras que habia idea de proponer $ 278/280 desde el 10
de mayo.

El volumen de operaciones en la plaza doméstica resulto inferior al
de la semana pasada, mientras que en el frente externo se lograron
colocar en esta semana casi 480.000 Tm de maiz. Con esta abrupta
suba de los compromisos, hay 4,23 millones Tm de ventas en firme
hacia el exterior. Si bien es bastante inferior a los 6,05 millones que se
tenian vendido el afio pasado a igual fecha, comprensible en vista del
menor volumen de maiz que se cosecharia, no deja de ser un volu-
men muy auspicioso de los niveles de demanda externa.

Al 24/04 se habia recogido casi un 46 % del area util destinada a la
produccién de grano comercial (66% el afio pasado), con lo cual la
demora es de 20 puntos. Los resultados de las zonas marginales
comienzan a mostrar menores rindes, situandose ahora el promedio
en los 66,6 qg/ha, esperandose se ubique al finalizar la trilla en los
59,5 qq. Si se recogen 2,15 millones de ha la produccién alcanzaria

TRIBUNAL DE ARBITRAJE GENERAL

JORNADAS NACIONALES DE
TRIBUNALES ARBITRALES

24'Y 25 DE JUNIO DE 2004
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Arbitraje Internacional
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los 12,8 millones Tm. Los mejo-
res rindes se lograron hasta el
momento en el extremo sur de
Santa Fe. En Chovet y alrededo-
res se obtienen 85 qqg de prome-
dio, disminuyendo a los 7.500
Kg./ha hacia el sur de Venado
Tuerto. Hacia la zona central de
esta provincia se logran entre 75
y 79 qq, pero hacia el centro nor-
te, la sequia impacto fuertemen-
te el sur y hacia el oeste de
Rafaela, bajando el promedio
zonal a los 65-68 gg/ha. En el
extremo nordeste santafecino
los rindes son decididamente re-
gulares a malos por la seca, pero
el NO superan los60gq. EnelN
y NE de Cordoba, la falta de hu-
medad deprimi6 la productivi-
dad a niveles tales que en mu-
chos casos los plantios se desti-
nan a lareserva de forraje. En el
SO provincial se recogieron los
de siembra temprana entregan-
do entre 50y 60 qq con una ele-
vada dispersion en los resulta-
dos, siendo menores los prome-
diosenel Sy SE. En lazona cen-
tral del E (centro de Marcos
Juarezy E de Union) el rinde ron-
da los 80-85 qq/ha, pero
diminuye hacia el Ny S de am-
bos departamentos.

En Chicago, los precios de los
futuros de maiz saldaron la se-
mana con alzas acumuladas del
3,5% al 4,3% (mas acentuadas
en las primeras posiciones). Si
bien ha sido un seguidor de la
soja, el frente externo esta muy
activo, con un doélar en baja,
pese al fuerte avance de la siem-
bra. Esto ultimo permite pensar
que podrian agregarse entre 1y
3 millones de acres al area esta-
dounidense. El USDA informé
37% sembrado con maiz, muy
adelantado frente al 24% y 20%
del afio pasado y de la media his-
torica.
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Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 23004004 26004004 27004004 280404  20io4jos | romedio  Promedioafio Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 349,70 349,80 353,90 352,50 359,60 353,10

Maiz duro 263,00 257,00 265,50 266,40 276,40 265,66 233,42 13,8%

Girasol 540,00 540,00 540,00 540,00 540,00 540,00 477,94 13,0%

Soja 665,50 660,20 676,30 671,50 680,30 670,76 492,62 36,2%

Mijo

Sorgo 208,50 205,00 211,00 211,70 220,80 211,40 146,02 44.8%

Bahia Blanca

Trigo duro 355,00 357,00 360,00 363,50 370,00 361,10 372,86 -3,2%

Maiz duro 270,00 265,00 270,00 281,00 290,00 275,20 235,97 16,6%

Girasol 520,00 520,00 530,00 530,00 540,00 528,00 465,43 13,4%

Soja 674,00 665,00 675,00 670,00 675,00 671,80 495,28 35,6%

Cérdoba

Trigo Duro 345,60 341,60 340,40 349,30 344,23 346,75 -0,7%

Soja

Santa Fe

Trigo

Sorgo

Buenos Aires

Trigo duro

Maiz duro 260,00 250,00 255,00 255,00 270,00 258,00 230,15 12,1%

Girasol 535,00 535,00 535,00 535,00 540,00 536,00 455,60 17,6%

Soja 640,00 635,00 655,00 645,00 655,00 646,00 484,93 33,2%

Trigo Art. 12 370,00 382,00 380,00 382,00 378,50 392,29 -3,5%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 357,00 354,00 354,00 350,00 359,60 354,92 372,86 -4.8%

Maiz duro 234,07

Girasol 520,00 520,00 530,00 530,00 525,00 465,43 12,8%

Soja 663,90 654,00 662,60 660,00 675,00 663,10 490,87 35,1%

* 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 26104/04 27104104 28104/04 2004004 300404 | SSMana  Vaiacion
anterior semanal

Harinas de trigo s

"0000" 719,0 719,0 719,0 719,0 838,0 719,0 16,55%

"000" 508,0 508,0 508,0 508,0 605,0 508,0 19,09%
Pellets de afrechillo ()

Disponible (Exp) 190,0 190,0 190,0 185,0 185,0 190,0 -2,63%
Aceites ($)

Girasol crudo 1.450,0 1.450,0 1.450,0 1.470,0 1.486,0 1.450,0 2,48%

Girasol refinado 1.640,0 1.640,0 1.640,0 1.650,0 1.658,0 1.640,0 1,10%

Lino

Soja refinado 1.595,0 1.595,0 1.595,0 1.590,0 1.630,0 1.595,0 2,19%

Soja crudo 1.390,0 1.390,0 1.390,0 1.400,0 1.430,0 1.390,0 2,88%
Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 260,0 260,0

Soja pellets (Cons Darsena) 580,0 580,0 580,0 590,0 590,0 580,0 1,72%

(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 26/04/04  27/04/04  28/04/04 29/04/04  30/04/04
Trigo
Exp/PA C/Desc. Cdo.1 MIE 350,00
Exp/AS C/Desc. Cdo.1 M/E 350,00 353,00 347,00
Exp/SL C/Desc. Cdo.1 MIE 357,00 351,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo.1 M/E 350,00 353,00
Mol/Ros C/Desc. Cdo.1 cond. Camara 350,00 360,00 355,00
Exp/PA Desde 3/5 Cdo.1 M/E 350,00
Exp/SM Desde 3/5 Cdo.1 M/E 350,00 353,00
Exp/Ros Desde 3/5 Cdo.1 M/E 355,00
Exp/Ros Desde 4/5 Cdo.1 MIE 350,00 360,00
Exp/PA Desde 5/5 Cdo.1 M/E 355,00 355,00
Exp/AS Desde 5/5 Cdo.1 MIE 360,00 355,00
Exp/SM Desde 10/5 Cdo.1 M/E 350,00 360,00 355,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 MIE 355,00
Exp/PA S/Desc. Cdo.1 M/E 350,00
Maiz
Exp/SL C/Desc. Cdo.1 MIE 270,00 270,00
Exp/Ros-SM C/Desc. Cdo.1 M/E 255,00 262,00 262,00 275,00
Exp/GL C/Desc. Cdo.1 M/E 255,00 260,00
Exp/Ros Desde 3/5 Cdo.1 M/E 257,00 275,00
Exp/SM Desde 3/5 Cdo.1 MIE 275,00
Exp/Ros Desde 4/5 Cdo.1 M/E 263,00 265,00
Exp/Ros-SM Desde 6/5 Cdo.1 MIE 277,00
Exp/SM Desde 7/5 Cdo.1 M/E 265,00
Exp/PA S/Desc. Cdo.1 M/E 260,00 270,00 267,00 277,00 277,00
Exp/SM S/Desc. Cdo.1 M/E 260,00 270,00 267,00 280,00 277,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 M/E 267,00 277,00
Exp/SM Mayo Cdo.1 MIE 92u$s 95u$s
Exp/SM Junio Cdo.1 M/E 93u$s 96u$s 95u$s 98us$s 98u$s
Exp/SM Julio Cdo.1 MIE 99u$s 99uss
Exp/SM Mar/Abr'05 Cdo.1 M/E 84u$s 87u$s 85us$s 88us$s 89u$s
Exp/SL Mar/Abr'05 Cdo.1 MIE 84uss 85u$s 89uss
Sorgo
Exp/Ros Desde 4/5 Cdo.1 M/E 213,00
Exp/Ros Hasta 15/5 Cdo.1 M/E 221,00
Exp/Ros ClDesc. Cdo.1 M/E 205,00 210,00 212,00 220,00 220,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 200,00 210,00 212,00 220,00
Soja
Fca/GL-SL C/Desc. Cdo.1 M/E 660,00 675,00 670,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo.1 M/E 657,00 672,00 667,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo.1 M/E 660,00 675,00 670,00 680,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 660,00 675,00
Fca/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 660,00 675,00 670,00 680,00 680,00
Fca/PA ClDesc. Cdo.1 M/E 660,00 675,00 670,00 680,00
Fca/GL-PA Desde 3/5 Cdo.1 M/E 680,00
Fca/Ric Desde 1/5 Cdo.1 M/E 680,00
Fca/SL Desde 4/5 Cdo.1 MIE 680,00
Fca/Ros-SL-GL Desde 10/5 Cdo.1 M/E 680,00
Exp/AS C/Desc. Cdo.1 MIE 680,00
Exp/SM C/Desc. Cdo.1 M/E 680,00
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 MIE 662,00 673,00 680,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 M/E 685,00 678,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo.1 M/E 235u$s
Fca/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 235u$s 240u$s
Exp/SL Mayo Cdo.1 M/E 233u$s
Fca/SL-SM-GL-Ric Mayo Cdo.1 M/E 233u$s 240u$s
Fca/SL-SM-Ric Junio Cdo.1 M/E 240u$s 241u$s
Fca/SM May'05 Cdo.1 M/E 174u%s 176u$s 173u$s 175u$s
Continlia
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 26/04/04  27/04/04  28/04/04  29/04/04  30/04/04
Girasol
Fca/Deheza-Ric ClDesc. Cdo.1 M/E 540,00 540,00 540,00 540,00 540,00
Fca/Junin C/Desc. Cdo.1 M/E 535,00 540,00 540,00 540,00 540,00
Fca/T.Lauguen C/Desc. Cdo.1 M/E 520,00 520,00
Fca/T.Lauquen-Villegas Desde 3/5 Cdo.1 MIE 525,00 525,00 525,00

(Exp) Exportacion. (Fca) Fabrica.(Ac) Acopio (Mol) Molino. (Cdo.1) 97,5% Pago contado a los 5 dias, IVA normal, y 2,5% a los 120 dias. (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) Mercaderfa 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 Constitucién. (SN) San Nicolas. (SP) San Pedro. (SJ) San Jerénimo Sur. **)
Convertible en pesos segun el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (***) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario. * Valores ofrecidos, sin operaciones.

