| NFORMAT

l' VO SEMANAL

Bolsa de Comercio de Rosario

MEDIOS DE TRANSPORTE
El mercado de

constructores de buques 1
ECONOMIA Y FINANZAS

Las cuentas del

sector publico nacional 5

MERCADO DE GRANOS
Y PRODUCTOS DERIVADOS

Mapa del complejo soja

a nivel mundial 6
La trituracion de

soja en China 7
El trigo bajo 2,5% a pesar de

los negocios al exterior 8

Muchos negocios en maiz

con los 0jos puestos

en la cosecha 11
El reconocimiento del

USDA de que algo esta

pasando en Sudamérica 13

ESTADISTICAS USDA

Oferta y demanda mundial

de granos y derivados
(marzo’04) 28
Oferta y demanda

de EE.UU. (marzo’04) 30
Oferta y demanda por pais

de trigo, maiz (marzo’04) 32

Contintiaen pagina2

{/E7791 1=H

REEEgiEE

HLah
Ed
ds
08 3
1T ol
= (]
iy
4

%]
o

EEE S R T i

ANO XXII = N°1141 « 12 DE MARZO DE 2004

EL MERCADO DE
CONSTRUCTORES DE BUQUES

ada la importancia que esta adquiriendo en los Gltimos tiem-

D pos los costos de los fletes sobre los precios del grano resulta

valioso realizar un analisis sobre la oferta de buques a nivel

mundial para comprender por qué los fletes de barcos oceanicos
estan en los méximos historicos.

Los reportes mundiales atribuyen como causa coyuntural del fuer-
te aumento y de su sostenimiento a las necesidades de bodega de
China para las importaciones de mineral y al congestionamiento de
barcos en algunos puertos.

Para analizar la oferta mundial en este articulo tomamos como
referencia el Reporte Anual de una compafiia internacional corre-
dora maritima denominada R.S.Platou con sede en Noruega y su-
cursales en distintas ciudades portuarias del mundo.

En el 2003 se batieron nuevos récords de érdenes para la cons-
truccion de barcos tanques, graneleros y de contenedores. En total,
los astilleros firmaron nuevos contratos por 105 millones dwt (tn
muertas), que equivale a 65 millones cgt (compensated gross tons -
medida de productividad por tn usada para la construccién de bu-
ques), doblando el nivel del afio previo.

Comparando la capacidad estimada de produccion, la demanda
excede dos veces la oferta, causando un gran incremento en los
registros de pedidos de los astilleros, principalmente asiaticos. A fi-
nes del 2003 los astilleros tenian sus muelles totalmente ocupados
hasta el 2007 y 6rdenes acumuladas por tres afios mas.

Armar un barco implica un plazo de 4 a 5 afios y una financiacion
muy generosa, dado que recién al término de ese plazo se comienza
a recuperar la inversion.

Como resultado del boom en el mercado constructor de buques,
el nivel de precios contintia con la firme tendencia alcista que co-
menzd en la segunda mitad del 2002. Los precios de la construccion
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de buques aumentaron entre un 20% y 30% durante el afio, depen-
diendo de los distintos tipos y tamafios de barcos.

El nivel de costo y por lo tanto, la competitividad de los paises
constructores de buques esta intimamente ligado con el valor de las
monedas. El euro se aprecié un 19% frente al dolar y en Japén el yen
se reafirmd un 10% durante el afio, mientras que el won coreano
cayé marginalmente en el 2003.

Asu vez, el incremento de los precios del acero fue otro factor que
contribuy6 al aumento de los costos.

Actividad por pais

Corea: En el 2003 los astilleros coreanos incrementaron sus en-
tregas un 6% en relacion al afio pasado, completando 12,1 millones
cgt. Esto representa el 36 por ciento del total de entrega de los astille-
ros con capacidad de construir barcos con tonelaje mayor a 30.000
dwt.

Los astilleros coreanos se aseguraron el 47% de las nuevas orde-
nes del 2003 en término de cgt. La mayor parte de las nuevas 6rde-
nes de construccién que obtuvo Corea en el 2003 demuestra la
competitividad de la industria en la construccién de buques. Sin
embargo, los costos en Corea tienden a subir.

Como respuesta a la mayor demanda de acero, la principal indus-
tria acerera del pais anunci6 un incremento adicional del 14% en sus
precios a fin de afio, que se suma a los recientes aumentos del costo
laboral del pais.

Japon: Las entregas de los astilleros japoneses, capaces de cons-
truir buques arriba de 30.000 dwt, aumento a 10,7 millones cgt en el
2003. Esto corresponde a un incremento del 6% respecto del afio
previo y representa el 32% de todas las 6rdenes a nivel mundial.

En términos de nuevos contratos sélo el 27% fue obtenido por los
constructores japoneses, una caida importante frente al 40% de par-
ticipacion de mercado que alcanzé en el 2002. Fue la fuerte compe-
tencia de los constructores chinos lo que afecto su participacion.

Los propietarios de barcos japoneses contribuyeron en un 64% de
todas las 6rdenes de los astilleros locales. Sin embargo también rea-
lizaron compras a Coreay China, sefialando la menor competitividad
de la industria japonesa en el mercado constructor de buques mun-
dial.

China: Los constructores de buques chinos incrementaron sus
entregas en el 2003 a 3,5 millones cgt. Esto representa una participa-
cion del 11% del mercado, la misma que en los dos afios anteriores.
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Evoluciéon de la Flota mundial
(En millones de dwt)

Afio Tanques  Graneleros  Carga Mdltiple Otros Total
1994 2719 223,6 28,7 130,6 654,8
1995 2709 2299 25,9 134,8 661,5
1996 2705 2413 20,7 1409 673.4
1997 2752 250,0 17,3 149,1 691,6
1998 2795 260,7 16,9 155,3 712,4
1999 2852 2604 16,1 160,9 722,6
2000 2895 264,8 15,2 166,7 736,2
2001 296,4 2740 14,6 169,3 754,3
2002 2900 2874 13.8 1747 765,9
2003 2942 295,0 12,6 181,2 783,0
2004 * 305,2 3033 12,2 189,6 810,3
Fuente: R.S. Platou Shipbrokers a.s.

Nuevas Ordenes

(en millones de dwt)

Afio Tanques  Graneleros  Carga Multiple Otros Total
1994 134 16,8 0,2 6,7 37,1
1995 6.2 17,7 0,4 9,9 34,2
1996 135 12,7 0.2 8.9 35.3
1997 295 17.9 0.2 44 52.0
1998 188 10,4 53 34,5
1999 163 185 8.3 43,1
2000 357 145 0.2 175 67.9
2001 26,9 8,7 10,5 46,1
2002 193 219 8.4 49,6
2003 493 279 275 104.7

Fuente: R.S. Platou Shipbrokers a.s.

Los planes de mayor expansién en China finalmente tendran sus
resultados en un incremento de la participacion sobre las nuevas
ordenes que tienen los constructores. El nivel establecido en los
ultimos dos afios del 10% aumentd al 14% en el 2003.

La ventaja competitiva de China en la industria intensiva, como es
la construccion de buques, esta dada por la mano de obra, ya sea por
el bajo costo como por los potenciales 300 millones de trabajadores
desocupados.

La Organizacién Internacional del Trabajo estima que el costo de
mano de obra por hora en China es de u$s 2, cerca de la décima
parte del nivel japonés. Sin embargo, la productividad es s6lo una
sexta parte de la japonesa. La baja productividad de China implica un
gran potencial para mejorar.

Con el actual panorama se proyecta que la productividad de los
viejos astilleros chinos continuard mejorando a una tasa del 6% anual,
mientras que nuevas facilidades econdémicas pueden mejorar la pro-
ductividad del 13% al 15% por afio como lo hizo Corea durante los
afios ochenta.

El trabajo analizado proyecta que la capacidad de la industria cons-
tructora de buques china puede incrementarse entre un 20% y 22%
por afio. En este caso, China se convertiria en el mayor pais construc-
tor de barcos del mundo en 7 u 8 afios.

Europa: Los astilleros europeos aumentaron sus entregas en 0,3
millones cgt durante el 2003, y representa el 18% del total de entre-

gas mundiales. El mayor cons-
tructor de barcos en Europa es
Italia, representando el 19% del
total de los cumplimientos, se-
guido por Alemania (17%), Es-
pafa (13%) y Polonia (11%).

Estos constructores aumenta-
ron sus 6rdenes un 87% en el
2003 pero su participacion en
el total de érdenes bajo6 del 9,5%
en el 2002 al 9,2% el afio pasa-
do.

A diferencia de los astilleros
asiaticos, a finales del 2003 los
europeos tenian aproximada-
mente el 60% de su capacidad
de construccion comprometida
hasta el 2005 con érdenes pun-
tuales. La situacion para el 2006
llega al 35%, indicando clara-
mente que los constructores de
barcos europeos se encontra-
rian con dificultades en el futu-
ro.

En esta industria intensiva los
costos laborales son altos y con
menor nivel de productividad
como resultado de un proceso
gue disminuyo la escala de lain-
dustria europea durante el
2003.

Actividad por tipo
de buque

El trabajo analizado presenta
un resumen de la evolucion par-
ticular del mercado de cada tipo
de buque como ser: tanques,
graneleros, contenedores, cru-
ceros, gasiferos, etc. A continua-
cion nos detendremos a comen-
tar lo acontecido en los merca-
dos de los buques que interesan
para la actividad agroindustrial.

Tanques: La actividad de este
segmento de barcos fue excep-
cionalmente alta en el 2003. A
pesar de la alta volatilidad, las
ganancias en el mercado de fle-
tes alcanzaron niveles récord
desde el afio 2000. Como resul-
tado, ingresaron 49 millones dwt
de 6rdenes de tanques en el
2003, superando en mas de dos
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veces el monto de las érdenes del afio previo.

Los precios de los tanques continuaron con una firme tendencia
alcista que comenzo en la segunda mitad del 2002, en linea con la
tendencia general del mercado constructor de buques. Los Aframax
tuvieron la mayor suba, cercana al 30 por ciento, finalizando el afio
con valores cercanos a u$s 43/44 millones. El aumento de precios
fue también para otros tanques, MR Product, Suezmaxy VLCC, entre
el 22y el 24 por ciento, para terminar el afio en u$s 31/32, u$s 53/54
y u$s 77/78 millones respectivamente.

Graneleros: Los propietarios de este tipo de barcos experimenta-
ron un récord de ganancias en el mercado de fletes durante el 2003
y aumentaron los pedidos a niveles nunca visto anteriormente en
este segmento de buques. El incremento del 30% llevé a un total de
28 millones dwt.

La distribucidn entre los distintos segmentos fue: 91 Capesize, 101
Panamax y 169 Handysized. El total de entregas en el 2003 llego a
11,8 millones dwt, dentro de los cuales unos 8 millones correspon-
dieron a constructores japoneses.

El exceso de 6rdenes sobre entregas resulté en un incremento de

los registros de pedido, que du-
rante el afio 2003 crecid del 12%
al 16% de la flota existente.

Los precios de los buques
graneleros también se
incrementaron considerable-
mente durante el 2003. Los pre-
cios del Handymax aumentaron
un 26% llegando a u$s 20/21
millones, mientras que los pre-
cios del Capesize y Panamax au-
mentaron un 31% y 28%, finali-
zando el afio a u$s 43/44 millo-
nesy u$s 25/26 millones respec-
tivamente.

Perspectivas para el
2004

La construccién es una inver-
sién que requiere capital inten-
sivo, financiacién a largo plazoy
gue no tiene retorno asegurado.
Esto explica en parte el por qué
de una oferta acotaday de fletes
extraordinariamente altos.

La demanda en el mercado
constructor de barcos esta prin-
cipalmente manejada por la ca-
pacidad financiera de los
armadores, es decir, las ganan-
cias en el mercado de fletesy los
niveles de las tasas de interés, y
por el nivel general de precios
de los nuevos barcos.

Para los proximos afos se es-
pera que las variables anteriores
se comporten en direccién con-
traria a lo que necesita la indus-
tria constructora de barcos. La
tasa de interés en dolares se pro-
yecta en suba y, como conse-
cuencia, también los precios de
los buques. Ademas, se estima
una baja en las tarifas de fletes
para los tres principales merca-
dos: graneleros, tanques y con-
tenedores, por una mayor ofer-
ta.

En los préoximos afos, la ofer-
ta supera a la demanda o la ac-
tual brecha existente entre am-
bas se achica, como ocurrié en
otra oportunidad. Los barcos
mas viejos deben ir a desguace
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por lo antiecondmico de su
operatoria.

Vale hacer mencion a que al-
gunas empresas que contratan
los servicios de barcos para el
traslado de su mercaderia no
utilizan aquellos de mayor anti-
guedad, haciendo que los pre-
cios de los buques de mas de 5
afios tengan valores muy bajos
en el mercado.

En relacion con la actividad de
o6rdenes de construccion, existe
un potencial crecimiento en el
segmento de graneleros mien-
tras que las 6rdenes de barcos
contenedores y tanques dismi-
nuirdn, pero manteniéndose arri-
ba del nivel promedio de los ulti-
mos afos. Se espera que duran-
te el 2004 ingresen nuevos pedi-
dos de construccion.

La capacidad total de cons-
truccion se estima que aumen-
tard entre 2% y 3% por afio en
los proximos 2 a 3 afios. China
es uno de los pocos paises que
expandird su capacidad fisica de
construccion, mientras que Ja-
pon incrementara su capacidad
de entrega y Corea mejorara su
productividad. Por su parte, los
constructores europeos estan
realizando grandes esfuerzos por
mantenerse en el mercado pero
se estima que reduciran su ca-
pacidad de construccion.

En definitiva, el informe co-
mentado estima que la deman-
da por nuevos buques excedera
la oferta durante el afio 2004,
pero en menor medida que lo
sucedido en el 2003. Esta situa-
cion puede derivar en una pre-
sién continua a la suba en los
precios de los buques nuevos.

El riesgo latente estd dado
porque la competitiva industria
asiatica ha acumulados 6rdenes
de construccion en sus astilleros,
manteniendo altos los precios
pudiendo deprimir la demanda
en el futuro. Otro elemento que
puede afectar al mercado de
nuevos buques son los tipos de

cambio, dificiles de pronosticar en su evolucidn y con significativo
impacto en el nivel de precios.

LAS CUENTAS DEL SECTOR PUBLICO
NACIONAL

S egun el informe de Broda y Asociados al 9 de marzo los ingre-
sos totales del sector publico nacional evolucionaron en los
ultimos siete afios de la siguiente manera (las cifras estan ex-
presadas en millones de pesos):

1997 54.417 2001 50.394
1998 56.366 2002 55.079
1999 54.839 2003 77.203
2000 55.468

Lamentablemente las cifras no son comparables dado que hasta
fines del 2001 estaban expresadas en pesos equivalentes a dolares,
mientras que en los dos Ultimos afios se expresan en pesos que son
aproximadamente la tercera parte de un délar. Es cierto que la rela-
cion habria que hacerla no tomando el valor del délar en el mercado
cambiario sino utilizando una moneda de valor constante, es decir
deflactando las cifras en base al mixto de los indices de precios mayo-
ristas y minoristas. Si se lleva a cabo esa correccion (el método se
desarroll6 en el Semanario N° 1138 del 20 de febrero para los ingre-
sos tributarios), los ingresos totales (no solo los tributarios) en mo-
neda constante serian aproximadamente los siguientes:

2001 50.394
2002 36.356
2003 43.915

El gasto primario evolucion, en el mismo periodo, de la siguiente
manera:

1997 52.608 2001 48.999
1998 53.921 2002 52.823
1999 53.963 2003 68.526
2000 52.749

A estas cifras les cabe la realizacion de la misma correccidon que
para los ingresos. Los resultados en moneda constante serian los

siguientes:
2001 48.999
2002 34.867
2003 38.980

Como se puede observar, los ingresos bajaron pero los gastos tam-
bién lo hicieron'y en mayor medida. Esto se explica porque, la reduc-
cion mayor de los gastos, como consecuencia de la devaluacion del
peso, se produce en el rubro de los salarios, que es de lejos el mayor
en el sector publico.

El superavit primario del sector publico nacional sin privatizaciones
fue el siguiente (también en millones de pesos):

1997 1.809 2001 1.396
1998 2.444 2002 2.256
1999 876 2003 8.677
2000 2.720

Si tenemos en cuentas las cifras de ingresos y egresos a moneda
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constante estimadas mas arriba,
resulta el siguiente resultado pri-
mario:

2001 1.395
2002 1.489
2003 4.935

Los intereses pagados fueron
los siguientes (en millones de

pesos)
1997 5.788
1998 6.660
1999 8.224
2000 9.656
2001 10.175
2002 6.810
2003 6.883

El resultado financiero sin
privatizaciones fue el siguiente:

1997 -3.979
1998 -4.216
1999 -7.347
2000 -6.936
2001 -8.779
2002 -4.779
2003 1.794

Caben las mismas considera-
ciones que hicimos mas arriba
sobre la necesidad de deflactar
las cifras para hacerlas compa-
rables. Por ejemplo, si tenemos
en cuenta que los 6.883 millo-
nes de intereses del afio pasado
estan en pesos corrientes mien-
tras que los 10.175 millones del
afio 2001 estan en pesos equi-
valentes a dolares, el resultado
financiero sin privatizaciones del
afio pasado seria aproximada-
mente el siguiente: estimando
que los intereses que se tendrian
que haber pagado (segun la ten-
dencia de los afios anteriores
hasta el 2001 incluido) tendrian
que estar en el orden de los
10.000 millones de dolares,
cuando en realidad los que se
pagaron fueron de alrededor de
2.400 millones (en pesos 6.883
millones), tenemos que se ha-
brian dejado de pagar alrededor
de 7.600 millones de dolares.
Descontando el superavit prima-
rio en dolares por 2.990 millo-
nes (8.677 millones de pesos di-
vidido 2,90 pesos por ddlar),

tendriamos un déficit en dolares de 4.608 millones.
Una vez mas queda confirmado el dicho de que 'las estadisticas
pueden resultar mentirosas' si no se muestran correctamente.

MAPA DEL COMPLEJO SOJA A NIVEL
MUNDIAL

I banco holandés Rabobank ha publicado, como en otras opor-
Etunidades, un interesante mapa sobre el “World Oilseed

Complex”. Dicho mapa presenta datos incluido el afio 2002 y
en el mismo se muestra las principales zonas de produccién de la
soja, lacolza, el girasol y la palma. También se muestra el crushing de
oleaginosas por los distintos paises, el consumo de aceite, el flujo
comercial de los granos, de las harinas y de los aceites oleaginosos y
otros datos.

Como los datos referidos a la produccidn son conocidos a través
de los informes que elabora el USDA, no nos detendremos en los
mismos. Si lo vamos a hacer con respecto a la industrializacion de
semillas oleaginosas, Rabobank nos muestra los nimeros de lo pro-
cesado durante el afio 2001 en diferentes paises:

a) EE.UU., 49.383 millones tn.

b) China., 47.118 miles de toneladas.

¢) Unién Europea, 31.179 miles de toneladas.

d) Brasil sumaba 24.397 miles de toneladas.

e) Argentina llegaba a 21.159 miles de toneladas.

f) India llegaba a 17.276 miles de toneladas.

g) Japoén llegaba a 6.133 miles de toneladas.

h) México llegaba a 5.536 miles de toneladas.

i) Canada llegaba a 4.749 miles de toneladas.

j) Malasia llegaba a 3.980 miles de toneladas.

k) Pakistan llegaba a 3.943 miles de toneladas.

1) Rusia llegaba a 3.277 miles de toneladas.

m) Indonesia llegaba 2.886 miles de toneladas.

n) Turquia llegaba a 2.676 miles de toneladas.

0) Nigeria llegaba a 1.513 miles de toneladas.

p) Irén llegaba a 879 miles de toneladas.

Con respecto al consumo de aceite, estos son los datos reflejados
en el informe:

a)China consumid en el 2001 un total de 19.450.000 tn.

b)La Unién Europea consumié un total de 18.667.000 tn.

C)EE.UU. consumid un total de 14.780.000 tn.

d)India consumi6 un total de 12.450.000 tn.

e)Brasil consumio un total de 4.422.000 tn.

f)Indonesia consumié un total de 3.383.000 tn.

g)Pakistan consumié un total de 2.939.000 tn.

h)Japon consumié un total de 2.797.000 tn.

i)Malasia consumié un total de 2.620.000 tn.

J)Rusia consumid un total de 2.580.000 tn.

k)México consumié un total de 2.448.000 tn.

)Turquia consumié un total de 1.830.000 tn.

m)Nigeria consumio un total de 1.606.000 tn.

n)Canada consumié un total de 1.426.000 tn.
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0)lran consumid un total de 1.216.000 tn.

p)Argentina consumio un total de 847.000 tn.

Con respecto a los flujos comerciales el mapa presenta una serie
de detalles interesantes. Los mayores flujos de granos oleaginosos
(soja) se producen desde EE.UU. y Brasil. El flujo de soja desde EE.UU.
a Europa se realiza desde el Golfo de México y el de Brasil desde sus
puertos, fundamentalmente Paranagua, pero esto no esta claramen-
te expresado en el mapa. Si el despacho del grano de EE.UU. tiene
como destino los paises del Lejano Oriente, el despacho se realiza
por los puertos estadounidenses del Pacifico. En el caso de Brasil, el
despacho a los puertos del Lejano Oriente se hace a través del Canal
de Panam4, también desde Paranagua u otros puertos (Santos,
Tubarao, Rio Grande, etc.). El despacho de oleaginosas desde puer-
tos argentinos al Lejano Oriente se realiza a través del Canal de Parana.
Canada hace sus despachos de granos oleaginosos desde los puertos
del Pacifico.

Con respecto a la harina de soja es muy poco lo que fluye desde
EE.UU. a Europa, siempre con despacho en el Golfo de México. Des-
de los puertos de Brasil fluye a Europa una cantidad importante de
harina de soja y también es muy importante el despacho desde los
puertos argentinos con ese destino. Hay también despacho desde
EE.UU. a los paises del Lejano Oriente por sus puertos del Pacifico.
Canada también hace sus despachos al Lejano Oriente desde sus
puertos del Pacifico.

Con respecto al aceite de soja, es muy importante el flujo desde
Argentina a la Indiay a China. Se hace desde los puertos de up river
por debajo del Cabo de Buena Esperanza (Africa). Lo mismo el des-
pacho desde Brasil al Lejano Oriente. Hay un flujo importante de
aceite (de palma) desde Malasia e Indonesia a la India. También hay
despacho desde Malasia a Japon y Corea del Sur. Hay despacho de
aceite desde Papua Nueva Guinea a Portugal y Espafa.