Precios de ajuste de Futuros del Rofex En tonelada
destino/prod/pos. \ vol.sem.est. open int.\ 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04  variac.seman.
TRIGO (con entrega) - u$s
Mayo 2 118,5 119,5 119,5 122,0 127,0 717%
ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s
Enero 40 112,0 112,0 113,0 113,0 113,0 0,89%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo 2117 1213 2311 238,8 2339 2375 239,3 2,92%
Junio 12 97 233,0 240,6 236,8 240,0 2415 2,99%
Julio 9 59 2348 2425 2379 2410 2435 3,09%
Noviembre 9 86 230,5 238,4 2335 237,1 238,8 3,15%
Mayo 32 61 185,5 186,5 185,0 186,2 187,5 0,27%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Abril 62.780 13.379 2,831 2,835 2,856 2,860 2,845 -0,18%
Mayo 90.220 20.749 2,832 2,835 2,856 2,861 2,846 -0,18%
Junio 24.381 7.478 2,835 2,837 2,858 2,862 2,848 -0,21%
Julio 4.999 1.466 2,843 2,844 2,864 2,868 2,854 -0,31%
Agosto 1.638 1.717 2,854 2,855 2,873 2,877 2,864 -0,38%
Septiembre 954 1.665 2,867 2,867 2,884 2,889 2,876 -0,42%
Octubre 1.016 1.049 2,882 2,881 2,897 2,903 2,890 -0,48%
Noviembre 300 60 2,898 2,895 2912 2,918 2,904 -0,55%
Diciembre 100 1.276 2,914 2,910 2,927 2,933 2,919 -0,58%
Enero'05 20 601 2,931 2,926 2,943 2,949 2,935 -0,61%
Febrero 65 2,948 2,942 2,959 2,965 2,951 -0,64%
Total 188.587 51.063
Precios de operaciones de Futuros del Rofex Entonelada
destino/ 26/04/04 27104104 28/04/04 29/04/04 30/04/04 Var.
prod./posic. max min COltma] max min dltima] mé&x min dltima] m&  min dlima] max  min dtima Sem.
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo 2326 2311 231,1| 2398 2360 2388| 2385 2330 2339| 2382 2345 2375 2412 2385 2393| 297%
Julio 2410 2410 2410 2435 2433 2435 318%
Noviembre 231,7 231,7 2317
Mayo 186,0 1855 1855 186,55 186,5 186,5| 1865 186,55 186,5| 1862 186,2 186,2| 188,0 1875 1875
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Abril 2,846 2,830 2,832| 2,838 2,821 2,835 2,856 2,841 2,856 2,871 2,855 2,860| 2,851 2,843 2,846 -0,14%
Mayo 2,847 2,830 2,830| 2,838 2,822 2,835 2,857 2,843 2,856| 2,870 2,855 2,860 2,854 2,840 2,846| -0,18%
Junio 2,847 2,836 2,840, 2,839 2,825 2,838 2,858 2,850 2,854| 2,873 2,855 2,863| 2,856 2,844 2,848 -0,42%
Julio 2,845 2,832 2,845 2,864 2,857 2,860 2,869 2,867 2,867| 2,853 2,850 2,850 -0,59%
Agosto 2,862 2,862 2,862| 2,850 2,850 2,850 2,876 2,876 2,876 2,860 2,860 2,860| -0,52%
Septiembre 2,870 2,867 2,867 2,871 2,871 2871 -0,59%
Octubre 2,801 2,886 2,887| 2,881 2,881 2,881
Enero'05 2,930 2,930 2,930

Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electrénico): 197.912 -

Posiciones abiertas (al dia jueves): 63.582
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS

precio tipo
mes gjercicio  opcion estimado 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04
ISR - may04 226 put 362 0,40
232 put 268 0,90 0,40
238 put 636 2,40 0,10
ISR - julo4 236 put 20 5,00
ISR - may05 158 put 20 3,00 2,80
DLR - abr.04 2,75 put 20 0,001
2,80 put 50 0,002
2,85 put 755 0,003 0,005
2,90 put 700 0,049
DLR - may.04 2,75 put 100 0,008
2,80 put 180 0,025 0,012 0,010
2,85 put 395 0,036 0,030 0,037
DLR - jun.04 2,80 put 65 0,027 0,021 0,020
ISR - may04 220 call 1 20,30
226 call 112 12,90 7,50 14,30
232 call 100 6,90 4,00 8,00
238 call 740 3,10 0,90 2,60 2,00
244 call 63 1,00 0,20 0,30
ISR - julo4 244 call 20 6,50
DLR - abr.04 2,80 call 100 0,037
2,85 call 941 0,004 0,006 0,011 0,001
2,90 call 360 0,001 0,001
DLR - may.04 2,80 call 490 0,051 0,054 0,071 0,057
2,85 call 855 0,023 0,032 0,040 0,030
2,90 call 1047 0,009 0,014 0,016 0,018 0,011
2,95 call 490 0,005 0,006 0,009
3,00 call 80 0,002 0,004
3,05 call 130 0,002 0,002
DLR - jun.04 2,90 call 25 0,025
2,95 call 40 0,018
open interest ISR Calls 1.155
ISR Puts 1.529 TRG Calls 8
DLR Puts 3.545 DLR Calls 63.582

Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO

Solo para suscriptores

Si Ud. tiene correo electrénico, diganos cuél es su direccion. Le ofrecemos la posibilidad de tener los
comentarios y articulos del Informativo Semanal en su escritorio, antes que por el correo tradicional.

Direccion de Informaciones y Estudios Econdémicos
Tel.: (54 341) 4213471 al 78 - Internos 2284 al 2287
E-mail: diyee@bcr.com.ar

Nuestra web

www.bcr.com.ar
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO A TERMINO DE BUENOS AIRES

MATBA. Ajuste de la Operatoria en doélares

En tonelada

destino/prod/posic. | Volumen Sem. Open Interest 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04  var.semanal
Déarsena
TRIGO
Entrega Inm/Disp. 131,00 132,00 132,00 132,00 132,00 0,76%
Mayo 136 128,50 130,10 131,40 131,50 132,30 2,64%
Julio 230 563 132,20 132,80 134,40 134,50 135,20 2,35%
Setiembre 128 25 134,00 136,20 137,40 137,60 138,30 2,83%
Enero'05 11 284 114,00 114,00 115,10 115,10 115,50 1,32%
MAIZ
Entrega Inm/Disp. 92,50 93,50 93,50 96,00 98,00 5,38%
Mayo 44 157 94,50 96,00 93,00 96,70 96,50 2,12%
Junio 19 140 95,90 97,00 94,50 98,00 97,50 1,25%
Julio 2 99,00 98,50
Agosto 57 372 100,50 101,20 98,50 101,10 100,50
Abril'05 39 67 91,50 93,00 92,10 92,00 92,50 0,54%
Rosario
GIRASOL
Entrega Inm/Disp. 199,00 199,00 199,00 199,00 199,00
SOJA
Entrega Inm/Disp. 235,00 243,00 235,00 237,00 239,00 1,70%
Mayo 3571 236,20 245,30 239,50 242,00 244,30 2,86%
Julio 1210 727 239,10 247,50 242,70 245,00 247,50 3,34%
Agosto 329 5 236,00 247,50 239,50 242,00 244,30 3,30%
Setiembre 101 239,00 248,00 239,50 242,00 244,30 2,00%
Noviembre 20 1.158 236,50 244,80 237,70 239,80 242,80 2,36%
Mayo0'05 449 616 184,70 187,70 185,20 186,80 187,80 1,35%
Quequén
TRIGO
Enero 14 95,00 99,00 99,00 100,00 100,00 5,26%
Mayo 2 3 99,50 99,50 99,50 99,50 99,50
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
destino/producto posicion Open Interest 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04  var.semanal
Darsena
TRIGO Entrega Inm/Disp. 372,00 374,00 376,00 376,00 376,00 1,08%
MAIZ Entrega Inm/Disp. 263,00 266,00 260,00 274,00 280,00 6,46%
Rosario
SOJA Entrega Inm/Disp. 670,00 685,00 675,00 680,00 685,00 2,24%
MATBA. Operaciones en dolares En tonelada
destino/ 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04 var.
prod./pos. max min dtma max min dtma  méx min dltima  mé&  min dima max  min Ultima sem.
Darsena
TRIGO
Mayo 1285 1280 1285 130,2 1295 130,1 1314 1296 1314 1318 1311 1315 1325 1320 1323 2,64%
Julio 1314 1314 1314 1334 1328 1328 1340 1328 1340 1350 1345 1345 1352 1350 1352  2,35%
Setiembre 1374 1358 1374
Enero'05 1140 1140 1140 1140 1140 1140 1151 1140 1151 1165 1151 1151 1160 1155 1155 1,32%
MAIZ
Mayo 945 945 945 965 9,0 960 940 925 930 960 940 960 970 965 96,5 2,12%
Junio 980 980 980 945 945 945 980 960 980
Julio 990 990 990
Agosto 1005 1005 1005 1025 1015 1015 995 985 985 101,1 1005 101,1 101,0 1005 1005
Abril'05 930 930 930 921 920 921 925 920 920 930 925 925  0,54%
Rosario
SOJA
Mayo'04 2370 236,0 236,2 246,2 2400 2453 2430 2395 2395 2428 240,2 2420 2456 2430 2443 2,86%
Julio 2395 239,0 239,3 248,7 2435 248,0 2460 2435 2435 246,0 2447 2450 248,77 2464 2475 3,34%
Setiembre 2395 239,0 239,0 2480 248,0 248,0
Noviembre 2370 236,0 2365 2458 2440 2453 2405 2375 237,7 2406 239,0 2398 244,1 2423 2428 2,71%
Mayo'05 1850 184,7 184,7 1881 1878 1879 1860 1854 1854 1870 1868 1868 189,0 1878 1878  135%
Quequén
TRIGO
Enero 100,0 100,0 100,0

20

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO, Informativo Semanal, 30/04/04