LA TRITURACION DE SOJA EN CHINA

ntre el 29 de febrero y el 5 de marzo se celebraron en Foz de
Elguazu (Brasil) la VIl World Soybean Research Conference, la

IV International Soybean Processing and Utilization
Conferencey el Il Congresso Brasileiro de Soja (Brazilian Soybean
Congress). Durante el transcurso de las jornadas se presentaron un
considerable niimero de trabajos, muchos de los cuales fueron ex-
puestos en charlas y otros en paneles para su lectura. La mayor parte
de esos trabajos hicieron los analisis tomando en cuenta cuestiones
de agronomia, de genética de las plantas, de enfermedades de la soja,
de procesos industriales y de diversas utilizaciones de la oleaginosa
desde el punto de vista industrial y alimenticio. Sobre los mercados
de la soja y cuestiones econdmicas, por el contrario, la cantidad de
trabajos menguo fuertemente, y con respecto a los importantes pro-
blemas de logistica practicamente no existié ningun trabajo. Hubo si
un trabajo, mas bien de carécter informativo, sobre el Mercado de
Futuros y Mercaderias de Sao Paulo, donde se reflejoé la escasa activi-
dad que existe en el rubro soja. Llama la atencién que en congresos
tan importantes no haya habido ninguna conferencia dedicada al
urticante problema generado por el fuertisimo incremento de los

fletes maritimos (sobre este
tema ver articulo adjunto).

Un trabajo interesante fue el
presentado por Chang, Qiuy
Guo, titulado "Current status of
soybean production and
utilization in China". Lamen-
tablemente, en la publicacion, se
han deslizado algunos errores
estadisticos. Los autores perte-
necen a la Academia China de
Ciencias Agrarias y a la Universi-
dad de Agricultura de Beijing
(China).

En los afios '30 China produ-
cia alrededor de 11,3 millones
de toneladas de soja, y el grano,
el aceite y las tortas de harina se
exportaban por los puertos de
Daliany Yingkou. A posteriori, y
como consecuencia de la guerra,
esa produccion cay6 a niveles
menores y en 1949 fue de sélo
5,09 millones de toneladas. En
los afios siguientes la produc-
cion de soja comenzé a aumen-
tar llegando en 1957 a algo mas
de 10 millones de toneladas. En
la actualidad, y después de va-
rias peripecias, la produccion de
soja asciende a poco mas de 16
millones de toneladas. China se
ha convertido en el mayor im-
portador de poroto de sojaen el
mundo. Segun la estimacion ul-
tima del USDA del 10 de este mes
la importacién de poroto por
parte del pais asiatico llegaria a
21,50 millones de toneladas. Te-
niendo en cuenta que la produc-
ciébn doméstica se estima en
16,20 millones, esto permitiria
un crushing de 30,25 millones,
un uso total de 38,89 millonesy
exportaciones por 0,28 millones.

La capacidad de trituracién de
soja en las plantas aceiteras de
China ha aumentado velozmen-
te en los ultimos afios. En 2001
la capacidad de trituracion de
soja llegaba a 21 millones de to-
neladas, pero al afio siguiente esa
capacidad llegaba a casi 26 mi-
llones de toneladas. A fines del
2002 habia 49 factorias que te-
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nian una capacidad de crushing de més de 1.000 toneladas por dia.
Incluyendo las plantas méas pequefias esa capacidad llegaba a algo
mas de 38 millones de toneladas. Durante los afios recientes, las
empresas de procesamiento de soja trasladaron sus plantas de las
principales regiones productoras a las a&reas dominadas por los con-
sumidores, es decir en cercanias de la costa. En la década del '90
muchas plantas tenia una capacidad de crushing inferior a las 1.000
toneladas por dia, pero ahora hay 72 compafiias cuya capacidad
excede las 1.000 toneladas por dia, 28 compafiias exceden las 2.000
toneladas, 13 compafiias exceden las 3.000 toneladas y dos compa-
filas exceden las 7.000 toneladas. Durante el afio pasado la capaci-
dad de trituracion tiene que haber estado cercana a 50 millones de
toneladas.

TRIGO

Bajo 2,5% el cereal a pesar de los
negocios al exterior

En EE.UU. estamos en un momento del afio que el trigo esta deter-
minado casi exclusivamente por lo que suceda con la demanda. Den-
tro de los compradores habituales, uno de los mas importantes es
Egipto, quien realiza licitaciones periddicas, por lo que resulta un
buen indicador de cuales son los trigos mas competitivos.

En mercado estadounidense del grano comenzé la semana ope-
rando en baja por noticias de que Egipto habria cancelado una licita-
cion de trigo argumentando que los precios "no eran los adecuados".
Luego intenté recomponerse con el reporte del USDA pero todo esta
centrando en el climay lo que sucede con China.

El seguimiento de los operadores sobre lo que realiza China en el
mercado es lo mas importante. Tiene lentos embarques del grano
pero exportadores privados estadounidenses cambiaron el destino
de 100.000 tn de trigo blando colorado de invierno a China cuando
previamente fueron informados como vendidos a destinos descono-
cidos durante el afio comercial 2004/05.

Se conocio que China vendera 1,4 millones de tn de trigo de sus
reservas para molienda en un esfuerzo para bajar los precios en el
mercado doméstico.

Por las bajas del mercado en Chicago, los exportadores esperaban
el reingreso de Egipto para retomar las compras de trigo que fueron
canceladas el sabado.

Al final los negocios llegaron. La empresa de compras estatal de
Egipto adquirié 175.000 tn de trigo a EE.UU. y a Australia, para entre-
ga en la 2° quincena de abril. El trigo australiano, 120.000 tn, fue
comprado a un valor FOB de 162,90 /tn. A EE.UU. se compraron
55.000 tn a un FOB de u$s 162,99 /tn, duro colorado de invierno.

La entidad lleva adquiridos 4,635 millones de tn de trigo desde que
se inicié el afio comercial estadounidense, en junio. De ese volumen,
2,655 millones son de origen estadounidense y 1,98 millones de tn
son australianos. Para el 2003/04, Egipto necesitaria importar 6,5
millones tn, de acuerdo con el Consejo Internacional de Granos.

En el mercado internacional también Japon realizd6 compras de
45.000 tn de trigo a EE.UU., 40.000 tn a Canadéa y 40.000 tn a Austra-
lia para embarcar en mayo en su licitacién semanal, haciendo un

total de 125.000 tn

Los negocios conocidos en los
que particip6 EE.UU. ayud6 a los
precios a darle un soporte. A su
vez el USDA informd ventas se-
manales por 617.200 tn, arriba
del maximo estimado por los
operadores de 300.000 a
600.000 tn. Las mismas incluye-
ron negocios a Japén por
107.100 tn, Egipto por 91.000
tn y otros destinos habituales
estadounidenses.

Las ventas acumuladas de la
campafia 2003/04 son un 43,4%
superiores a las registradas el
afo anterior a la misma fecha,
cuando el USDA proyect6 un in-
cremento interanual de 34,7%.

A pesar de este buen ritmo el
reporte mensual no trajo cam-
bios y las ventas posteriores de
contratos se justificaron en las
recientes precipitaciones en las
&reas mas secas de las Grandes
Planicies de trigo duro colorado
de inverno, sin embargo otros
estan preocupados por el dete-
rioro de las condiciones del tri-
go de invierno en el estado de
Kansas, principal productor es-
tadounidense.

Recorte en el stock

mundial de trigo

En nuevo reporte del USDA no
mostré grandes sorpresas para
el grano que influyeran en los
precios futuros.

En los guarismos de EE.UU.
s6lo fueron modificados al alza
los stocks finales del cereal como
consecuencia de una disminu-
cion del uso como alimento. Los
mismos llegaron a 14,8 millones
de tn, superando en 300.000 tn
el reporte previoy en 1,4 millo-
nes los nimeros finales de la
camparfia 2002/03.

El ajuste fue algo sorpresivo
para los operadores que no es-
peraban cambios en los nime-
ros del cereal. El resto de los ele-
mentos domésticos de la oferta
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y la demanda permanecieron
iguales.

A nivel mundial el USDA reali-
z6 cambios en las proyecciones
de produccién y uso del grano
con respecto del mes pasado. La
produccidn global 2003/04 se es-
tima en 548,06 millones de tn,
bajando 3,7 millones de tn res-
pecto de febrero.

El cambio mas notable fue la
notable reduccion de la produc-
cion de India, cay6 4,2 millones
de tn al nivel més bajo de los ul-
timos 7 afios debido a la menor
humedad que recibieron los cul-
tivos durante el desarrollo. La
produccion llega a 65,10 millo-

nes de tn.

Otras disminuciones de las producciones fueron de la Union Euro-
peay otros paises menos importantes en el mercado del grano. Las
bajas fueron parcialmente compensadas por incrementos de las pro-
ducciones de Australia, Egipto y otros paises.

La produccion de Australiaaumenté en 500.000 tn para estimarse
en 25 millones de tn, mejora que se trasladé totalmente a un aumen-
to de los stocks finales para la campafia 2003/04.

A las estimaciones del Departamento de Agricultura de EE.UU. so-
bre Australia se sumaron informes propios que consolidan el buen
momento que esta pasando el pais en materia agricola.

El Consejo de Granos de Australia afirmo que el pais, que ya es el
segundo exportador de trigo y el primero de cebada en el mundo, va
camino a una expansion impresionante de su industria granaria

Dicho crecimiento responderia a un aumento de la demanda del
orden del 500% para el 2025, especialmente a partir de nuevos y mas
amplios usos de los granos en otros sectores.

El total de la produccion de granos de invierno en el 2003/04
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ascendio a 40 millones tn, inclu-
yendo 25 millones de trigo, 8,5
millones tn de cebaday 1,6 mi-
llones tn de canola. El sorgo de
verano sumo 2,1 millones tn.

A su vez la Australian Wheat
Board, el exportador de trigo
monopodlico del pais proyecta
que el area sembrada con trigo
en el 2004 sera, como minimo,
igual a la del afio pasado.

También agregd que la cose-
cha actual, la 2003/04 (abril /
marzo), seria mayor de no ha-
ber sido por la sequia en el esta-
do de Queensland y en el norte
del de Nueva Gales del Sur.

A principios de mes, ABARE ha-
bia pronosticado que la produc-
cidn de trigo 2004/05 caeria a
21,9 millones de tn, por debajo
de su estimacion de 24,9 millo-
nes para la 2003/04.

La siembra proyectada por
ABARE descenderiaa 12,2 millo-
nes ha, de los 12,4 millones del
2003/04.

Por otra parte, AWB planea
incrementar sus exportaciones
anuales de trigo a Asia en 5 mi-
llones de tn en el transcurso de
los préximos 5 afios, de los ac-
tuales niveles de 5 a 6 millones
de tn anuales.

AWB dijo que Australia tiene
ventajas en cuanto a flete para
Asia, tiene una muy buena de-
manda proveniente de China, fir-
me demanda de Japon y merca-
dos en crecimiento, como Viet-
nam e, inclusive, Tailandia.
Indonesia y Malasia también son
clientes con potencial de creci-
miento, a la vez que el Medio
Oriente y el Norte de Africa son
otras regiones habituales clien-
tes de Australia.

Estabilidad en el
trigo argentino

En el mercado local la semana
para el grano paso6 sin pena ni
gloria. Los precios oscilaron en-
tre $ 332 y $ 330 dependiendo

la condicidn de entrega para los puertos locales cuyos exportadores
se mostraron tranquilos a la hora de cerrar los negocios.

Los voliimenes operados fueron similares a la semana pasada, en-
tre 5.000 y 8.000 tn diarias que los vendedores ingresan al mercado.

La demanda tanto de la industria local como de la exportacién esta
expectante a un aumento de los negocios ya sea para el consumo
interno como para el mercado exterior.

Las ventas al exterior no mostraron cambios respecto de la sema-
na pasada, el volumen comprometido de la campafia 2003/04 per-
manecié por segunda semana consecutiva constante en 4 millones
de tn mientras que las declaraciones juradas s6lo mostraron un au-
mento de 20.000 tn para llegar al 9/3 a 3,99 millones.

Los volumenes de ventas reportados pueden diferir de las exporta-
ciones finalmente concretadas, siendo la variaciéon habitual entre las
operaciones declaradas y las efectivamente realizadas de entre -10
por ciento y + 5,0 por ciento.

Entre ambos informes mencionados existe una diferencia de casi
10.000 tn que luego se va corrigiendo a medida que los exportado-
res van informando los negocios.

Los precios FOB que se conocen del trigo argentino lo hacen com-
petitivo en el mercado internacional y las posibilidades de realizar
nuevos negocios en un elemento de sostén de los valores que se
mantienen firmes a pesar que la cosecha del grano mostré mejores
rendimientos finales.

El cereal para embarque mas cercano desde los puertos up river
estaba negociandose a u$s 146, mientras que para los embarques
desde el sur llegaban a u$s 149.

Estos valores no mostraron grandes cambios durante la semana
que llegaron a estar u$s 2 arriba del valor de cierre por la mejora en
Chicago pero que no se trasladé a los precios disponibles, que en
dolares se mantuvo cercano a los u$s 113.

A estos niveles el sector exportador tiene un ritmo de compra
similar al de las ventas efectivas del grano al exterior, situacion distin-
ta a la ocurrida el afio anterior a la misma fecha cuando las compras
estaban un 15% inferior a las ventas.

El afio anterior recordemos que los productores mantuvieron ni-
veles mas altos de retencion del grano que la presente campaiia,
cuando la produccién solo habia llegado a 12,3 millones de tn y este
afio fue superada en 1,2 millones de tn.

La cosecha 2003/04, segun datos oficiales, asciende a 14 millones
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de tn, guarismo superior a las 13,5 millones que volvié a estimar el
USDA en su reporte de marzo. Al mantener sin cambios los nimeros
de produccion también permanecieron igual las proyecciones de
exportaciones que llegarian a 8 millones de tn.

Luego de conocido el informe mensual del USDA, se publicé el
informe anual que prepara el agregado agricola de EE.UU. en Argen-
tina sobre las perspectivas de los cultivos para el 2004.

En el mismo se proyecta un incremento de la produccion del 6%
para la campafia 2004/05, llegando a 14,3 millones de tn.

La cifra se obtiene por un leve incremento del area a sembrar a 6
millones de ha, desde las 5,7 millones de la campafia 2003/04 que
fueron afectadas por la sequia en algunas regiones, y aplicando los
rindes promedios de los tltimos cinco afios de 23,84 qg/ha

Estas proyecciones difieren de la campafia 2003/04 donde se ob-
tuvieron buenos resultados por la ausencia de enfermedades que
habian afectado al grano en el 2002/03.

Lo prematuro de la estimacion es habitual para el organismo esta-
dounidense. Hace muy poco finalizé la cosecha y recién en junio
comienza la siembra par el 2004/05 pero ya en el mercado se cono-
cen precios para la cosecha futura.

Desde la semana pasada se conocen los valores forward en el
recinto, que llegaron a u$s 107 pero que disminuyeron durante la
presente semana a u$s 105 por la falta de interés de los vendedores
de cerrar los negocios. S6lo un exportador continda realizando la
oferta abiertamente a la espera de contratos.

MAIZ

Muchos negocios en el mercado con los
0jos puestos en la cosecha

En el mercado local los precios de maiz estuvieron oscilantes en
concordancia con lo que sucedia en el mercado internacional del
grano.

Comenzd6 operando en baja y fue recuperando las pérdidas con el
transcurrir de las jornadas al ritmo de Chicago. El lunes el maiz dispo-
nible negoci6 a $ 230 y mejord hasta cerrar la semana a $ 242 sin
descarga para los puertos cercanos a Rosario y a $ 237 con descarga.

Los exportadores se muestran activos en el mercado acompafan-
do la oferta que ingresa con mas fuerza a medida que avanza la
cosecha de la nueva campafia.

El sector continGia informando compras y ventas correspondien-
tes a la campafia que esta finalizando. Las dos cifras anteriores coin-
ciden (11,29 millones) y, a su vez, superan las ventas potenciales al
exterior que, oportunamente, estimo la Secretaria en 10,9 millones.

Para el ciclo 2003/04 las compras de los exportadores llegan a 2,5
millones de tn al 10/3, volumen que se incrementa casi en 300.000 tn
semanales. Este mayor operatoria también se observa en el mercado
de Rosario donde los negocios diarios que se estiman entre 20.000 y
30.000 tn, superan en un 10% los volumenes operados el afio ante-
rior a la misma fecha.

El incremento del volumen comprado responde a los mayores
negocios registrados con el exterior que demandan el grano acom-
pafado de una buena respuesta del productor ingresando érdenes

de venta en el mercado interno.

Los compromisos de maiz del
ciclo 2003/04 llegan a 2,36 mi-
llones de tn, un 34% inferior a la
misma fecha del afio anterior en
tono a las perspectivas de me-
nor produccion final del grano
para la campanfa.

La cosecha del grano avanza a
un ritmo lento por las recientes
precipitaciones que mejoraron
los granos tardios pero impidio
la recoleccion de los ya madu-
ros aumentando sus niveles de
humedad.

Al 5/3 oficialmente se llevaba
recolectado el 10% del area sem-
brada (2,86 millones de ha), de-
bajo del 19% cosechado el afio
pasado a la misma fecha.

En la zona del litoral, Entre
Rios y la region central de Santa
Fe, las lluvias demoraron ligera-
mente la recoleccion pero los
lotes ya levantados muestran
buenos rindes.

En el extremo sur de Santa Fe
y en el norte de Buenos Aires,
recogida un 10 % del area im-
plantada, el cultivo entrega unos
85 qg/ha en promedio. En el este
de Cordoba los primeros culti-
vos arrojan resultados muy va-
riables (entre los 50 y los 100
gg/ha), siendo menores en los
cuadros iniciales levantados en
el sudeste y sur de la provincia.
Sin embargo, las lluvias acompa-
fian el desarrollo de los plantios
tardios.

En el norte de Cordoba se
aguarda un bajo nivel de cose-
chay los bajos rindes obligan al
pastoreo de numerosos lotes. La
cosecha se adelantaré en el oes-
te de Buenos Aires, porque las
condiciones climaticas acelera-
ron la etapa final del cultivo. De
hecho se han trillado algunos
cuadros que entregaron entre
65y los 70 quintales.

Con el actual panorama del
mercado, la Bolsa de Cereales de
Buenos Aires estima que la cose-
cha puede llegar a 12,8 millones
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de tn, si a las 2,23 millones de
hectareas sembradas se le cose-
chan unos 2,15 millones y obte-
niendo un rinde promedio de
59,5 qg/ha

Por su parte el USDA proyectd
nuevamente en 12,5 millones de
tn la produccién local para el
2003/04, dejandola sin cambios
respecto del informe de febre-
ro. Las exportaciones llegarén a
8,5 millones, lejos de las 11,2
millones de la campafia 2002/03.

Ademas del informe anterior,
se conocio el reporte anual que
el agregado agricola de EE.UU.
eleva al USDA con las proyeccio-
nes para el afio 2004. En el mis-
mo se estima que la produccion
de maiz para la campafia 2004/
05 llegara a 12,5 millones de tn
sin dar mayor precision sobre
como se arriba a la cifra.

Demanda asiatica
ayuda al maiz

estadounidense

Los precios en Chicago co-
menzaron la semana en baja por
la confirmacion de nuevos casos
de gripe aviar en Japony EE.UU.
Aves dieron positivo en pruebas
para fiebre aviar en Japén. Tam-
bién el sabado se conocié de un
caso de fiebre aviar en una gran-
ja de Maryland.

La noticia fue bajista para el

grano pero luego se recompuso por el seguimiento que de cerca le
estd haciendo a los precios de la soja y por nuevos negocios de
exportacion. Al finalizar la semana mostré una mejora promedio del
1,50% en los valores futuros.

En el mercado exportador estuvieron realizando negocios Taiwan
y Corea del sur. Los operadores asiaticos afirmaron que estan tratan-
do de satisfacer sus necesidades de maiz, soja y harina aprovechan-
do las correcciones a la baja previa que tuvieron esos productos en
Chicago.

Una empresa de Corea del Sur ha relanzado licitaciones para com-
prar 105.000 tn de soja luego que habia rechazado las ofertas sobre
las mismas licitaciones a fines del mes pasado.

En Taiwan, miembros del grupo de la industria de balanceados
licitaran por 42.000 a 56.000 tn de maiz N° 2 para entrega abril -
mayo. Otras dos asociaciones taiwanesas estan considerando licitar
por embarques de soja; en uno de los casos por 35.000 tn de sojay
maiz estadounidense para entrega en mayo.

Por otra parte los importadores japoneses, permanecieron expec-
tantes al informe del USDA para realizar nuevos negocios. Japon ha
finalizado el grueso de sus compras de maiz para el periodo de em-
barque abril - junio. Es improbable que comiencen las compras para
el trimestre julio - septiembre en esta semana.

El informe del USDA no mostré cambios en las cifras de oferta 'y
demandad del cereal estadounidense contra las expectativas de algu-
nos operadores que esperaban un ajuste a la baja en los stocks fina-
les de la campafia 2003/04.

Los numeros finales permanecieron en 22,9 millones de tn dado
gue no hubo ajustes en el consumo doméstico ni en las exportacio-
nes estadounidense.

A nivel mundial se efectuaron varios cambios. La produccién glo-
bal fue incrementada en 2,1 millones de tn para totalizar 611,16
millones de tn, aumento que fue parcialmente absorbido por el au-
mento del consumo total.

El resto del aumento fue agregado a los stocks finales que llegaron
a 67,79 millones de tn, superando en algo mas de 500.000 tn el
informe de febrero pero muy por debajo de los 102,88 millones de la
campafa 2002/03.

Los actuales niveles de reserva del grano grueso son los menores

Remate del Primer Lote
de Soja 2003/2004

Miércoles 31 de marzo de 2004 - 12.00 horas
Recinto de Operaciones del Mercado de Granos

Edificio Torre de la Bolsa de Comercio de Rosario

Rosario, Marzo de 2004

Ingreso por Paraguay 755
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desde 1975/76 pero en dicho momento la relacion de stock/consu-
mo superaba en 5% el actual ratio, que llega a 10,5%, el mas bajo de
los registros histéricos.

El posicionamiento de los fondos frente al informe fue parcial y su
reaccion a los guarismos estuvo en relacidn a la aunhiciaAn da Ine
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han méas que compensado la expiracién de los subsidios a la exporta-
cion que concede Beijing.

Pero hay operadores asiaticos que dicen que China sélo estaba
haciendo un limitado nimero de ofertas y a precios elevados, pre-
ocupada por los bajos stocks luego de afios de déficit de produccion,
alto consumo y agresivas exportaciones.
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MERCADO DE GRANOS Y PRODUCTOS DERIVADOS

considérese que se hizo un re-
corte de 1,5 millén de toneladas
y que, por su caracteristica con-
servadora, el organismo introdu-
cira modificaciones graduales en
los sucesivos informes, y se ter-
minara adecuando al rango que
se maneja en el ambito privado.

A los traders de Chicago, la
cifra que dio el USDA para Ar-
gentina (36,5 millones de tone-
ladas), que no refleja cambio al-
guno respecto de febrero, no les
sorprendio. Distinto fue en el &m-
bito local, donde la percepcién
es que el numero de cosecha no
puede, de manera alguna, haber-
se mantenido respecto del mes
anterior.

La resultante de los nuevos
célculos de la Secretaria de Agri-
cultura de EE.UU. es que se acen-
tda la diferencia negativa entre
consumo y produccion a escala
mundial. Efectivamente, con una
cosecha mundial recortada a
198,89 millones tn le restan casi
3 millones para alcanzar un con-
sumo global de casi 202 millo-
nes. Asi, el ratio stocks / uso paso
de 18,6% en el informe de febre-
roa17,8% en el de este miérco-
les.

Del mismo cuadro de ofertay
demanda global vale la pena des-
tacar que se redujo la cifra de
importacién de soja de China,
pasando de 23 a 21,5 millones
de toneladas. El USDA anticipa
que los elevados precios de la
oleaginosa “mantendran a raya”
el consumo.