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

Célculo del Precio FAS Tedrico a partir del FOB

embarque 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04 sem.ant.  var.sem.
Trigo Up River
Precio FOB mayo'04 159,50 160,00 160,00 160,00 160,00 v 159,50 0,31%
Precio FAS 116,06 121,13 121,09 121,10 121,00 116,07 4,25%
Precio FOB junio'04 160,50 161,50 161,50 162,00 162,00 v 160,50 0,93%
Precio FAS 116,80 122,30 122,25 122,65 122,55 116,81 4,91%
Ptos del Sur
Precio FOB mayo'04 v 162,00 161,50 161,50 161,50 161,50 v 162,00 -0,31%
Precio FAS 120,28 122,80 122,80 122,83 122,74 122,71 0,02%
Precio FOB junio'04 v 163,00 v 165,00 162,00 162,00 162,00
Precio FAS 121,04 125,54 123,19 123,22 123,13
Maiz Up River
Precio FOB abril'04 118,60 118,60 120,37 119,49
Precio FAS 88,22 88,22 92,16 88,89
Precio FOB mayo'04 117,62 v 122,93 120,37 122,64 123,62 118,50 4,32%
Precio FAS 87,47 87,47 92,16 93,97 94,71 88,13 7,47%
Precio FOB junio'04 120,96 v 124,60 v 123,72 122,64 124,10 v 122,34 1,43%
Precio FAS 90,04 90,04 94,80 93,97 95,87 91,08 5,26%
Precio FOB julio'04 125,49 127,65 127,85
Precio FAS 96,20 97,93 98,05
Sorgo Up River
Precio FOB mayo'04 v 94,98 v 98,13 v 97,73 v 100,00 v 100,98 v 95,86 5,34%
Precio FAS 70,79 74,22 73,87 75,68 76,40 71,48 6,88%
Soja Up River
Precio FOB mayo'04 v 317,10 v 328,68 v 323,35 v 330,70 v 331,80 v 316,37 4,88%
Precio FAS 232,33 241,72 237,60 243,11 243,80 231,90 5,13%
Girasol Ptos de Uruguay
Precio FOB abril'04 v 270,00 v 270,00 v 270,00 v 270,00 v 270,00 v 270,00
Precio FAS 161,72 169,59 168,96 168,96 168,12 161,72 3,96%
Los precios estan expresados en délares por tonelada.
Tipo de cambio de referencia
26/04/04 27104/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04  var.sem.
Tipo de cambio comprador 2,792 2,797 2,812 2,818 2,800 -0,53%
vendedor 2,832 2,837 2,852 2,858 2,840 -0,53%
Producto Der. Exp. Reintegros\
Todos los cereales 20,00 2,2336 2,2376 2,2496 2,2544 2,2400 -0,53%
Semillas Oleaginosas 23,50 2,1359 2,1397 2,1512 2,1558 2,1420 -0,53%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 2,3090 23131 2,3255 2,3305 2,3156 -0,53%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,2783 2,2824 2,2946 2,2995 2,2848 -0,53%
Resto Harinas y Pellets 20,00 2,2336 2,2376 2,2496 2,2544 2,2400 -0,53%
Aceite Mani 20,00 115 2,2657 2,2698 2,2819 2,2868 2,2722 -0,53%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,2531 2,2572 2,2693 2,2741 2,2596 -0,53%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Tri g (o} Délares por tonelada
SAGPyA@)| FOB Arg.-up river Quequén|FOB Golfo México)
Unico emb. May-04 Jun-04 May-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04 Ago-04
Promedio enero 162,57 169,89 170,71 170,62 170,13
Promedio febrero 150,75 155,00 166,02 167,37 168,52 169,21 170,24
Promedio marzo 154,61 158,42 148,00 171,17 169,84 167,83 166,87 167,22
Semana anterior 163,00 v159,50 v 160,50 v162,00 163,30 163,30 162,50 162,50 163,10
26/04 163,00 159,50 160,50 v162,00 162,40 162,40 162,40 162,40 162,80
27/04 162,00 160,00 161,50 161,50 164,40 165,50 165,10 165,10 165,70
28/04 163,00 160,00 161,50 161,50 163,10 164,20 163,00 163,00 163,70
29/04 163,00 160,00 162,00 161,50 165,20 166,30 165,30 165,30 166,10
30/04 164,00 160,00 162,00 161,50 166,08 162,41 162,41
Variacion semanal 0,61% 0,31% 0,93% -0,31% 1,16% 1,84% 1,72% 1,72% 1,84%
Chicago Board of Trade(s)

Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 May-04 Jul-05
Promedio enero 143,27 144,78 141,77 142,94 145,86 146,68 130,98
Promedio febrero 140,14 142,74 140,92 142,01 144,89 145,94 140,15 132,76
Promedio marzo 134,12 142,86 144,22 145,45 148,58 149,26 144,27 136,42
Semana anterior 137,06 140,64 141,83 146,06 148,08 145,88 138,53
26/04 137,42 140,73 142,57 146,33 148,45 146,61 137,79
27/04 138,99 142,75 144,68 148,54 150,28 148,45 139,26
28/04 136,87 140,55 142,75 146,43 148,63 147,35 140,73
29/04 139,63 143,03 144,41 147,62 149,55 148,26 141,65
30/04 140,18 143,30 145,42 148,81 151,02 150,65 142,94
Variacién semanal 2,28% 1,89% 2,53% 1,89% 1,99% 3.27% 3,18%

Kansas City Board of Trade(s)

Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 May-05 Jul-05
Promedio enero 146,27 146,07 143,06 143,88 146,40 147,14
Promedio febrero 141,87 142,98 141,84 142,91 145,58 146,51
Promedio marzo 138,41 144,55 145,12 146,38 149,41 150,22
Semana anterior 141,65 143,40 145,51 148,45 150,28 150,65 143,30
26/04 140,73 143,30 145,32 148,81 149,92 150,65 141,47
27104 142,75 145,97 147,90 151,39 153,22 153,59 143,30
28/04 141,47 143,85 146,24 149,37 151,39 153,59 141,47
29/04 143,49 146,24 147,53 150,84 153,22 153,59 143,30
30/04 144,77 147,07 148,81 151,94 153,96 154,33 144,04
Variacién semanal 2,20% 2,56% 2,27% 2,35% 2,44% 2,44% 0,51%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta el mes mencionado.

(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Trigo N° 2 blando colorado estadounidense, entregado en depdsitos avtorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorg (o] Délares por tonelada
SAGPYA() FOB Arg. FOB Golfo de México)

unico emb. Abr-04 May-04 Jun-04 Abr-04 May-04 Jul-04 Ago-04
Promedio enero 105,38 107,58 109,70 112,03 121,71
Promedio febrero 106,00 104,31 104,46 128,99
Promedio marzo 98,83 97,50 97,67 128,04
Semana anterior 91,00 v95,86 126,86
26/04 90,00 v94,98 125,98
27/04 90,00 v98,13 125,98
28/04 90,00 v97,73 125,30 122,50
29/04 90,00 v100,00 129,52 127,55
30/04 93,00 v100,98 fli fli fli fli
Variacién semanal 2,20% 5,34%
Maiz Délares por tonelada

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

unico emb. Abr-04 May-04 Jun-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04 Ago-04
Promedio enero 114,52 115,73 115,19 119,53 118,63 118,49 118,91 118,89
Promedio febrero 115,15 114,83 115,61 116,20 125,16 125,51 126,30 126,76 127,89
Promedio marzo 110,74 109,41 111,70 116,50 129,80 130,45 131,78 132,27 132,35
Semana anterior 122,00 119,49 118,50 v122,34 129,50 129,50 130,80 130,80 131,70
26/04 121,00 118,60 117,62 120,96 129,90 129,90 131,70 131,10 131,50
27/04 120,00 118,60 v122,93 v124,60 132,70 132,70 134,60 134,50 134,60
28/04 123,00 120,37 120,37 v123,72 132,50 132,50 134,10 134,00 135,00
29/04 123,00 122,64 122,64 135,40 135,40 136,80 136,50 137,20
30/04 124,00 123,62 124,10 136,02 136,12 136,71 137,30
Variacion semanal 1,64% 4,32% 1,43% 5,03% 4,07% 4,52% 4,25%

Chicago Board of Trade(s)
May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 May-05 Jul-05 Dic-05 Dic-06

Promedio enero 106,50 107,63 105,58 104,44 105,68 106,28 106,73 99,32
Promedio febrero 113,81 114,78 112,39 111,27 112,33 113,04 113,10 101,65 102,36
Promedio marzo 120,18 121,85 119,50 118,23 118,65 119,35 119,38 105,40 101,13
Semana anterior 119,48 121,94 120,96 120,27 121,35 122,14 122,14 113,28 103,74
26/04 118,60 120,96 120,07 119,29 120,57 121,26 121,26 113,09 103,54
27104 121,75 124,21 123,62 122,83 124,11 124,80 124,80 114,17 103,54
28/04 121,35 123,72 122,53 122,04 123,42 124,01 123,91 113,28 103,54
29/04 123,62 125,88 124,11 123,42 124,70 125,49 125,39 113,38 104,23
30/04 124,60 126,57 125,49 124,90 125,88 126,37 125,78 114,37 105,11
Variacion semanal 4,28% 3,79% 3,74% 3,85% 3,73% 3,46% 2,98% 0,96% 1,33%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detalle y hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre Puertos del Golfo de México. (5) maiz amarillo estadounidense, entrega en depdsitas autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPYyA(1) |FOB Arg. |SAGPYyA(1)|FOB Arg. SAGPYA@1) | FOB Arg.
(nico emb. Abr-04 (inico emb. Abr-04 May-04 (inico emb. Abr-04 May-04 Jun-04
Promedio enero 270,00 273,75 95,86 620,14 618,03
Promedio febrero 275,15 277,11 78,25 644,80 646,03 653,17
Promedio marzo 270,70 267,12 79,13 96,19 629,70 621,85 622,85
Semana anterior 270,00 v270,00 97,00 90,00 612,00 611,50 615,00
26/04 270,00 v270,00 96,00 90,00 612,00 612,75 615,00
27/04 270,00 v270,00 96,00 90,00 612,00 624,00 627,50
28/04 270,00 v270,00 96,00 90,00 620,00 620,00 622,50
29/04 270,00 v270,00 96,00 106,00 620,00 621,25 622,50
30/04 270,00 v270,00 96,00 107,50 623,00 612,50 619,50
Var.semanal 0,00% 0,00% -1,03% 1,80% 0,16% 0,73%
Rotterdam
Pelletss) Aceite()
Abr-04 ab/jn.04 jlist.04 oc/dc.04 en/mr.05 May-04 my/jn04 jliist.04 oc/dc.04
Promedio enero 146,86 145,76 151,29 702,14 666,67
Promedio febrero 140,40 141,60 146,74 739,00 696,72
Promedio marzo 156,50 154,95 153,23 154,86 163,40 698,50 713,26 680,00
Semana anterior 154,00 157,00 158,00 158,00 162,00 685,00 690,00 665,00
26/04 155,00 158,00 158,00 700,00 705,00 675,00
27/04 154,00 157,00 157,00 157,00 161,00 690,00 700,00 670,00
28/04 155,00 158,00 158,00 158,00 162,00 690,00 695,00 670,00
29/04 158,00 159,00 158,00 162,00 690,00 700,00 670,00
30/04 158,00 159,00 158,00 162,00 695,00 705,00 675,00
Var.semanal 2,60% 0,63% 0,00% 0,00% 1,46% 2,17% 1,50%
Soja Délares por tonelada
SAGPyA@) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México()
unico emb. May-04 Jun-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04
Promedio enero 309,24 282,55 290,46 301,74 302,59 296,09 287,37
Promedio febrero 317,20 284,91 333,09 333,16 333,05 329,42 327,91 352,90
Promedio marzo 336,20 320,98 329,55 374,60 375,02 375,10 375,21 371,05 362,48
Semana anterior 308,00 v316,37 365,30 365,70 365,70 366,00 366,40 362,00
26/04 315,00 v317,10 367,00 367,00 367,50 367,90 368,20 363,90
27104 314,00 v328,68 377,80 377,80 377,30 377,70 376,70 370,80
28/04 330,00 v323,35 379,70 379,30 378,40 376,60 373,80 366,70
29/04 328,00 v330,70 384,60 385,10 385,50 385,50 384,50 378,20
30/04 336,00 v331,80 397,57 390,23 390,96 384,71 350,82
Var.semanal 9,09% 4,88% 8,71% 6,71% 6,82% 5,00% -3,09%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes significa que el embarque es desde el mes que se detallay hasta el mes mencionado. (2) Precios FOB de
EE.UU. sobre puertos del Golfo de México. (6) Origen argentino, CIF Rotterdam. (7) Origen EE.UU. FOB puertos del noroeste de Europa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOja Délares por tonelada

FOB Paranagué, Br. FOB Rio Grande, Br.

Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04 Ago-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04
Promedio enero 287,64 283,91 278,79 288,31 285,08
Promedio febrero 285,47 280,70 274,49 273,52 285,36 287,19 274,84
Promedio marzo 318,21 315,70 338,79 309,64 292,61 320,57 316,80 287,68
Semana anterior 322,80 326,47 326,47 327,21 321,88 325,56 305,16
26/04 322,07 326,29 329,97 328,22 320,78 324,45 304,34
27104 335,48 339,70 343,38 340,35 334,19 337,87 316,46
28/04 322,43 327,94 330,70 329,97 324,27 331,62 308,84
29/04 328,86 333,46 333,46 336,40 327,03 332,54 307,00
30/04 331,80 337,31 337,31 339,70 fli fli fli fli
Variacién semanal 2,79% 3,32% 3,32% 3,82% 1,60% 2,14% 0,60%

Chicago Board of Trade(s)

May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Nov-04 Ene-05 Mar-05 Nov-05 May-05
Promedio enero 301,44 297,85 286,29 266,43 242,42 242,66 242,72 227,52
Promedio febrero 315,96 309,85 296,55 273,55 246,84 246,99 247,54 227,20 265,32
Promedio marzo 360,91 357,34 341,72 308,28 277,37 276,84 274,85 232,91 270,15
Semana anterior 355,32 353,11 332,72 291,93 271,82 272,09 269,52 234,80 263,46
26/04 354,40 352,01 331,89 290,10 269,24 269,52 267,87 234,43 263,37
27/04 368,55 365,42 344,02 298,92 276,13 276,13 273,29 235,53 267,50
28/04 366,16 360,10 337,31 291,38 269,15 268,42 266,76 235,90 261,25
29/04 372,77 367,44 341,91 295,61 270,81 270,81 267,87 236,54 263,83
30/04 379,94 372,22 345,21 300,02 273,65 273,75 270,44 238,10 266,40
Variacién semanal 6,93% 541% 3,75% 2,77% 0,68% 0,61% 0,34% 1,41% 1,12%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica() No transgénicao)

Jun-04 Ago-04 Oct-04 Dic-04 Feb-05 Abr-04 Jun-04 Ago-04 Oct-04
Promedio enero 379,54 375,68 373,57 366,76 342,57 417,88 416,67 415,61 410,91
Promedio febrero 408,36 411,59 410,34 398,94 353,40 438,83 445,99 447,56 439,99
Promedio marzo 467,45 465,45 467,90 470,07 401,32 471,78 481,57 498,23 505,02
Semana anterior 463,78 461,57 463,04 469,84 396,53 470,02 484,54 496,76 504,48
26/04 443,42 45391 450,00 384,29 383,62 460,97 459,73 469,56 487,01
27/04 441,07 453,25 455,63 381,62 382,29 446,69 448,68 461,43 486,73
28/04 448,99 460,55 457,99 383,21 384,25 445,10 450,13 464,53 492,50
29/04
30/04 455,65 460,46 459,42 377,55 377,17 442,91 452,91 468,19 499,50
Variacién semanal -1,75% -0,24% -0,78% -19,64% -4,88% 5,77% -6,53% -5,75% -0,99%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por SAGPYA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embargue es desde el mes o hasta el mes que se detalle. (2) Precios FOB de Estados
Unidos sobre Puertos del Golfo de México. (8) Soja origen EE.UU. entregada en depdsitos autorizados de Chicago. (9) Y (10) Soja origen EE.UU. entregada en depésitos autorizados de Tokio,

Kanagawe, Chibay Saitama.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de Soja

Délares por tonelada

Rotterdam) Rotterdam(12)

Abr-04 May-04 my/st.04 Oc/Dc.04 Abr-04 May-04 my/st.04 Oc/Dc.04 En/mr.05
Promedio enero 287,71 277,95 255,88 27543 262,60 239,06
Promedio febrero 281,45 276,25 259,15 272,70 267,33 241,80 245,00
Promedio marzo 314,45 313,30 288,50 301,50 323,25 299,25 269,89 273,81
Semana anterior 317,00 316,00 315,00 294,00 307,00 301,00 298,00 274,00 274,00
26/04 323,00 319,00 316,00 290,00 310,00 302,00 300,00 272,00 272,00
27/04 317,00 315,00 313,00 288,00 304,00 300,00 298,00 270,00 270,00
28/04 324,00 318,00 318,00 291,00 306,00 305,00 309,00 273,00 270,00
29/04 320,00 315,00 315,00 286,00 305,00 301,00 299,00 270,00 269,00
30/04 320,00 315,00 315,00 286,00 305,00 301,00 299,00 270,00 269,00
Variacién semanal 0,95% -0,32% 0,00% -2,712% -0,65% 0,00% 0,34% -1,46% -1,82%

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

May-04 jnfjl.o4 aglst.04 oc/dc04 Unico Emb May-04 Jun-04 Jul-04 1° Posic.
Promedio enero 221,03 195,46 229,76 248,48 244,27 250,49
Promedio febrero 214,10 188,02 221,30 226,73 222,99 233,63 230,23
Promedio marzo 244,38 240,41 222,53 250,06 263,51 265,78 265,49 258,97
Semana anterior 246,25 248,02 231,48 234,46 238,00 271,60 275,02 275,02 263,89
26/04 243,83 247,69 231,81 228,95 247,00 267,53 273,04 273,04 261,46
27/04 251,27 234,24 248,00 275,24 281,42 281,42 269,18
28/04 250,22 229,83 255,00 269,51 277,23 277,23 263,45
29/04 255,40 227,40 228,73 252,00 269,73 275,79 275,79 266,98
30/04 256,94 234,24 234,13 256,00 275,68 282,19 282,19 fli
Var.semanal 4,34% 1,19% -0,14% 7,56% 1,50% 2,61% 2,61% 1,17%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04 Ene-05 Mar-05 May-05
Promedio enero 279,15 274,37 263,41 246,98 219,47 216,29 206,88 216,80
Promedio febrero 286,38 280,81 269,46 253,82 219,73 215,25 216,16 216,70 237,99
Promedio marzo 330,68 327,13 315,18 294,53 256,97 250,30 249,11 24784 246,15
Semana anterior 334,44 332,34 316,80 294,31 260,80 254,30 252,43 250,44 247,46
26/04 332,01 330,36 315,15 292,44 256,06 248,79 246,91 245,04 242,50
27/04 339,73 338,73 322,64 298,83 261,46 254,63 251,87 249,12 246,58
28/04 337,85 337,85 321,10 295,75 257,39 249,67 246,36 244,16 241,07
29/04 342,48 340,28 323,74 295,75 255,73 249,12 246,91 243,94 240,96
30/04 350,64 348,32 330,14 302,58 260,69 254,52 251,87 249,01 244,71
Var.semanal 4,85% 4,81% 4,21% 2,81% -0,04% 0,09% -0,22% -0,57% -1,11%

(1) Precios indices y/o 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 el mes mencionado. (11) Origen Brasil
puesto en Rotterdam. (12) Origen 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)
unico emb. Mar-04 Abr-04 May-04 my/jl.04 agloc.04 nv/en.05 fb/ab.05

Promedio enero 606,86 651,36 640,34 623,06
Promedio febrero 647,60 695,01 695,01 684,24 665,50 647,48
Promedio marzo 625,10 669,74 687,35 685,20
Semana anterior 602,00 660,01 654,06 636,22 612,44 606,49
26/04 622,00 677,88 663,66 645,88 639,95
27/04 613,00 672,86 655,00 631,18
28/04 632,00 692,81 669,00 642,82
29/04 619,00 681,95 664,16 628,58 622,65
30/04 638,00 693,16 675,23 645,35 633,40
Var.semanal 5,98% 5,98% 6,13% 5,37% 4,44%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

May-04 in/jl.o4 ag/st.04 May-04 Jun-04 Jul-04 Ago-04 May-04 Jun-04
Promedio enero 602,81 593,69 597,17
Promedio febrero 629,78 624,79 615,69 629,11 627,36
Promedio marzo 619,38 617,66 609,36 624,04 619,34 618,76 623,85
Semana anterior 608,69 606,92 566,58 615,30 605,82 605,82 603,40 621,91 610,23
26/04 605,82 605,82 567,90 611,33 609,13 609,13 602,51 617,95 609,13
27/04 622,13 622,13 584,22 640,65 637,57 637,57 629,85 647,27 637,57
28/04 609,79 608,69 568,89 625,66 619,71 619,71 611,33 609,13 610,89
29/04 618,83 617,17 589,95 628,75 619,93 619,93 630,73 626,54 614,42
30/04 604,17 602,51 584,22 604,72 604,72 604,72 fi fli
Var.semanal -0,74% -0,73% 3,11% -1,72% -0,18% -0,18% 0,74% 0,69%

Chicago Board of Trade(4)

May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04 Ene-05 Mar-05 May-05
Promedio enero 639,57 633,44 622,09 605,89 580,37 563,14 560,96 556,55
Promedio febrero 702,29 692,92 674,52 650,33 620,00 591,56 587,53 581,04 598,05
Promedio marzo 737,29 732,54 721,39 700,13 660,47 631,62 625,58 620,24 603,16
Semana anterior 721,73 720,46 693,78 661,38 618,61 602,29 599,65 597,44 587,52
26/04 72597 719,36 694,00 662,70 618,83 599,65 595,24 594,14 590,83
27/04 755,29 747,80 721,34 686,73 635,80 620,59 615,08 610,01 601,19
28/04 740,30 729,94 702,82 666,45 616,18 598,32 594,14 588,18 582,01
29/04 762,13 750,00 718,92 678,13 628,31 605,16 598,99 593,03 584,22
30/04 750,22 733,69 706,13 665,78 621,69 600,31 596,34 592,59 585,32
Var.semanal 3,09% 1,84% 1,78% 0,67% 0,50% -0,33% -0,55% -0,81% -0,38%

(1) Precios indices y/o FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o H.mes 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 avtorizados de Chicago.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION SAGPYA

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador #

En miles de toneladas

Al 14/04/04 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado ~ Totalafijar ~ Total fijado |Acumulado (*) afio
comercial
Trigo pan  03/04 9.000,0 4507,2 62,4 4.813,0 531,1 258,4 3.113,0
(Dic-Nov) (7.500,0) (4.230,0) (3.848,8) (1.221,3) (534,7) (2.923,0)
02/03 7.500,0 6.200,6 6.523,4 1.740,3 1564,7 6.020,7
(10.200,0) (9.505,0) (10.301,3) (1.028,7) (989,6) (9.505,2)
Maiz 03/04 7.500,0 3.386,9 126,9 3.715,1 1.1447 2298 1380,7
(Mar-Feb) (10.200,0) (6.038,7) (5.197,2) (2.263,2) (398,3) (2.109,4)
02/03 11.300,0 11.304,6 31 11.315,1 3.418,3 3160,8 10.836,4
(10.700,0) (10.700,0) (11.056,8) (2.313,6) (2.030,3) (10.650,5)
Sorgo 03/04 800,0 140,5 08 160,3 ** 303 ® 11,5 62,2
(Mar-Feb) (700,0) (542,7) (500,4) (38,4) (141,0)
02/03 700,0 666,4 650,2 51,4 41,0 576,9
(500,0) (350,0) (482,5) (40,4 (38,1) (314,0)
Soja 03/04 9.000,0 4.6355 109,6 4.241.4 1572,1 95,8 280,4
(Abr-Mar) (9.000,0) (3.958,8) (4.644,8) (1.892,3) (90,6) (730,7)
02/03 9.000,0 8.569,4 8.154,1 1.262,6 1180,1 8.935,2
(6.500,0) (6.300,0) (6.365,9) (1.291,3) (1.150,0) (6.222,5)
Girasol 03/04 300,0 6,5 0,2 12,2 04 01 13,2
(Ene-Dic) (400,0) (202,7) (138,7) (11,3 (1,8) (143,2)
02/03 300,0 2272 190,2 339 19,7 214,0
(330,0) (330,0) (320,3) (53,0) (42,5) (311,2)
(*) Embarque mensuales hasta ENERO y desde FEBRERO estimado por Situacion de Vapores. (**) Cifras corregidas por anulacién de contratos.

Compras de la Industria En miles de toneladas
Al'17/03/04 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas a fijar total
Trigo pan  03/04 2.016,0 19152 931,4 294,9
(2.283,2) (2.169,0) (879,5) (316,1)
02/03 5.019,4 4.768,4 15311 1.292,3
(4.372,5) (4.153,9) (1.052,0) (917,5)
Soja 03/04 5.652,0 5.652,0 2.729,9 123,2
(5.239,1) (5.239,1) (2.057,4) (80,3)
02/03 24.889,1 24.889,1 (*) 8.085,0 (**) 7.616,1
(22.233,6) (22.233,6) (7.353,4) (6.950,9)
Girasol 03/04 1.239,3 1.239,3 520,8 120,0
(1.581,8) (1.581,8) (695,2) (113,9)
02/03 3.232,9 32329 1.373,5 1.222,5
(3.210,2) (3.210,2) (1.038,8) (931,0)
Maiz (#) 03/04 94,2 50,2 47
(85,8) (34,1) (7,2)
02/03 2.054,8 1.849,3 555,5 446,0
(1.708,8) (1.537,9) (495,8) (433,7)

Sorgo (#)  03/04 13 0,6

(5,6) (35)
02/03 155,9 140,3 16,7 12,4
(106,1) (95,5) (15,3) (15,0)

(T) Las compras del sector industrial,

anterior, en igual fecha.

especto de Ta capacidad instalada, resultan de computar Tas fabricas que representan para el trigo el 95%, maiz y sorgo el 90%, y para soja y girasol el 100%,
en ambas cosechas. (#) Datos actualizados al 3/03/04. Datos ajustados por anulacion de contratos en miles de ton: en (*) 12,9 y en (**) 3,8. Los valores entre paréntesis corresponden a cosecha

Fuente: Direccion de Mercados Agroalimentarios- SAGPYA. # Se repite los datos de la semana pasada por no llegar la informacién desde la fuente.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccién de: ABRIL 2004

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 1,14 12,30 0,01 13,45 6,76 5,16 1,53 29,65%
2003/04 (ant.) 1,53 13,50 0,01 15,04 8,00 5,28 1,76 33,33%
2003/04 (act.) 1,53 13,50 0,01 15,04 8,00 5,28 1,76 33,33%
Variacion 1/
Variacion 2/ 34,2% 9,8% 11,8% 18,3% 2,3% 15,0%

Australia 2002/03 (act.) 8,05 10,06 0,29 18,40 9,15 6,10 3,14 51,48%
2003/04 (ant.) 3,14 25,00 0,02 28,16 17,50 5,70 4,96 87,02%
2003/04 (act.) 3,14 25,00 0,02 28,16 17,50 5,70 4,96 87,02%
Variacion 1/
Variacion 2/ -61,0% 148,5% -93,1% 53,0% 91,3% -6,6% 58,0%

Canada 2002/03 (act.) 6,73 16,20 0,38 2331 9,40 8,26 5,65 68,40%
2003/04 (ant.) 5,65 23,50 0,20 29,35 16,00 7,70 5,65 73,38%
2003/04 (act.) 5,65 23,50 0,20 29,35 16,00 7,70 5,65 73,38%
Variacion 1/
Variacion 2/ -16,0% 45,1% -47,4% 25,9% 70,2% -6,8%

Unién Europea 2002/03 (act.) 10,82 103,89 12,53 127,24 16,32 97,10 13,83 14,24%
2003/04 (ant.) 13,83 90,50 5,50 109,83 7,00 94,50 8,33 8,81%
2003/04 (act.) 13,83 90,50 5,50 109,83 7,00 94,50 8,33 8,81%
Variacion 1/
Variacion 2/ 27,8% -12,9% -56,1% -13,7% -57,1% -2,7% -39,8%

China 2002/03 (act.) 76,59 90,29 0,42 167,30 1,72 105,20 60,38 57,40%
2003/04 (ant.) 60,39 86,00 2,00 148,39 2,20 104,50 41,69 39,89%
2003/04 (act.) 60,38 86,00 2,00 148,38 2,50 104,50 41,38 39,60%
Variacion 1/ 0,0% 0,0% 13,6% -0,7%
Variacion 2/ -21,2% -4,8% 376,2% -11,3% 45,3% -0,7% -31,5%

Norte de Africa 2002/03 (act.) 5,61 11,32 18,77 35,70 0,38 29,57 5,75 19,45%
2003/04 (ant.) 5,81 16,33 13,60 35,74 0,21 29,78 5,75 19,31%
2003/04 (act.) 5,75 16,27 14,70 36,72 0,26 29,98 6,49 21,65%
Variacion 1/ -1,0% -0,4% 8,1% 2,7% 23,8% 0,7% 12,9%
Variacion 2/ 2,5% 43,7% -21,7% 2,9% -31,6% 1,4% 12,9%

FSU-12 2002/03 (act.) 17,14 96,96 3,60 117,70 25,08 73,61 19,02 25,84%
2003/04 (ant.) 19,08 61,31 7,14 87,53 9,71 65,61 12,21 18,61%
2003/04 (act.) 19,02 61,79 7,14 87,95 9,71 65,78 12,46 18,94%
Variacion 1/ -0,3% 0,8% 0,5% 0,3% 2,0%
Variacion 2/ 11,0% -36,3% 98,3% -25,3% -61,3% -10,6% -34,5%

Sudeste Asia 2002/03 (act.) 1,61 9,30 10,91 0,37 9,15 1,39 15,19%
2003/04 (ant.) 1,39 9,05 10,44 0,33 8,95 1,16 12,96%
2003/04 (act.) 1,39 9,05 10,44 0,33 8,95 1,16 12,96%
Variacion 1/
Variacion 2/ -13,7% 2,7% -4,3% -10,8% -2,2% -16,5%

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

Oferta y Demanda de Granos Gruesos por Pais
Proyeccién de: ABRIL 2004

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
FSU-12 2002/03 (act.) 11,37 60,74 0,96 73,07 8,15 52,84 12,07 22,84%
2003/04 (ant.) 12,15 54,98 1,45 68,58 6,00 57,10 5,48 9,60%
2003/04 (act.) 12,07 55,04 1,45 68,56 6,25 57,14 518 9,07%

Variacion 1/ 0,7% 0,1% 0,0% 4,2% 0,1% -5,5%

Variacion 2/ 6,2% -9,4% 51,0% -6,2% -23,3% 8,1% -57,1%
Unién Europea 2002/03 (act.) 17,69 105,62 479 128,10 6,57 103,24 18,28 17,71%
2003/04 (ant.) 18,41 92,76 6,41 117,58 341 104,41 9,76 9,35%
2003/04 (act.) 18,28 92,76 6,41 117,45 341 104,41 9,64 9,23%

Variacion 1/ -0,7% -0,1% -1,2%

Variacion 2/ 3,3% -12,2% 33,8% -8,3% -48,1% 1,1% -47,3%
Europa Oriental 2002/03 (act.) 521 50,39 1,48 57,08 3,44 47,99 5,66 11,79%
2003/04 (ant.) 5,77 41,64 2,20 49,61 1,42 4522 2,97 6,57%
2003/04 (act.) 5,66 41,70 2,10 49,46 1,42 45,12 2,92 6,47%

Variacion 1/ -1,9% 0,1% -4,5% -0,3% -0,2% -1,7%

Variacion 2/ 8,6% -17,2% 41,9% -13,3% -58,7% -6,0% -48,4%
Japoén 2002/03 (act.) 2,34 0,22 20,33 22,89 20,48 241 11,77%
2003/04 (ant.) 241 0,25 19,59 22,25 19,89 2,37 11,92%
2003/04 (act.) 241 0,20 19,69 22,30 19,92 2,38 11,95%

Variacion 1/ -20,0% 0,5% 0,2% 0,2% 0,4%
Variacion 2/ 3,0% -9,1% -3,1% -2,6% -2,1% -1,2% 19,37%
Argentina 2002/03 (act.) 0,98 19,45 0,02 20,45 11,75 7,28 141 19,37%
2003/04 (ant.) 1,43 15,80 0,01 17,24 9,22 6,99 1,03 14,74%
2003/04 (act.) 1,41 16,00 0,01 17,42 9,22 7,04 1,17 16,62%

Variacion 1/ -1,4% 1,3% 1,0% 0,7% 13,6%

Variacion 2/ 43,9% -17,7% -50,0% -14,8% -21,5% -3,3% -17,0%
Canada 2002/03 (act.) 3,52 19,89 4,24 217,65 1,70 22,81 3,14 13,77%
2003/04 (ant.) 314 26,31 2,06 31,51 3,63 23,98 391 16,31%
2003/04 (act.) 314 26,31 2,07 31,52 3,38 24,03 411 17,10%

Variacion 1/ 0,5% 0,0% -6,9% 0,2% 5,1%

Variacion 2/ -10,8% 32,3% -51,2% 14,0% 98,8% 5,3% 30,9%
China 2002/03 (act.) 65,65 130,62 1,83 198,10 15,34 136,90 45,86 33,50%
2003/04 (ant.) 45,02 121,30 2,11 168,43 8,05 138,60 21,717 15,71%
2003/04 (act.) 45,86 123,30 1,81 170,97 8,08 139,85 23,04 16,47%

Variacion 1/ 1,9% 1,6% -14,2% 1,5% 0,4% 0,9% 5,8%

Variacion 2/ -30,1% -5,6% -1,1% -13,7% -47,3% 2,2% -49,8%
México 2002/03 (act.) 4,27 26,49 8,78 39,54 0,01 35,62 391 10,98%
2003/04 (ant.) 391 25,45 9,53 38,89 0,05 35,95 3,89 10,82%
2003/04 (act.) 391 27,55 9,53 40,99 0,05 36,15 479 13,25%