En cuanto a los niumeros de
oferta y utilizacién de soja en
EE.UU., no se aguardaban cam-
bios. De hecho, se mantuvo el
stock final 2003/04 sin cambios,
en 125 millones de bushels (3,4
millones tn). Las modificaciones
introducidas vinieron por el lado
de laindustrializacion, elevando-
la a 1.465 millones bu (39,87
millones tn), y bajando la cifra
de exportacion en la misma pro-
porcidén, 10 millones de bushels

0 272.000 tn. Asi los despachos al exterior de soja estadounidense
podrian llegar a 24,2 millones tn (890 millones de bushels).

Segun el USDA, el aumento en la proyeccion de industrializacion es
el resultado del incremento en la demanda por harina de soja y la
mejora en los margenes de la industria aceitera estadounidense.

El siguiente informe que el mercado estara esperando ansioso sera
el de intencion de siembra que se conocera el miércoles 31 de marzo.

Sudamérica, la gran preocupacion

Volviendo al tema de Brasil, recordemos que S&M estimé 56,6
millones de tn de produccién en su Gltimo evaluacién mensual.
CONAB y ABIOVE dieron sus propios nimeros de produccién pro-
bable de soja; de 57,7 millones tn y 56,9 millones de tn, respectiva-
mente. Eso fue entre la Gltima semana de febrero y la primera sema-
na de marzo. De alli hasta principios de esta semna, las condiciones
no habian mejorado mucho més, tanto en lo que atafie al clima como
en lo que se refiere a la roya asiética.

Varios informes se conocieron en esta semana de entidades oficia-
lesy privados sobre la evolucidn del cultivo en estados del sur brasi-
lefio. Se informaba que las pérdidas por sequia en Rio Grande do Sul
cubrian ya el 27% del area, irreversible en este punto y que era
menester que lloviera.

También en el estado de Parana, el Departamento de Economia
Rural, DERAL, informaba que pérdidas por la sequia significarian una
reduccién del 6,5% en la produccién proyectada del estado, con
respecto a la obtenida el afio pasado. Dichas pérdidas estarian en el
orden de 1,6 millones de tn, o casi un 14% de la produccién que se
habia anticipada inicialmente. DERAL informé que la estimacion de
rinde estaba calculada en 26,2 qq/ha, frente a los 30,3 gq obtenidos
en el afio anterior.

Sobre el final de esta semana, y para el fin de semana, los pronds-
ticos anticipaban un registro de precipitaciones abundantes para
toda la region sur, lo que contribuiria a aliviar el stress sobre este
cultivo y evitaria mayores pérdidas que las sefialadas.

En nuestro pais, el rango de cifras estimadas fluctta fuertemente y
también aparecen nuevos ajustes en el &rea destinada finalmente a la
soja.

Mientras que la Secretaria de Agricultura mantenia los 13,96 millo-
nes de hectareas de superficie sembrada, la Bolsa de Cereales de
Buenos Aires trabajo en su Ultimo reporte semanal con 14,4 millones
de hectéreas.

En definitiva, ambos informes presentan un panorama muy irregu-
lar en lo que respecta a niveles de humedad observados, dependien-
do de la zona de que se trate. Pero, sin lugar a dudas, las dreas mas
comprometidas son el centro-oeste de Santa Fe, la regién vecina
cordobesa -el distrito SAGPyA de San Francisco- y el norte del distrito
SAGPyA de Marcos Juarez. Dice el informe de la Bolsa de Cereales de
Buenos Aires que “Hay lotes perdidos por completo y otros con
rindes que disminuiran en un 50 % su potencial productivo.”

La misma SAGPyA refiere a que las lluvias de la semana pasada
llegaron tarde en algunos casos para el distrito de Marcos Juarez,
mientras que para el de San Francisco las lluvias no alcanzan a rever-
tir la situacion de la soja de primera. Los primeros lotes alli daban
rindes que iban de 8 a 12 qg/ha. Los de segunda necesitaban el
aporte urgente de precipitaciones.
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“En Rafaela,... en las zonas maés castigadas por la sequia, los culti-
vos se encuentran afectados por estrés hidrico y necesitan precipita-
ciones en forma urgente para detener el progresivo deterioro que
vienen sufriendo. Los cultivos de segunda sobre rastrojo de trigo son
los mas afectados, verificAndose un retraso en el crecimiento
vegetativo, presencia de lotes con manchones y caida parcial de flo-
res y vainas chicas por lo que se estima una pérdida parcial en los
rendimientos potenciales. También se informa que algunos lotes se
estan destinando a pastoreo o reserva forrajera por su mala condi-
cion. En contraposicion hay zonas sojeras ubicadas en los departa-
mentos San Cristobal, San Justo (centro-sur), extremo norte de la
Capital y otros sectores puntuales donde los cultivos presentan una
mejor condicion debido a que recibieron mayores registros
pluviométricos durante el ciclo. Se inici6 la cosecha de los primeros
lotes de soja de primera que corresponden a variedades de ciclo
corto (grupo 3y 4) con rendimientos dispares.”

“En el Chaco, no se registraron precipitaciones; se estima que un
30 % de la superficie sembrada estaria afectada por el estrés hidrico
sufrido. Finalizé la cosecha de soja temprana "primavera“con rindes
bajos; en cuanto a las pérdidas, a la fecha no hay evaluaciones preci-
sas, pero se estima que de no llover en lo inmediato la situacién se
tornaria grave.

Mientras tanto, los prondésticos anticipan precipitaciones ligeras
para este fin de semana, con probabilidad de registros més intensos
hacia mediados de la semana venidera.

En el caso del girasol, se habia levantado el 25% del &rea sembrada
con un rendimiento medio superior a los 20 qq por hectarea. Esos
mejores rindes provienen de los resultados del centro norte de Santa
Fey de las provincias del norte. La estimacion de la Bolsa de Cereales
de Buenos Aires es la obtencién de una produccién de 3,4 millones
de toneladas. Esta entidad se basa en una superficie girasolera de
aproximadamente 2,2 millones de hectareas.

Por el otro lado, la Secretaria de Agricultura estaba manejandose
con 2 millones de hectéreas, e informaba 550.000 ha ya trabajadas a
fines de la semana anterior.

Mayor presencia demandante

Con productores mas participativos en el mercado y una demanda
presionando por mercaderia, los precios de la soja de la actual cose-
cha, en la plaza local acumularon en la semana una suba del 3%.
Siguiendo las alternativas marcadas por Chicago, se terminaron pa-
gando $ 680 por la soja disponible, si bien el volumen de negocios
hechos fue inferior al de la semana anterior.

De todas maneras, puede decirse que la firmeza que exhibieron las
primas FOB en el mercado argentino de aceite y harina de soja permi-
tieron que los mérgenes del sector industrial mejoraran respecto de
los deprimidos niveles que veniamos observando en las Gltimas se-
manas. El contramargen actual esta entre 1y 3 délares por tonelada.

Para la soja nueva, tanto fabricas como exportacién estuvieron
pagando los mismos valores al iniciarse la semana. Pero sobre el final,
empezaron a despegarse y la exportacion terminé ofreciendo 1 do6-
lar més que la industria sojera.

La actividad resulté mucho mas febril para la cosecha nueva de
soja, sobre la cual se operd el doble de volumen que en la semana
anterior. Luego de caer 4 ddlares, al iniciarse la semana, los forward

a mayo empezaron a recuperar-
se hasta tocar los u$s 230 si los
demandantes eran exportadores
y los u$s 229 si eran las fabricas.

Hasta este Gltimo miércoles, la
exportacién habia declarado te-
ner vendidas 4,25 millones de tn
de soja 2003/04, cubiertas tan
solo por 3,43 millones de tn ad-
quiridas en nuestro mercado in-
terno. El afio pasado, a lamisma
fecha, el sector mostraba una
posiciébn mas comoda en este
sentido.

Las fabricas, con informacion
de un mes atrés, llevaban adqui-
rido 3,13 millones de tn de soja.
En ese entonces su nivel de com-
promisos externos ascendiaa 1,9
millon de toneladas. Pero, de ese
entonces a la actualidad, se agre-
garon compromisos por 1 millén
de toneladas més (2,32 millones
en harinay 550 mil tn en aceite)

Esto no hizo mas que reflejar
la mejora experimentada por los
futuros de soja de Chicago, que
acumularon en la semana alre-
dedor de un 2% de suba. El lider
en todo el complejo sojero fue,
particularmente, la harina de
soja, que tuvo mejoras semana-
les de hasta el 2,5%.

La alta volatilidad sigue carac-
terizando a los futuros del com-
plejo soja, donde cayeron estre-
pitosamente dos veces en esta
semana, para subir notablemen-
te en las ruedas siguientes. Y aun-
que la oferta sudamericana esta
alavuelta de la esquina, los fun-
damentales que caracterizan al
panorama alcista actual siguen
vigentes. China serd un factor
importante. La demanda ha es-
tado dando muestras de caute-
la, buscando mercaderia en su
mercado interno. Pero, los acei-
teros de las regiones costeras no
tienen mas opciones que recu-
rrir a las importaciones tarde o
temprano.
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS Y SUBPRODUCTOS

Camaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 050304 080304 090304 100304  11/03j04 | -romedio  Promedioaflo Diferencia afio
semanal anterior * anterior

Rosario

Trigo duro 330,10 326,90 326,10 325,50 330,00 327,72 363,38 -9,8%

Maiz duro 234,90 230,10 232,20 235,00 237,50 233,94 234,62 -0,3%

Girasol 565,00 563,10 560,00 560,00 555,00 560,62 495,55 13,1%

Soja 660,00 650,00 670,00 650,00 670,00 660,00 541,34 21,9%

Mijo

Sorgo 180,00 180,00 163,07 10,4%

Bahia Blanca

Trigo duro 350,00 350,00 350,00 350,00 350,00 350,00 390,34 -10,3%

Maiz duro 245,00 235,00 240,00 245,00 250,00 243,00 240,88 0,9%

Girasol 550,00 550,00 550,00 550,00 545,00 549,00 493,06 11,3%

Soja

Coérdoba

Trigo Duro 332,20 326,60 332,30 324,30 328,85 368,54 -10,8%

Soja

Santa Fe

Trigo

Sorgo

Buenos Aires

Trigo duro 400,61

Maiz duro 232,00 227,00 230,50 232,00 235,00 231,30 234,72 -1,5%

Girasol 565,00 560,00 560,00 559,00 555,00 559,80 493,32 13,5%

Soja

Trigo Art. 12 360,70 360,70 397,84 -9,3%

Maiz Consumo

BA p/Quequén

Trigo duro 340,00 339,90 339,00 340,00 340,00 339,78 386,41 -12,1%

Maiz duro

Girasol 551,50 550,00 550,00 550,00 545,00 549,30 493,06 11,4%

Soja

* 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 08/03/04 09103104 1000304  11/03004 120304 | Scmana  Variacion
anterior semanal

Harinas de trigo %)

"0000" 719,0 719,0 719,0 7190 719,0 813,0 -11,56%

"000" 508,0 508,0 508,0 508,0 508,0 561,0 -9,45%
Pellets de afrechillo $)