Variacion 1/ 8,3% 5,4% 0,6% 23,1%

Variacion 2/ -8,4% 4,0% 8,5% 3,7% 400,0% 1,5% 22,5%

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

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccién de: ABRIL 2004

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.
Pais o Region Campafia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
FSU-12 2002/03 (act.) 1,50 8,54 0,22 10,26 0,86 7,91 1,50 18,96%
2003/04 (ant.) 1,50 11,28 0,60 13,38 1,03 11,00 1,35 12,27%
2003/04 (act.) 1,50 11,40 0,60 13,50 1,03 11,12 1,35 12,14%
Variacion 1/ 1,1% 0,9% 1,1%
Variacion 2/ 33,5% 172,7% 31,6% 19,8% 40,6% -10,0%
China 2002/03 (act.) 64,86 121,30 0,03 186,19 15,24 126,50 44,44 35,13%
2003/04 (ant.) 44,44 114,00 0,10 158,54 8,00 129,10 21,44 16,61%
2003/04 (act.) 44,44 114,00 0,10 158,54 8,00 129,10 21,44 16,61%
Variacion 1/
Variacion 2/ -31,5% -6,0% 233,3% -14,9% -47,5% 2,1% -51,8%
Sudafrica 2002/03 (act.) 1,94 9,68 0,30 11,92 1,10 8,65 2,17 25,09%
2003/04 (ant.) 2,12 7,50 0,55 10,17 1,00 8,70 0,47 5,40%
2003/04 (act.) 2,17 7,80 0,55 10,52 1,00 8,70 0,82 9,43%
Variacion 1/ 2,4% 4,0% 3,4% 74,5%
Variacion 2/ 11,9% -19,4% 83,3% -11,7% 9,1% 0,6% -62,2%
Unién Europea 2002/03 (act.) 1,75 39,45 3,66 44,86 0,16 40,80 3,90 9,56%
2003/04 (ant.) 4,00 30,73 450 39,23 0,10 37,50 1,63 4,35%
2003/04 (act.) 3,90 30,73 450 39,13 0,10 37,50 1,53 4,08%
Variacion 1/ -2,5% -0,3% -6,1%
Variacion 2/ 122,9% 22,1% 23,0% -12,8% -37,5% -8,1% -60,8%
Argentina 2002/03 (act.) 0,33 15,50 0,02 15,85 11,00 4,00 0,84 21,00%
2003/04 (ant.) 0,84 12,50 0,01 13,35 8,50 4,10 0,75 18,29%
2003/04 (act.) 0,84 12,50 0,01 13,35 8,50 410 0,75 18,29%
Variacion 1/
Variacion 2/ 154,5% -19,4% -50,0% -15,8% -22,7% 2,5% -10,7%
Brasil 2002/03 (act.) 0,72 45,00 0,80 46,52 4,60 37,50 4,42 11,79%
2003/04 (ant.) 4,37 42,00 0,40 46,77 450 39,00 327 8,38%
2003/04 (act.) 4,42 42,00 0,45 46,87 4,00 38,80 4,07 10,49%
Variacion 1/ 1,1% 12,5% 0,2% -11,1% -0,5% 24,5%
Variacion 2/ 513,9% 6,7% -43,8% 0,8% -13,0% 3,5% 7,9%
México 2002/03 (act.) 3,40 19,28 5,28 27,96 0,01 24,70 3,25 13,16%
2003/04 (ant.) 3,25 20,00 6,30 29,55 0,05 26,20 3,30 12,60%
2003/04 (act.) 3,25 20,30 6,30 29,85 0,05 26,20 3,60 13,74%
Variacion 1/ 15% 1,0% 9,1%
Variacion 2/ -4,4% 5,3% 19,3% 6,8% 400,0% 6,1% 10,8%
Sudeste de Asia  |2002/03 (act.) 1,05 14,85 4,15 20,05 0,30 18,74 1,01 5,39%
2003/04 (ant.) 0,97 16,12 381 20,90 0,40 19,19 131 6,83%
2003/04 (act.) 1,01 15,92 381 20,74 0,40 19,19 1,15 5,99%
Variacion 1/ 4,1% -1,2% -0,8% -12,2%
Variacion 2/ -3,8% 7.2% -8,2% 3,4% 33,3% 2,4% 13,9%

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

Oferta y Demanda de Soja por Pais
Proyeccién de: ABRIL 2004

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 10,16 35,50 0,40 46,06 8,71 24,84 12,51 50,36%
2003/04 (ant.) 12,51 36,50 0,30 49,31 11,20 27,01 11,10 41,10%
2003/04 (act.) 12,51 35,00 0,30 47,81 10,25 26,78 10,78 40,25%
Variacion 1/ -4,1% -3,0% -8,5% -0,9% -2,9%
Variacion 2/ 23,1% -1,4% -25,0% 3,8% 17,7% 7,8% -13,8%

Brasil 2002/03 (act.) 11,07 52,50 1,32 64,89 20,40 30,04 14,45 48,10%
2003/04 (ant.) 14,45 59,50 1,00 74,95 24,50 35,00 15,45 44,14%
2003/04 (act.) 14,45 56,00 0,70 71,15 23,50 34,47 13,18 38,24%
Variacion 1/ -5,9% -30,0% -5,1% -4,1% -1,5% -14,7%
Variacion 2/ 30,5% 6,7% -47,0% 9,6% 15,2% 14,7% -8,8%

Unién Europea 2002/03 (act.) 1,08 0,81 17,08 18,97 0,06 17,90 1,02 5,70%
2003/04 (ant.) 1,02 0,65 17,60 19,27 0,06 18,40 0,81 4,40%
2003/04 (act.) 1,02 0,65 17,00 18,67 0,05 17,81 0,81 4,55%
Variacion 1/ -3,4% -3,1% -16,7% -3,2%
Variacion 2/ -5,6% -19,8% -0,5% -1,6% -16,7% -0,5% -20,6%

Japon 2002/03 (act.) 0,67 0,27 5,09 6,03 5,32 0,71 13,35%
2003/04 (ant.) 0,71 0,28 515 6,14 543 0,71 13,08%
2003/04 (act.) 0,71 0,28 515 6,14 543 0,71 13,08%
Variacion 1/
Variacion 2/ 6,0% 3,7% 1,2% 1,8% 2,1%

China 2002/03 (act.) 2,10 16,51 21,42 40,03 0,27 35,29 447 12,67%
2003/04 (ant.) 4,47 16,20 21,50 42,17 0,28 38,89 3,00 7,71%
2003/04 (act.) 4,47 16,20 20,50 41,17 0,28 37,89 3,00 7,92%
Variacion 1/ -4,7% -2,4% -2,6%
Variacion 2/ 112,9% -1,9% -4,3% 2,8% 3,7% 7,4% -32,9%

México 2002/03 (act.) 0,10 0,09 4,23 4,42 4,38 0,05 1,14%
2003/04 (ant.) 0,05 0,10 4,40 4,55 4,50 0,05 1,11%
2003/04 (act.) 0,05 0,10 4,30 4,45 441 0,04 0,91%
Variacion 1/ -2,3% -2,2% -2,0% -20,0%
Variacion 2/ -50,0% 11,1% 1,7% 0,7% 0,7% -20,0%

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

OPORTUNIDADES COMERCIALES POR INTERNET

El Referente Comercial de "El Gran Rosario", esta en:
Il http://www.rosario.com.ar
Un sitio especialmente preparado para potenciar
ROSARIO las oportunidades comerciales de la regidn.
INTERNET

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

Oferta y Demanda de Harina de Soja por Pais

Proyeccién de: ABRIL 2004

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 0,30 18,59 18,89 18,46 0,23 0,20 86,96%
2003/04 (ant.) 0,20 20,15 20,35 19,96 0,24 0,15 62,50%
2003/04 (act.) 0,20 19,97 20,17 19,84 0,24 0,10 41,67%
Variacion 1/ -0,9% -0,9% -0,6% -33,3%
Variacion 2/ -33,3% 74% 6,8% 7,5% 4,3% -50,0%

Brasil 2002/03 (act.) 0,65 21,68 0,32 22,65 13,75 8,25 0,64 7,76%
2003/04 (ant.) 0,64 25,27 0,33 26,24 16,50 9,09 0,66 7,26%
2003/04 (act.) 0,64 24,88 0,28 25,80 16,45 8,75 0,60 6,86%
Variacion 1/ -1,5% -15,2% -1,7% -0,3% -3,7% -9,1%
Variacion 2/ -1,5% 14,8% -12,5% 13,9% 19,6% 6,1% -6,3%

Unidn Europea 2002/03 (act.) 0,87 12,90 20,05 33,82 2,09 31,11 0,61 1,96%
2003/04 (ant.) 0,61 13,28 21,69 35,58 2,18 32,82 0,58 1,77%
2003/04 (act.) 0,61 12,80 21,69 35,10 2,15 32,36 0,58 1,79%
Variacion 1/ -3,6% -1,3% -1,4% -1,4%
Variacion 2/ -29,9% -0,8% 8,2% 3,8% 2,9% 4,0% -4,9%

Oferta y Demanda de Aceite de Soja por Pais Proyeccion de: ABRIL 2004

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 0,13 4,38 451 4,34 0,12 0,05 41,67%
2003/04 (ant.) 0,05 4,74 4,79 4,59 0,13 0,08 61,54%
2003/04 (act.) 0,05 4,70 4,75 4,60 0,11 0,04 36,36%
Variacién 1/ -0,8% -0,8% 0,2% -15,4% -50,0%
Variacion 2/ -61,5% 7,3% 5,3% 6,0% -8,3% -20,0%

Brasil 2002/03 (act.) 0,18 5,25 0,07 5,50 2,25 3,15 0,10 3.17%
2003/04 (ant.) 0,10 6,12 0,10 6,32 2,86 3,36 0,10 2,98%
2003/04 (act.) 0,10 6,01 0,07 6,18 2,82 3,26 0,10 3,07%
Variacién 1/ -1,8% -30,0% -2,2% -1,4% -3,0%
Variacion 2/ -44.4% 14,5% 12,4% 25,3% 3,5%

Union Europea 2002/03 (act.) 0,20 2,90 0,02 3,12 0,94 2,00 0,18 9,00%
2003/04 (ant.) 0,15 2,98 0,04 3,17 0,87 2,13 0,17 7,98%
2003/04 (act.) 0,18 2,86 0,01 3,05 0,86 1,99 0,19 9,55%
Variacion 1/ 20,0% -4,0% -75,0% -3,8% -1,1% -6,6% 11,8%
Variacion 2/ -10,0% -1,4% -50,0% -2,2% -8,5% -0,5% 5,6%

China 2002/03 (act.) 0,21 473 1,72 6,66 0,01 6,39 0,25 391%
2003/04 (ant.) 0,25 5,30 181 7,36 0,04 7,10 0,22 3,10%
2003/04 (act.) 0,25 5,13 1,94 7,32 0,02 7,09 0,20 2,82%
Variacion 1/ -3,2% 7,2% -0,5% -50,0% -0,1% -9,1%
Variacion 2/ 19,0% 8,5% 12,8% 9,9% 100,0% 11,0% -20,0%

India 2002/03 (act.) 0,19 0,63 1,26 2,08 0,01 1,95 0,13 6,67%
2003/04 (ant.) 0,13 1,06 0,75 1,94 0,02 1,79 0,14 7,82%
2003/04 (act.) 0,13 1,06 0,75 1,94 0,02 1,79 0,14 7,82%
Variacion 1/
Variacion 2/ -31,6% 68,3% -40,5% -6,7% -8,2% 7,7%

1/ Relacién actual estimacion y anterior mismas campafia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacion entre el stock final y la utilizacion.
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Situaciéon en puertos argentinos al 27/04/04. Bugques cargando y por cargar.

En toneladas

Desde:  27/04/04 Hasta:  25/05/04

) . " PELLETS HARINA HARINA/ ACEITE ACEITE OTROS OTROS
PUERTO / Terminal (Titular) TRIGO MAIZ SOJA  GIRASOL SOJA SOJA  PELLTRG SUBPR. SOJA  GIRASOL ACEITES PROD. TOTAL
DIAMANTE (Cargill SACI) 25.000 N 25.000
SANTA FE (Ente Adm. Pto. Santa Fe)
SAN LORENZO 11.500 348.150 191.900 222.480 506.100 112.601 173.475 18.325 14.200 1.598.731
Terminal 6 (T6 S.A.) 102.400 97.000 212.600 22.000 434.000
Resinfor (T6 S.A.) 109.450 109.450
Quebracho (Cargill SACI) 4.000 50.200 70.000 125.480 10.000 2.000 261.680
Pto Fertilizante Quebracho (Cargill SACI)
Nidera (Nidera S.A.) 106.000 32.000 27.792 10.000 175.792
El Trénsito (Alfred C. Toepfer Int. S.A.) 9.000 9.000
Pampa (Bunge Argentina S.A.) 52.400 81.900 53.000 187.300
Dempa (Bunge Argentina S.A.) 7.500 29.000 36.500
ACA SL (Asoc. Coop. Arg.) 28.150 40.000 7.000 14.200 89.350
Vicentin (Vicentin SAIC) 198.500 53.809 252.309
Duperial 25.025 18.325 43.350
ROSARIO 13.500 199.750 313.090 17.200 124.590 13.000 98.000 779.130
ExUnidad 3 (Serv.Portuarios S.A.)
Plazoleta (Puerto Rosario)
Ex Unidades 6y 7 (Serv.Portuarios S.A.) 40.000 40.000
Punta Alvear (Prod. Sudamericanos S.A.) 86.750 175.000 13.000 274.750
Terminal Dreyfus Gral. Lagos (Louis Dreyfus) 13.500 113.000 98.090 17.200 124.590 98.000 464.380
Arroyo Seco (Alfred C. Toepfer Int. S.A.)
VA. CONSTITUCION
Ex Unidades 1y 2 (Serv. Portuarios S.A.)
SAN NICOLAS 65.000 65.000
Term.Puerto San Nicolés (Serv.Portuarios SA) 65.000 65.000
Puerto Nuevo
SAN PEDRO 28.000 28.000
LIMA 3.000 24.000 27.000
ESCOBAR 15.000 15.000
BUENOS AIRES
Terbasa (Terminal Buenos Aires S.A.)
MAR DEL PLATA
NECOCHEA 98.650 15.650 44.100 21.000 28.000 15.000 222.400
BAHIA BLANCA 90.750 82.400 130.900 12.000 20.000 336.050
Terminal Bahia Blanca S.A. 53.000 38.400 10.700 102.100
UTE Terminal (Glencore / Toepfer) 30.200 30.200
Galvan Terminal (OMHSA) 10.500 12.000 12.000 34.500
Cargill Terminal (Cargil SACI) 27.250 44,000 90.000 8.000 169.250
TOTAL 214.400 713.950 756.990 21.000 239.680 673.690 140.601 283.475 38.325 14.200 3.096.311
TOTAL UP-RIVER 25.000 612.900 554.990 239.680 630.690 125.601 271.475 18.325 14.200 2.492.861

Elaborado sobre la base de datos de la agencia maritima NABSA.

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

Resumen Semanal

Acciones 190.494.322
Renta Fija 212.490.104
Cau/Pases 343.804.548
Opciones 19.699.454
Plazo 2.440.621
Rueda Continua 391.384.735
Variacion Semanal Mensual
MERVAL 1.077,93 -5,69% -10,30%
GRAL 46.155,80 -6,51% -11,15%
BURCAP 2.432,62 -6,79% -11,75%

La Bolsa local cerré la semana en baja afectada por la caida de las
principales plazas del mundo ante los temores de una eventual alza
en las tasas de interés de Estados Unidos.

La crisis energética que vive Argentina sumo otro ingrediente ne-
gativo al comportamiento bursatil. El pais debié importar energia
desde Brasil, Boliviay Venezuelay recorto las exportaciones de gas a
Chile, Brasil y Uruguay, produciendo tension en las relaciones del
Mercosur.

Por su parte, los titulos publicos muestran una realidad dispar en
el andlisis: los 'performing' (deuda nueva) estan sobrevaluados, y los
defaulteados tienen una noticia pendiente como la reestructuracion,
que les permite albergar una esperanza concreta de mejora por dis-
tintas razones (la quita puede ser menor, etc.).

En este mes de selectividad y pérdidas se destaco la moderada
operatoria en acciones locales, como una positiva sefial de que no
cundio el panico.

Sin dudas una estabilizacion del ambiente externo serd una condi-
cién necesaria para que en este nuevo mes que comienza, la plaza
local pueda retomar la valorizacion. Esta situacién deberd comple-
mentarse con una decidida actitud del Gobierno de avanzar en los
temas centrales que actualmente preocupan a los operadores.

Entre ellos, a corto plazo el principal es la resolucién de la crisis
energética, seguidos por la reestructuracién de deuda en un contex-
to de suba de tasas mundiales, y la coparticipacion.

Evolucion del Merval y volumen operado

(desde 01/09/03 hasta 30/04/04)

150.000 q 1300

140.000 1 1250

\ 1 1200
1 1150
1100

1 1050

130.000

120,000 F = Volumen
—MERVAL
110.000

100.000

90.000 1 1000

En miles de pesos

80.000 1 950

70.000 1 900

60.000 I 1 850

50.000 800

40.000 750

30.000 700

20.000 650

10.000 600

U9 159 299 1310 27710 1011 241 812 2212 51 194 22 162 U3 153 293 124 264

Por lo pronto, el gobierno
anuncié que redujo del 1,2 por
ciento al 1,0 por ciento el im-
puesto a las transacciones finan-
cieras para alentar a muchas
empresas a volver a operar con
los bancos y para cumplir con lo
pactado con el Fondo Moneta-
rio Internacional.

El d6lar minorista cerrd el mes
de abril en 2,82 pesos para la
compray en 2,85 pesos para la
venta.

En el mercado mayorista del
Siopel, el "billete" fisico entre
bancos terminé en 2,84 pesos y
el tipo transferencia en 2,838
pesos. En el MEC, el tipo "hoy
puesto” cerrd en 2,8375 pesos
y el "normal puesto" hizo lo pro-
pio en 2,836 pesos.

Ademas de la posible suba del
costo del dinero en Estados Uni-
dos, los inversores de Wall Street
mostraron sus preocupaciones
por la situacion en Irak y el te-
mor a un sobrecalentamiento de
la economia china. Estos facto-
res pesaron mas que una serie
de buenas noticias de resultados
de empresas, como las del gru-
po estadounidense de cosméti-
cos y productos de consumo
masivo Procter and Gamble, y el
anuncio de que el buscador de
internet Google ya inscribi6 ante
las autoridades su emision inicial
de acciones.

El Comité de Mercado Abierto
de la Reserva Federal de Estados
Unidos, que decide las tasas de
interés, tiene previsto reunirse
el martes entre sefiales cada vez
mayores de que estaria prepa-
rando al mercado para tasas de
interés maés altas, posiblemente
amediados de afio, temores que
presionaron el humor inversor.

Asimismo, el dato de un creci-
miento del PBI del primer trimes-
tre (4,2 por ciento contra expec-
tativas del 5 por ciento) que in-
cluyeron indicadores de infla-
cidn superiores no convencieron
tampoco
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volimenes Negociados

Instrumentos/
dias

26/04/04 27/04/04

28/04/04

29/04/04

30/04/04

Total
semanal

Variacion
semanal

Titulos Publicos
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)
Valor Efvo. (u$s)

ODb. Negoclables
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)

Valor Efvo. (u$s)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom.

Valor Efvo. ($)
VIr Efvo. (u$s)

2.804.251,04  3.699.800,76
2.553.981,70  3.553.070,73

4.367.355,00
6.968.697,67

1.195.701,00
1.086.892,21

1.076.925,33
1.103.554,06

1.514.897,00
1.722.991,63

1.195.701,00
1.086.892,21

13.463.229,13
15.902.295,79

4656,51%
9936,75%

-0,68%
13,48%

Totales
Valor Efvo. (3)
VIr Efvo. (u$s)

2.553.981,70  3.553.070,73

6.968.697,67

2.190.446,27

1.722.991,63

16.989.188,00

21,14%

Mercado de Valores
de Rosario S. A.

Paraguay 777, 8° Piso
S2000CVO - Rosario - Argentina

Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia:
Contaduria:
Administracion:

mervalger@bcr.com.ar
mervalcont@bcr.com.ar

mervaros@bcr.com.ar
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LE

Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario

Titulos Valores 26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04
cotizaciones precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vlefec. precio v/nom. vlefec.
Titulos Publicos
Bono Global'08 s.up 7-15,5% 90,900 1.195.701 1.086.8
Titulos Privados
Cauciones Bursatiles - operado en pesos

26/04/04 27/04/04 28/04/04 29/04/04 30/04/04
Plazo / dias 7 7 7 8 7 7 31
Fecha vencimiento 03-May 04-May 05-May|  06-May 06-May 07-May|  31-May
Tasa prom. Anual % 2,01 1,84 1,31 413 3,46 1,38 1,36
Cantidad Operaciones 80 105 105 3 59 80 8
Monto contado 2.552.995 3.551.818 6.923.764| 43.157,98 1.102.821 1.536.869| 185.500,0
Monto futuro 2.553.982 3.553.071 6.925.501| 43.197,00 1.103.554 1.537.277| 185.714,9
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general periodo ejercicio neto  ala cotizacion
Acindar * 3,320 30/04/04 31/12 3°  Sep.03 442.300.000 431.834.654 279.634.357
Agraria 2,300 27/10/03 30/06 2°  Dic-03 75.154 12.089.239 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 23/12/03 31/03 3°  Dic-03 -2.613.396 14.413.740 4.142.968,71
Agrometal 10,450 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 8.146.892 40.801.363 10.850.000
Alpargatas * 2,090 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 -7.381.312 -245.384.355 46.236.713
Alto Palermo 3,200 30/04/04 30/06 1°  Sep-03 -3.880.470 755.473.869 71.990.254,30
Aluar 5,190 16/10/03 30/06 2°  Dic-03 163.610.275 1.648.846.562 1.120.000.000
American Plast 1,350 26/10/00 31/05 1°  Ago-03 -4.106 26.586.801 4.700.474
Atanor 6,800 28/04/04 31/12 3°  Sep-03 31.887.000 325.386.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/02 31/12 3°  Sep-03 -339.030.000 -153.407.000 106.023.038
Banco Francés 6,670 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 -196.123.000 1.830.000.000 368.128.432
Banco Galicia 5,000 02/04/04 3112 4°  Dic-03 -198.974.000 1.352.753.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 7,200 29/04/04 31/12 3°  Sep-03 -453.494.000 972.129.000 1.500.000.000
Banco Macro Bansud 40,600 18/12/03 31/12 3°  Sep-03 28.607.000 1.204.261.000 608.943.437
Banco Rio de la Plata 3,400 28/04/04 31/12 3°  Sep-03 -272.863.000 963.544.000 446.741.665
Bod. Esmeralda 8,000 19/02/04 31/03 3°  Dic-03 13.823.269 81.215.194 19.059.040
Boldt 3,780 30/04/04 31710  4°  Oct-03 11.435.084 132.921.225 50.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/03 31/12 4°  Dic-03 14.441.476 913.446.211 333.281.049
Capex 3,750 30/04/04 30/04 2°  Oct-03 5.705.508 354.571.508 47.947.275
Caputo 1,680 26/03/04 31/12 3°  Sep-03 -1.590.009 25.788.965 12.150.000
Carlos Casado 2,050 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 1.671.271 57.800.898 21.600.000
CCI - Concesiones SA 5,000 30/11/98 30/06 2°  Dic-03 -25.765.528 483.290.236 111.682.078
Celulosa 2,900 30/04/04 31/05 2°  Nov-03 8.619.200 265.685.617 75.974.304
Central Costanera 4,200 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 27.548.865 795.289.013 146.988.378
Central Puerto 2,050 30/04/04 3112 4°  Dic-03 -15.643.603 452.669.300 88.505.982
Ceréamica San Lorenzo 2,200 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 18.599.655 209.262.613 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 16/10/03 3112 3°  Sep-03 -16.564.927 178.278.920 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,950 11/03/04 30/06 2°  Dic-03 1.507.225 55.552.125 23.356.336
CINBA 1,700 30/04/04 30/09 1°  Dic-03 1.681.615 52.077.683 25.092.701
Colorin 1,540 29/04/04 31/03 3°  Dic-03 -699.000 4.934.000 1.458.000
Com Rivadavia 20,000 29/12/99 3112 4°  Dic-03 -240.752 316.070 270.000
Comercial del Plata * 0,506 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 -725.199.000 -576.764.000 260.511.750
Cresud 3,540 30/04/04 30/06 2°  Dic-03 4.762.156 430.736.774 146.121.345
Della Penna 0,960 30/04/04 30/06 1°  Sep-03 144.459 35.978.205 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 1,740 30/04/04 31/12 2°  Jun-03 15.224.000 581.481.000 202.351.288
Domec 1,150 31/03/04 30/04 2°  Oct-03 32.365 23.639.805 15.000.000
Dycasa 2,960 29/04/04 31/12 3°  Sep-03 550.002 110.541.120 30.000.000
Estrada, Angel * 1,590 16/01/04 30/06 2°  Dic-03 -10.785.515 -62.146.110 11.220.000
Euromayor * 1,350 27/03/02 31/07 1° Oct-03 -1.010.822 8.272.554 27.095.256
Faplac 2,050 24/09/03 31/12 3°  Sep-03 -12.138.490 55.307.869 37.539.541,70
Ferrum * 3,600 29/04/04 30/06 2°  Dic-03 398.577 104.913.478 42.000.000
Fiplasto 2,600 30/04/04 30/06 2°  Dic-03 996.630 64.400.822 24.000.000
Frig. La Pampa * 0,450 27/04/04 30/06 2°  Dic-03 -986.273 833.579 6.000.000
Garcia Reguera 2,750 09/12/03 31/08 4°  Ago-03 -234.125 9.457.842 2.000.000
Garovaglio * 0,490 30/04/04 30/06 2°  Dic-03 -1.373.448 3.798.027 623.987
Gas Natural Ban 1,750 30/04/04 31/12 3°  Sep-03 94.741.262 796.668.542 159.514.582
Goffre, Carbone 2,200 28/01/04 30/09 1°  Dic-03 -571.371 25.050.655 5.799.365
Grafex 0,770 30/04/04 30/04 2°  Oct-03 1.280.360 8.290.646 8.140.383
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Informacion sobre sociedades con cotizacion regular