Disponible (Exp) 205,0 205,0 205,0 205,0 205,0 210,0 -2,38%
Aceites (¥

Girasol crudo 1.545,0 1.532,0 1.545,0 1.545,0 1.545,0 1.542,0 0,19%

Girasol refinado 1.739,0 1.725,0 1.739,0 1.739,0 1.739,0 1.746,0 -0,40%

Lino

Soja refinado 1.667,0 1.655,0 1.667,0 1.667,0 1.667,0 1.688,0 -1,24%

Soja crudo 1.492,0 1.475,0 14920 1.492,0 1.492,0 1.513,0 -1,39%
Subproductos (g

Girasol pellets (Cons Dna) 250,0 245,0 250,0 250,0 250,0 260,0 -3,85%

Soja pellets (Cons Darsena) 570,0 560,0 570,0 570,0 570,0 590,0 -3,39%

(Dna) Dérsena - (Cba) Cdrdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportacion - (Cons) Consumo.
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Mercado Fisico de Granos de Rosario Pesos por tonelada
Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04  12/03/04
Trigo
Exp/SP-Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 327,00 325,00 325,00 330,00 330,00
Exp/SM ClDesc. Cdo.1 M/E 325,00 330,00 327,00
Exp/SM Desde 12/03 Cdo.1 M/E 327,00
Exp/SM-Ros Desde 15/03 Cdo.1 M/E 327,00
Exp/PA S/Desc. Cdo.1 M/E 332,00 330,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 M/E 332,00 330,00 330,00
Exp/SL Diciembre Cdo.1 M/E 105u$s 105u$s 105u$s 105u$s
Maiz
Exp/PA ClDesc. Cdo.1 M/E 230,00 232,00
Exp/Ros-SM ClDesc. Cdo.1 M/E 230,00 232,00 235,00 237,00 236,00
Exp/SN C/Desc. Cdo.1 M/E 230,00
Exp/SP ClDesc. Cdo.1 M/E 230,00 232,00
Exp/SL ClDesc. Cdo.1 M/E 232,00 232,00 232,00
Exp/PA-SM S/Desc. Cdo.1 M/E 238,00 240,00 242,00
Exp/Ros S/Desc. Cdo.1 M/E 238,00
Exp/PA Desde15/3 Cdo.1 MI/E 235,00
Exp/SM Desde22/3 Cdo.1 M/E 240,00 240,00
Exp/SM Abril Cdo.1 M/E 80us$s 83uss 83u$s 83u$s 84uss
Exp/SM Mayo Cdo.1 M/E 81us$s 84u$s 84uss 84us$s 85u$s
Sorgo
Exp/Ros C/Desc. Cdo.1 M/E 180,00
Soja
Fca/Bombal ClDesc. Cdo.1 M/E 667,00 647,00 667,00 677,00
Fca/GL ClDesc. Cdo.1 M/E 650,00 670,00 650,00 670,00 680,00
Fca/SJ ClDesc. Cdo.1 M/E 650,00 670,00 650,00
Fca/Ric ClDesc. Cdo.1 M/E 630,00 670,00 650,00 670,00 680,00
Fca/SL-SM ClDesc. Cdo.1 M/E 650,00 670,00 650,00 670,00 680,00
Exp/Ros Mayo Cdo.1 MI/E 218u$s  225/6/7u$s  226uss
Exp/SM Mayo Cdo.1 M/E 218u$s 225u$s 226u$s 228us$s 230u$s
Fea/SL Mayo Cdo.1 M/E 225u$s 226u$s 228u$s 228u$s
Fca/SM Mayo Cdo.1 M/E 218u$s  225/6/7u$s
Fca/SM Mayo Cdo.1 M/E 227.50u$s  226u$s 228u$s 229u$s
Fca/GL Mayo Cdo.1 MI/E 217u$s  225/6/7u$s  226uss 228u$s 229u$s
Girasol
Fca/Deheza-Junin C/Desc. Cdo.1 M/E 565,00 560,00 560,00 555,00 555,00
Fca/Rosario-Ricardone  C/Desc. Cdo.1 M/E 565,00 560,00 560,00 555,00 555,00
Fca/T.Lauquen-Villegas  C/Desc. Cdo.1 M/E 650,00 645,00 645,00 540,00 540,00

(Exp) Exportacién. (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) Mercaderia entregada. (E/inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario. (SL) San Lorenzo. (SM) San
Martin. (SF) Santa Fe. (Ric) Ricardone. (PA) Punta Alvear. (GL) General Lagos. (AS) Arroyo Seco. (VC) Villa Constitucién. (SN) San Nicolas. (SP) San Pedro. (SJ) San Jerdnimo Sur. **)
Convertible en pesos segtin el délar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (***) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario. * Valores ofrecidos, sin operaciones.

PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex En tonelada.
destino/prod/pos. | vol.sem.est. open int.| 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04  variac.seman.
TRIGO (con entrega) - u$s

Mayo 2 114,0 114,0 114,5 114,7 1147 0,09%
MAIZ (con entrega) - u$s

Abril 4 84,0 84,5 84,5 85,0 85,5 1,18%
ITR (INDICE TRIGO ROSAFE) - u$s

Enero 40 1130 113,0 113,0 113,0 1130 -0,44%
IMR (INDICE MAIZ ROSAFE) - u$s

Abril 88 84,0 84,5 84,5 85,0 85,5 1,18%
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s

Mayo 1216 1769 2181 2270 223,8 226,5 2279 2,80%

Junio 24 90 2186 2275 224,3 27,0 2284 2,7%

Noviembre 62 49 212,7 2215 217,0 21,0 2220 2,78%

Mayo 48 12 168,7 172,0 170,5 172,0 1730 0,52%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO DE FUTUROS Y OPCIONES DE ROSARIO

Precios de ajuste de Futuros del Rofex

En tonelada
destino/prod/pos. | vol.sem.est. open int.| 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04  variac.seman.
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $

Marzo 60.007 19.152 2,933 2,910 2,916 2,916 2,916 -0,38%
Abril 44.347 12.102 2,934 2,911 2,916 2,917 2,916 -0,41%
Mayo 4.760 4784 2,938 2,915 2,920 2,921 2,919 -0,44%
Junio 2.708 4.083 2,946 2,922 2,927 2,928 2,926 -0,48%
Julio 1.650 1315 2,954 2,930 2,936 2,937 2,935 -0,44%
Agosto 780 2,963 2,939 2,947 2,949 2,947 -0,34%
Septiembre 569 996 2975 2,951 2,960 2,962 2,961 -0,24%
Octubre 550 779 2,988 2,94 2,973 2,975 2,975 -0,17%
Diciembre 930 940 3,020 2,995 3,004 3,007 3,011 0,10%
Enero'05 40 471 3,037 3,012 3,020 3,023 3,027 0,03%
Febrero 45 3,053 3,028 3,036 3,039 3,043 0,03%
Total 116.911 47.501
Precios de operaciones de Futuros del Rofex En tonelada
destino/ 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04 Var.
prod./posic. médx  min dlima] m&x  min dlima] méx  min dltma] max  min dlima] m&  min dltma]  Sem.
ISR (INDICE SOJA ROSAFE) - u$s
Mayo 2189 2170 217,8| 2270 221,2 2270| 2275 2233 223,8| 2271 2251 2265| 228,7 2264 22719 3,22%
Junio 217,7 2177 2177
Noviembre 212,7 2110 212,7 2181 2170 217,0f 2210 216,1 2210 22,0 2220 22,0 3,74%
Mayo 168,7 1680 168,7 171,7 1704 170,5| 1705 170,5 1705| 172,5 1725 1725 0,23%
DLR (FUTUROS DE DOLAR ESTADOUNIDENSE) - $
Marzo 2,949 2932 2,933 2932 2,904 2910 2,918 2,895 2916| 2925 2912 2915 2,918 2,910 2916| -0,38%
Abil 2,943 2,932 2,935 2,933 2,905 2905 2,917 2,890 2916| 2,924 2912 2917 2918 2,911 2916 -0,24%
Mayo 2,941 2932 2,941| 2932 2,912 2916 2,919 2,901 2919| 2918 2916 2918| 2,918 2,916 2916| -0,51%
Junio 2,947 2944 2944| 2931 2,920 2920| 2,920 2,920 2,920| 2,929 2924 2927
Julio 2939 2,923 2,928 2,930 2,924 2928 2939 2932 2,939
Septiembre 2,960 2,944 2960 2,962 2,960 2,962
Octubre 2,995 2,985 2,988
Diciembre 3,020 3,018 3,020 3,08 3000 3,007 3,011 3,008 3,011
Enero'05 3,027 3,027 3,027| 2995 2,995 2,995
Volumen, en contratos estimados, en la semana (piso y electrénico): 118.489 - Posiciones abiertas (al dia jueves): 52.833.
OPERACIONES EN OPCIONES DE FUTUROS
mes | prec.ejercicio  tipo opcion estimado | 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04
ISR - may04 190 put 4 1,00
196 put 8 1,90
202 put 32 320 1,30
214 put 58 6,50 3,90 4,50
ISR - may05 158 put 34 8,00 8,00
DLR - mar.04 2,90 put 20 0,006
ISR - may04 202 call 68 23,00
214 call 40 16,10
220 call 28 740 11,50 12,20 11,00
226 call 32 7,40 8,60
232 call 18 3,50 5,00
238 call 52 3,30 450 3,90
244 call 4 3,00
DLR - mar.04 2,90 call 340 0,040 0,025 0,028 0,029
2,95 call 30 0,012
3,00 call 110 0,004 0,003
3,05 call 30 0,001
DLR -abr.04 2,95 call 210 0,015
3,05 call 30 0,003 0,003
DLR - may.04 2,90 call 110 0,065 0,045 0,050
2,95 call 60 0,040 0,022
3,00 call 160 0,010
3,05 call 90 0,009 0,005
open interest ISR Puts 542 ISR Calls 389
TRG Calls 8 IMR Calls 28
DLR Puts 285 DLR Calls 4.080

Nota: Open Interest al dia jueves. Los contratos de cereales son por 50 tny los de oleaginosos son de 25 tn
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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 8/03/04 9/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04  var.semanal

Dérsena

TRIGO

Entrega Inm/Disp 122,00 122,00 122,00 122,00 121,80 -0,57%

Marzo 21 41 123,00 122,00 122,60 122,00 121,80 -1,54%

Mayo 28 569 125,50 125,50 126,30 126,50 125,50 -0,79%

Julio 48 217 130,00 130,00 130,00 129,50 129,50 -1,15%

Setiembre 10 133,50 133,50 133,50 133,50 133,50 -0,74%

Enero'05 1 127 113,00 113,00 113,00 113,00 113,50

MAIZ

Entrega Inm/Disp 82,00 82,50 82,50 82,50 83,50 0,60%

Abril 97 820 82,30 83,30 83,50 84,70 85,70 1,06%

Mayo 12 59 84,90 85,40 85,50 86,60 87,50 0,34%

Junio 37 43 87,00 87,50 88,70 89,80 90,50 2,14%

Agosto 35 52 89,50 91,00 92,60 93,50 93,80 2,74%

Rosario

GIRASOL

Entrega Inm/Disp 202,00 201,00 202,00 201,50 199,00

Marzo 10 1 201,00 200,00 202,00 201,50 199,00 -1,00%

Abril 2 202,00 205,50 208,00 208,00 205,50 1,23%

SOJA

Entrega Inm/Disp 223,00 228,00 226,00 229,00 231,00 1,32%

Mayo 599 4,558 218,30 221,70 225,00 227,70 229,50 3,10%

Julio 28 360 218,60 221,70 225,20 228,20 229,80 3,28%

Setiembre 1 216,50 225,00 223,30 226,20 227,00 3,18%

Mayo'05 12 119 168,50 172,00 172,00 172,00 172,50 1,47%

Quequén

TRIGO

Mayo 14 94,50 94,50 94,50 94,00 94,00 -0,53%

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

destino/prod/posic. Volumen Sem. Open Interest] 8/03/04 9/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04  var.semanal

Darsena

TRIGO

Entrega Inm/Disp 361,00 361,00 361,00 360,00 360,00 -0,55%

MAIZ

Entrega Inm/Disp 239,00 240,00 237,00 237,00 238,00 -1,24%

Rosario

SOJA

Entrega Inm/Disp 655,00 670,00 660,00 670,00 680,00 3,03%

MATBA. Operaciones en ddlares En tonelada

destino/ 8/03/04 9/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04 var.

prod./pos. max __ min (ltma max  min dltma  max min dlima  m&x  min dtima max  min Cdltima sem.

Dérsena

TRIGO

Marzo 1230 123,0 1230 1220 1220 1220 1226 1226 1226 1220 122,0 1220 122,0 1220 122,0

Mayo 1255 1255 1255 1265 126,5 1265 1255 1255 1255

Julio 1300 130,0 1300 1300 1300 1300 1300 1290 130,0 1295 1295 1295 1295 1295 129,5

Setiembre 1335 1335 1335

MAIZ

Abril 830 82,3 823 835 825 830 835 825 835 8,0 841 847 861 845 857 1,06%

Mayo 855 849 849 866 86,6 866

Junio 870 870 870 885 875 875 885 885 885 898 895 898 905 900 90,5

Agosto 895 895 895 910 905 910 926 915 926 940 935 935 940 935 938 2,74%

Rosario

GIRASOL

Marzo 200,0 20,0 2000 200,0

SOJA

Mayo'04 2193 217,9 2183 2277 2220 2277 2290 2250 225,00 2285 227,2 2277 2295 2290 2295  3,10%

Julio 2277 2240 2277 2280 2280 228,0 2290 2285 2285 229,3 2293 2293 3,06%

Mayo'05 1720 1720 172,0 1720 172,0 1720 1725 1725 1725 1,47%
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PRECIOS FOB ARGENTINOS - TIPO DE CAMBIO, DERECHOS Y ARANCELES A LA EXPORTACION

Calculo del Precio FAS Teorico a partir del FOB

embarque 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04 sem.ant.  var.sem.

Trigo Up River

Precio FOB marzo'04 v 148,00 v 148,00 v 147,00 v 146,00 v 145,00 145,50 -0,34%

Precio FAS 107,56 107,61 106,79 106,01 105,10 105,53 -0,41%

Precio FOB abri’'04 v 148,00 v 148,00 v 148,00 v 147,00 v 147,00

Precio FAS 107,56 107,61 107,53 106,75 106,59

Precio FOB mayo'04 v 151,00 v 151,00 v 151,00

Precio FAS 109,79 109,85 109,77

Ptos del Sur

Precio FOB marzo'04 147,00 147,00 146,50 v 149,00 v 149,00 146,75 1,53%

Precio FAS 108,56 108,55 108,15 110,05 110,29 108,65 1,51%
Maiz Up River

Precio FOB marzo'04 v 105,70 v 108,07 v 106,39 v 106,69 v 106,79 v 107,18 -0,36%

Precio FAS 78,39 80,34 78,99 79,15 79,20 79,56 -0,45%

Precio FOB abri’'04 v 106,49 v 108,85 v 107,57 v 107,87 v 107,97 v 107,57 0,37%

Precio FAS 79,00 80,95 79,90 80,06 80,11 79,86 0,31%

Precio FOB mayo'04 108,66 112,20 108,56 108,86 107,97 110,53 -2,32%

Precio FAS 80,66 83,53 80,66 80,82 80,11 82,13 -2,46%
Sorgo Up River

Precio FOB abri’'04 v 95,47 v 99,01 v 95,76 v 96,06 v 96,95 v 97,34 -0,40%

Precio FAS 72,62 75,45 72,85 73,07 72,71 74,08 -1,85%

Precio FOB mayo'04 v 95,47 v 99,01 v 95,76 v 96,06 v 96,95 v 97,34 -0,40%

Precio FAS 72,62 75,45 72,85 73,07 72,71 74,08 -1,85%
Soja Up River

Precio FOB abri’'04 v 307,55 v 316,74 v 308,10 v 313,80 v 318,12 v 311,50 2,13%

Precio FAS 225,60 232,17 225,73 230,08 233,20 228,36 2,12%

Precio FOB mayo'04 v 304,06 v 313,06 v 304,98 v 310,03 v312,88 v 307,18 1,86%

Precio FAS 222,67 229,44 223,41 227,28 229,31 225,16 1,84%

Girasol Ptos de Uruguay

Precio FOB abril'04 v 270,00 v 270,00 v 270,00 v 270,00 v 270,00 v 277,50 -2,70%
Precio FAS 160,40 160,42 160,27 160,20 160,62 165,70 -3,07%

Los precios estan expresados en délares por tonelada.

Tipo de cambio de referencia

08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04  var.sem.

Tipo de cambio comprador 2,892 2,868 2,880 2,873 2,875 -0,48%
vendedor 2932 2,908 2,920 2,913 2915 -0,48%
Producto Der. Exp. Reintegros|
Todos los cereales 20,00 2,3136 2,2944 2,3040 2,2984 2,3000 -0,48%
Semillas Oleaginosas 23,50 22124 2,1940 2,2032 2,1978 2,1994 -0,48%
Harina y Pellets de Trigo 20,00 2,70 23917 2,3718 2,3818 2,3760 2,3776 -0,48%
Subproductos de Mani 20,00 1,60 2,3599 2,3403 23501 2,3444 2,3460 -0,48%
Resto Harinas y Pellets 20,00 23136 2,2944 2,3040 2,2984 2,3000 -0,48%
Aceite Mani 20,00 1,15 2,3469 2,3274 2,3371 2,3314 2,3331 -0,48%
Resto Aceites Oleagin. 20,00 0,70 2,3338 2,3145 23242 2,3185 23201 -0,48%
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PRECIOS INTERNACIONALES

Trigo

Délares por tonelada

SAGPyA@)| FOB Arg.-up river Quequén |[FOB Golfo México()
Unico emb. Mar-04 Abr-04 Mar-04 Mar-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04
Promedio diciembre 165,50 164,80 168,64 167,83
Promedio enero 162,57 164,35 171,20 158,67 169,51 169,89 170,71 170,62 170,13
Promedio febrero 150,75 151,08 151,20 149,73 165,54 166,02 167,37 168,52 169,21
Semana anterior 151,00 v145,50 146,75 165,30 164,50 163,10 160,90 159,80
08/03 150,00 v148,00 v148,00 147,00 163,00 162,20 160,80 158,50 157,50
09/03 148,00 v148,00 v148,00 147,00 163,10 162,40 160,90 158,70 157,70
10/03 148,00 v147,00 v148,00 146,50 163,50 162,80 160,90 158,00 156,50
11/03 148,00 v146,00 v147,00 v149,00 162,30 161,60 159,80 156,80 155,30
12/03 148,00 v145,00 v147,00 149,00 158,74 160,76 158,92
Variacién semanal -1,99% -0,34% 1,53% -1,81% -1,76% -2,02% -2,55% -2,82%
Chicago Board of Trade(3)
Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05 May-04 Jul-05
Promedio diciembre 143,91 143,03 142,33 134,53 135,81 139,71 141,19 124,59
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
Semana anterior 134,67 137,33 138,71 140,55 143,95 145,32 141,10 135,40
08/03 132,37 135,13 136,51 137,88 141,83 142,94 138,89 134,48
09/03 133,38 136,05 137,06 138,53 142,20 143,30 139,63 134,12
10/03 131,91 134,48 135,59 137,06 140,73 141,83 138,53 133,38
11/03 130,44 132,74 133,93 135,59 139,17 140,73 137,42 132,65
12/03 131,18 133,93 135,13 136,69 140,18 141,83 138,16 133,38
Variacién semanal -2,59% 2,47% -2,58% -2,75% -2,62% -2,40% -2,08% -1,49%
Kansas City Board of Trade()
Jul-03 Sep-03 Dic-03 Mar-04 May-04 Jul-04 Sep-04 Dic-04 Mar-05
Promedio diciembre 146,81 14375 142,08 135,81 136,81 141,01 142,46
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
Semana anterior 136,78 138,80 139,81 141,10 144,41 145,51
08/03 135,40 136,51 137,61 139,08 142,57 143,85
09/03 135,59 136,69 137,98 140,09 143,49 144,41
10/03 134,12 135,95 137,24 139,26 142,66 142,57
11/03 133,57 134,76 136,32 137,61 141,10 142,57
12/03 134,85 136,60 137,52 138,34 142,75 142,57
Variacion semanal -1,41% -1,59% -1,64% -1,95% -1,15% -2,02%
(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPyA. La referencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalle o hasta €l mes mencionado.
(2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Galfo de México. (3) Trigo N° 2 blando ca arado estadounidense, entregado en depdsitas autorizados de Chicago.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Sorgo Délares por tonelada
SAGPyA®) FOB Arg. FOB Golfo de México(2)

unico emb. Abr-04 May-04 Jun-04 Ene-04 Feb-04 Mar-04 Abr-04
Promedio diciembre 105,37 108,54 122,19 122,15 12371
Promedio enero 105,38 107,58 109,70 112,03 125,46 125,46 127,36 121,71
Promedio febrero 106,00 104,31 104,46 129,24 129,22 128,99
Semana anterior 101,00 v97,34 v97,34 131,00
08/03 99,00 v95,47 v95,47 130,11
09/03 97,00 v99,01 v99,01 133,65
10/03 99,00 v95,76 V95,76 132,37
11/03 98,00 v96,06 V96,06 132,37
12/03 98,00 v96,95 v96,95 fli fi fli fli
Variacion semanal -297% -0,40% -0,40% 1,05%
Maiz Délares por tonelada

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

unico emb. Mar-04 Abr-04 May-04 Mar-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04
Promedio diciembre 115,17 114,48 116,63 114,89 114,36 113,46 112,84
Promedio enero 114,52 115,06 115,73 115,19 118,41 118,63 118,49 118,91 118,89
Promedio febrero 115,15 113,79 114,83 115,61 124,17 125,16 125,51 126,30 126,76
Semana anterior 109,00 v107,18 v107,57 110,53 125,40 125,80 126,60 128,00 128,00
08/03 109,00 v105,70 v106,49 108,66 124,80 124,80 125,60 127,20 127,20
09/03 106,00 v108,07 v108,85 112,20 128,70 128,70 129,50 131,10 131,10
10/03 108,00 v106,39 v107,57 108,56 128,00 128,00 128,70 130,20 130,20
11/03 108,00 v106,69 v107,87 108,86 128,10 128,10 128,90 129,40 130,20
12/03 108,00 v106,79 v107,97 107,97 125,78 128,05 128,83 129,82 130,61
Variacion semanal -0,92% -0,36% 0,37% -2,32% 2,15% 1,83% 1,82% 1,09% 1,72%

Chicago Board of Trade(s)

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

Promedio diciembre 97,54 98,66 99,41 98,10 97,62 99,34 100,43 101,26 96,57
Promedio enero 105,02 106,50 107,63 105,58 104,44 105,68 106,28 106,73 99,32
Promedio febrero 111,40 113,81 114,78 112,39 111,27 112,33 113,04 113,10 101,65
Semana anterior 114,37 117,02 118,50 116,04 114,76 115,15 115,94 116,14 104,33
08/03 112,79 115,15 116,63 114,37 113,09 113,48 114,17 114,17 104,33
09/03 116,14 118,70 120,17 117,22 116,14 116,43 116,92 116,83 105,31
10/03 114,86 117,42 118,89 116,04 114,86 114,86 115,74 115,74 104,72
11/03 115,35 117,71 119,09 116,24 115,05 115,25 116,14 116,24 104,72
12/03 116,33 118,60 119,98 117,22 116,04 116,24 116,92 116,92 104,72
Variacion semanal 1,72% 1,35% 1,25% 1,02% 1,11% 0,94% 0,85% 0,68% 0,38%

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

Complejo Girasol

Délares por tonelada

Semilla Pellets Aceite
SAGPYA(1)|FOB Arg. | SAGPYA(1)[FOB Arg. SAGPYA@1) | FOB Arg.
(inico emb. Abr-04 (inico emb. Feb-04 Mar-04 (inico emb. Feb-04 Mar-04 Abr-04

Promedio diciembre 267,67 263,04 11543 612,00 605,00
Promedio enero 270,00 273,75 95,86 96,11 620,14 617,65 618,03
Promedio febrero 275,15 277,11 78,25 84,86 80,75 644,80 620,00 646,03 653,17
Semana anterior 270,00 V277,50 70,00 77,50 627,00 620,00 622,50
08/03 270,00 v270,00 70,00 76,00 627,00 615,00 615,00
09/03 270,00 v270,00 70,00 74,00 620,00 627,50 627,50
10/03 270,00 v270,00 70,00 75,00 629,00 617,50 623,75
11/03 270,00 v270,00 70,00 75,00 626,00 615,00 617,50
12/03 270,00 v270,00 73,00 75,00 630,00 613,75 615,00
Var.semanal 0,00% -2,70% 4,29% -3,23% 0,48% -1,01% -1,20%

Rotterdam

Pellets(s) Aceite(?)