(ltima cotizacion balance resultado patrimonio  cap. admitido
SOCIEDAD precio fecha general_eriodo ejercicio neto a la cotizacion
Grimoldi 2,000 30/04/04 31/12 3° Sep.03 422.279 31.690.244 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,450 26/04/04 31/12 3° Sep.03 -2.696.081 350.953.548 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 1,980 30/04/04 31/12 4°  Dic.03 -217.059.000 1.462.337.000 1.092.407.000
Hulytego * 0,500 18/12/00 3112 3° Sep.03 -1.181.332 -6.236.199 858.800
Iy E. La Patagonia 13,300 29/04/04 30/06 2°  Dic.03 -921.771 409.026.956 23.000.000
Instituto Rosenbusch 5,500 30/04/04 31/12 3° Sep.03 3.392.127 26.128.684 10.109.319
INTA* 1,400 31/03/04 3112 3° Sep.03 -2.500.878 44.565.178 24.700.000
IRSA 2,340 30/04/04 30/06 1°  Sep.03 -15.166.000 794.320.000 230.542.159
Ledesma 1,870 30/04/04 31/05 2°  Nov.03 23.836.170 1.027.401.490 440.000.000
Longvie 1,120 30/04/04 3112 3° Sep.03 -4,036.321 44,913.000 21.800.000
Mafiana Aseg.Asoc. 87,000 05/05/03 30/06 4° Jun.03 2.804 1.695.630 50.000
Massuh 1,300 30/04/04 30/06 1°  Sep.03 2.434.379 175.210.192 84.151.905
Merc.Valores BsAs 1.520.000,0 23/04/04 30/06 1° Sep.03 6.847.871 223.999.606 15.921.000
Merc.Valores Rosario 480.000,0 27/11/03 30/06 1° Sep.03 130.110 3.356.625 500.000
Metrogas 1,380 30/04/04 31/12 3° Sep.03 30.078.000 816.042.000 221.976.771
Metrovias * 1,250 22/03/04 31/12 4°  Dic.03 -1.146.760 16.640.025 13.700.000
Minetti, Juan 3,650 30/04/04 3112 3° Sep.03 101.289.358 429.433.775 352.056.899
Mirgor 23,550 26/04/04 31/12 2°  Jun.03 -3.358.424 55.323.798 2.000.000
Molinos J.Semino 3,000 27/04/04 31/05 2°  Nov.03 2.304.623 50.840.519 24.000.000
Molinos Rio 4,700 30/04/04 3112 3° Sep.03 9.301.000 897.488.000 250.380.112
Morixe * 0,900 30/04/04 31/05 2°  Nov.03 -110.221 2.414.381 9.800.000
Papel Prensa 1,320 30/04/04 31/12 3° Sep.03 13.774.215 339.565.844 131.000.000
Perkins ** 1,600 30/04/04 30/06 4°  Jun.03 9.762.352 30.108.531 7.000.000
Petrobras Energia Part.ic.SA 3,470 30/04/04 3112 4°  Dic.03 381.000.000 4.833.000.000 2.132.043.387
Petrobras Energia SA 8,400 28/04/04 31/12 4°  Dic.03 388.000.000 4.933.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 3,540 30/04/04 31/12 3° Sep.03 -1.891.518 98.178.688 33.930.786
Polledo 0,610 30/04/04 30/06 4°  Jun.03 -31.490.147 303.084.925 125.048.204
Quickfood SA 3,350 30/04/04 30/06 4° Jun.03 -14.779.508 51.045.107 21.419.606
Quimica Estrella 0,980 29/04/04 31/03 3°  Dic.03 -7.154.960 116.802.771 70.500.000
Renault Argentina * 0,627 30/04/04 3112 3° Sep.03 -105.868.502 213.036.404 264.000.000
Repsol SA 59,000 30/04/04 3112 3° Sep.03 1.687.619.000  15.253.333.000 1.220.508.578
YPF 109,000 30/04/04 31/12 3° Sep.03 3.348.000.000  21.254.000.000 3.933.127.930
Rigolleau 3,850 30/04/04 30/11 3° Ago.03 8.876.434 80.282.907 24.177.387
S.A. San Miguel 14,950 30/04/04 3112 2° Jun.03 6.230.967 210.329.401 7.625.000
SCH, Banco 30,000 30/04/04 31/12 4°  Dic.03 3.059.100.000  18.442.100.000 2.384.201.471,5
Siderar 15,100 30/04/04 31/12 3° Sep.03 284.438.081 1.462.663.754 347.468.771
Sniafa 1,250 02/04/04 30/06 2°  Dic.03 -1.068.732 25.509.096 8.461.928
Carboclor (Sol Petréleo) 0,685 30/04/04 30/06 1°  Sep.03 431.323 88.359.810 61.271.450
Solvay Indupa 2,950 30/04/04 31/12 3° Sep.03 9.223.000 859.662.000 269.283.186
Telecom Arg. "B" * 4,850 30/04/04 3112 3° Sep.03 779.000.000 1.596.000.000 436.323.992
Telefénica de Arg. "A" 2,600 30/04/04 3112 4°  Dic.03 405.000.000 2.788.000.000 1.746.000.000
Telefénica Holding de Arg. * 3,200 02/01/01 31/12 3° Sep.03 127.000.000 -812.000.000 404.729.360
Telefénica Data Arg.SA 41,750 30/04/04 3112 3° Sep.03 1.483.700.000  80.000.000.000 4.955.891.361
Tenaris 8,690 30/04/04 3112 2° Jun.03 275.105.000 9.235.526.000 1.160.700.794
Transp.Gas del Sur 2,540 30/04/04 31/12 4°  Dic.03 286.174.000 2.058.672.000 794.495.283
Transener 1,340 30/04/04 31/12 3° Sep.03 93.083.509 512.529.093 140.477.539
(*) cotizacién 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 us$s % us$s us$s
"Bontes" 8,75% - Bonos del Tesoro 09/11/01 43,75 9 1.000 100
a Mediano Plazo - Vto. 2002 09/05/02 09/05/02 a  39.916 100 10 1
BT03/BTX03 % u$s % u$s us$s us$s
"Bontes" a Tasa Variable - Bonos del 22/10/01 21/07/03 39,57 100 13 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo - Vto. 2003 21/01/02 36,52 14 1.000 100
BX92 us$s us$s us$s 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 us$s us$s us$s us$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 us$s % us$s
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GDO03 us$s % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GDO05 us$s % us$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GDO08 us$s % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 us$s % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 us$s % u$s us$s
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 us$s % us$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$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 us$s % us$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcion de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 uss % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 us$s
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 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
G006 us$s % u$s u$s
Bonos Externos globales de la 09/10/01 09/10/06 55 100 10 1.000 100
Rep. Argentina 2006 (11%) d 09/04/02 55 11 1.000 100
GS27 us$s % us$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$s uss
Letras del Tesoro dolares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s uss
Letras del Tesoro dolares vto.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s uss
Letras del Tesoro dolares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s uss
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s uss
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s us$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$s (A la Par) 31/05/02 3,0000 19 1.000 100
PRE3 %$ %$ $
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 uss
Bonos Consolidacién Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 %$ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PREG % u$s % u$s uss
Bonos Consolidacién Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRES8 %$ %$ $
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$s uss uss
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
uss - 1° Serie 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 %$ $ $
Bonos de Consolidacion en 28/03/02 d 28/03/02 0,84 15 15 0,8740 87,40
Moneda Nacional - 2° Serie 28/04/02 d 28/04/02 0,84 16 16 0,8656 86,56
PRO4 % u$s ugs uss
Bonos de Consolidacion en 28/01/02 28/01/02 0,84 13 13 0,8908 89,08
uss - 2° Serie 28/02/02 d 28/02/02 0,84 14 14 0,8824 88,24
PRO5 $ %$ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,0079482 4 12 4 0,84 84
Moneda Nacional - 3° Serie 15/04/02 d 15/04/02  0,0073105 4 13 5 0,80 80
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

Fecha de Pago Servicio de Nro. de Servicio Lamina min. residual #
TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
PRO6 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
uss - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %$ $ $
Bonos de Consolidacién en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s us$s us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
u$s - 4° Serie
PRO9 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 0,009032 1 100
Moneda Nacional - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03 0,008703 1 100
PR10 uss us$s us$s
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 0,006075 3 1 100
uss - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacién en 03/02/06 03/02/06 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 05/08/02 1,030 1 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/02/03 03/08/05 0,930 12,50 2 100 100
RFO7 %$ %$ $
Bonos del Gobierno Nacional 03/08/02 04/08/03 1,280 12,50 1 100 100
en $ 2% 2007 (BODEN) 03/02/03 1,410 2 100 100
RY05 % u$s % u$s us$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/11/02 1,550 1 100 100
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/03 03/05/03 0,810 30 2 1 70 70
TS27 u$s us$s us$s
"Bontes 9,9375%" Bonos del 19/03/01 19/09/27 49,69 100 5 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo 19/09/01 49,69 6 1.000 100
TY03 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5,875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s us$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 u$s % u$s us$s
"Bontes 12,125%" Bonos del 21/05/01 21/05/05 0,06063 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 0,06063 4 1 100
TY06 u$s % u$s us$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/01 15/05/06 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/01 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s us$s
Bonos de Consolidacion de la 01/01/02 01/01/02 0,84 57 57 52,12 52,12
Provincia de Buenos Aires en u$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 %$ %$ $
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 (ltimo caso indica con signo %. \**
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios 0 en porcentaje sobre el valor nominal original. Este ltimo 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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IMPRESO

GRIMALDI GRASSI S.A.

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

SANTA FE
Eva Per6n 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
Fax N° 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