Mar-04 Abr-04 ab/jn.04 jl/st.04 oc/dc.04 Mar-04 ab/jn.04 jllst.04 oc/dc.04
Promedio diciembre 161,30 158,40 164,30 658,25 667,14
Promedio enero 149,57 146,86 145,76 151,29 702,50 691,63 702,14 666,67
Promedio febrero 136,80 140,40 141,60 146,74 72794 730,63 739,00 696,72
Semana anterior 136,00 140,00 142,00 148,00 710,00 710,00 715,00 680,00
08/03 136,00 142,00 142,00 148,00 710,00 700,00 710,00 680,00
09/03 134,00 140,00 141,00 148,00 700,00 700,00 710,00 680,00
10/03 136,00 140,00 142,00 148,00 700,00 705,00 675,00
11/03 134,00 138,00 138,00 140,00 146,00 707,50 707,50 680,00
12/03 134,00 138,00 139,00 139,00 146,00 695,00 700,00 702,50 680,00
Var.semanal -147% -0,71% -2,11% -1,35% -2,11% -141% -1,75% 0,00%
SOj a Délares por tonelada

SAGPYA(Q) FOB Arg. - Up river FOB Golfo de México2)

h.mr04 h.dc04 Abr-04 May-04 Mar-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Jul-04
Promedio diciembre 293,16 282,74 294,82 272,78 302,22 302,45 301,00 296,91
Promedio enero 309,24 285,62 287,17 282,55 316,27 301,74 302,59 296,09 287,37
Promedio febrero 317,20 287,20 286,38 284,91 333,38 333,09 333,16 333,05 329,42
Semana anterior 314,00 309,00 v311,50 v307,18 353,50 353,00 354,30 353,80 354,20
08/03 312,00 309,00 v307,55 v304,06 346,80 349,70 350,70 351,00 351,40
09/03 305,00 302,00 v316,74 v313,06 356,50 362,50 363,20 363,30 363,70
10/03 317,00 314,00 v308,10 v304,98 351,70 352,70 354,20 354,00 354,30
11/03 311,00 308,00 v313,80 v310,03 361,60 361,20 361,70 360,00 360,40
12/03 316,00 313,00 v318,12 v312,88 362,48 364,05 364,41 362,12 362,48
Var.semanal 0,64% 1,29% 2,13% 1,86% 2,29% 2,32% 2,09% 1,75% 1,75%

(1) Precios indices yfo FOB minimos fijados por la SAGPyA. Lareferencia D.mes o Hmes significa que el embarque es desde el mes que se detalla y hastael 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 Buiropa.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOj a Délares por tonelada

FOB Paranagué, Br. FOB Rio Grande, Br.

Mar-04 mr/ab04 Abr-04 May-04 Jul-04 Mar-04 Abr-04 May-04 Jul-04
Promedio diciembre 291,86 280,93 274,55 268,84 266,89 291,86 274,65 268,56
Promedio enero 291,88 293,36 287,64 283,91 278,79 300,48 288,31 285,08
Promedio febrero 284,89 286,36 28547 280,70 27352 291,62 285,36 287,19 274,84
Semana anterior 298,64 298,64 296,80 292,49 287,07 300,48 297,72 293,40 283,39
08/03 302,04 302,04 304,80 301,30 292,58 298,36 300,20 296,71 283,39
09/03 310,31 310,31 311,23 307,55 301,95 312,14 313,06 310,31 294,60
10/03 302,59 302,59 302,59 299,47 293,31 304,43 304,43 301,30 287,80
11/03 308,29 308,29 308,29 304,52 296,62 311,96 312,88 309,11 291,11
12/03 312,60 312,60 307,37 300,02 il fli fi fh
Variacion semanal 4,68% 5,32% 5,09% 4,51% 3,82% 5,09% 5,35% 2,72%

Chicago Board of Trade(s)

Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Nov-04 Ene-05 Mar-05 Nov-05
Promedio diciembre 284,41 280,50 275,66 266,31 247,69 226,14 226,14 225,24
Promedio enero 302,10 301,44 297,85 286,29 266,43 24242 242,66 242,72 227,52
Promedio febrero 316,56 315,96 309,85 296,55 27355 246,84 246,99 24754 227,20
Semana anterior 343,10 344,57 340,25 323,81 298,18 271,63 270,90 269,52 231,49
08/03 334,93 336,95 333,46 319,22 294,14 268,05 266,76 266,03 229,65
09/03 346,13 347,97 344,30 329,51 301,67 273,29 272,28 270,44 230,02
10/03 339,33 339,33 336,21 322,71 296,16 268,88 268,60 266,76 229,65
11/03 346,87 346,87 343,10 327,85 299,10 27154 270,44 269,70 230,02
12/03 350,54 351,19 345,95 329,41 299,65 271,45 271,17 269,34 230,11
Variacion semanal 2,17% 1,92% 1,67% 1,73% 0,49% -0,07% 0,10% -0,07% -0,60%

Tokyo Grain Exchange

Transgénica(9) No transgénica(io)

Abr-04 Jun-04 Ago-04 Oct-04 Dic-04 Feb-04 Abr-04 Jun-04 Ago-04
Promedio diciembre 364,61 353,80 348,44 340,93 405,17 399,28 390,08 382,81
Promedio enero 379,54 375,68 373,57 366,76 342,57 418,65 417,88 416,67 415,61
Promedio febrero 408,36 411,59 410,34 398,94 353,40 428,50 438,83 44599 447,56
Semana anterior 451,94 451,94 455,33 457,80 390,59 45341 469,96 489,61 486,32
08/03 45343 449,84 45592 455,27 388,68 452,33 465,31 479,77 480,79
09/03 452,59 453,24 454,82 455,65 389,59 463,72 473,37 492,58 493,60
10/03 460,77 461,42 462,99 463,82 397,92 470,86 486,13 505,20 506,31
11/03 454,04 455,60 457,80 460,83 392,75 464,22 478,17 493,03 496,88
12/03 463,78 461,57 463,04 469,84 396,53 470,02 484,54 496,76 504,48
Variacion semanal 2,62% 2,13% 1,69% 2,63% 1,52% 3,66% 3,10% 1,46% 3,73%

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

Kanagawe, Chibay Saitama.
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PRECIOS INTERNACIONALES

Pellets de SOJ a Délares por tonelada

Rotterdamz) Rotterdam(2)

Mar-04 Abr-04 my/st.04 Oc/Dc.04 Feb-04 Mar-04 Abr-04 my/st.04 Oc/Dc.04
Promedio diciembre 265,47 255,89 257,95 243,32 22411
Promedio enero 293,20 287,71 277,95 27890 279,15 27543 262,57 238,88
Promedio febrero 285,55 281,45 276,25 281,36 279,35 272,70 265,65 243,67
Semana anterior 304,00 302,00 298,00 286,00 298,00 296,00 290,00 290,00 268,00
08/03 304,00 303,00 300,00 283,00 296,00 294,00 290,00 290,00 263,00
09/03 302,00 300,00 300,00 282,00 294,00 290,00 288,00 287,00 261,00
10/03 305,00 306,00 307,00 286,00 302,00 297,00 294,00 295,00 270,00
11/03 302,00 300,00 302,00 283,00 297,00 293,00 290,00 290,00 267,00
12/03 308,00 307,00 307,00 282,00 302,00 297,00 296,00 292,00 260,00
Variacion semanal 1,32% 1,66% 3,02% -1,40% 1,34% 0,34% 2,07% 0,69% -2,9%%

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

Mar-04 Abr-04 May-04 my/jl.04 Unico Emb Mar-04 Abr-04 May-04 1° Posic.
Promedio diciembre 21343 218,47 239,97 228,15
Promedio enero 229,37 223,02 221,03 229,76 246,94 241,73 250,49
Promedio febrero 224,18 214,90 214,10 215,15 221,30 228,92 226,64 226,73 230,23
Semana anterior 235,67 233,25 231,59 232,00 238,98 24317 24317 238,43
08/03 230,05 228,62 22751 234,00 239,42 245,15 251,76 232,80
09/03 234,02 234,90 234,90 230,00 246,69 248,68 256,94 23898
10/03 228,17 228,40 227,84 237,00 238,10 243,28 248,79 233,13
11/03 231,48 234,90 234,35 233,00 241,40 249,78 253,09 236,44
12/03 240,30 241,62 241,07 241,73 237,00 257,61 264,22 fli
Var.semanal 1,96% 3,5% 4,09% 2,16% 5,94% 8,66% -0,83%
Harina de Soja Délares por tonelada

Chicago Board of Trade(is)

Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04 Ene-05 Mar-05
Promedio diciembre 257,29 254,85 250,03 240,81 22744 204,36 201,25 201,16 201,73
Promedio enero 279,46 279,15 274,37 263,41 246,98 219,47 216,29 206,88 216,80
Promedio febrero 286,28 286,38 280,81 269,46 253,82 219,73 215,25 216,16 216,70
Semana anterior 312,83 314,81 311,07 299,82 281,64 249,56 243,39 242,50 242,17
08/03 307,21 307,98 304,23 293,76 276,68 243,61 238,65 237,87 237,32
09/03 313,38 314,26 310,52 298,72 282,96 248,02 243,06 242,72 24151
10/03 307,54 309,41 306,44 295,41 278,88 244,71 238,65 237,87 237,32
11/03 310,85 315,92 310,85 298,72 279,98 245,81 240,30 239,75 238,32
12/03 319,66 322,64 317,79 304,01 282,96 247,24 241,40 240,41 239,42
Var.semanal 2,18% 2,4%% 2,16% 1,40% 0,47% -0,93% -0,82% -0,86% -1,14%

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

Aceite de Soja

SAGPYA (1) Rotterdam (13)

Mar-04 d.ab04 fb/ab.04 Mar-04 mr/ab.04 Abr-04 my/jl.04 ag/oc.04 nv/en.05
Promedio diciembre 606,00 599,39 637,36 624,46 612,74 551,49
Promedio enero 606,86 584,62 657,30 651,36 640,34 623,06
Promedio febrero 647,60 625,40 682,29 695,01 701,84 695,01 684,24 665,50 647,48
Semana anterior 630,00 622,00 676,70 677,93
08/03 625,00 620,00 669,00 669,00 666,53
09/03 615,00 610,00 661,15 661,15 658,68
10/03 645,00 640,00 689,36 689,36
11/03 625,00 620,00 668,44 662,31
12/03 630,00 625,00 685,00 682,55
Var.semanal 0,00% 0,48% 1,23% 0,68%

FOB Arg. FOB Brasil - Paranagua R.Grande

Mar-04 Abr-04 jn/jl.o4 Mar-04 Abr-04 May-04 Jun-04 Mar-04 Abr-04
Promedio diciembre 595,16 565,26 593,39 583,82 578,86 584,37
Promedio enero 603,17 578,47 600,64 595,56 602,81 593,69 610,14 591,23
Promedio febrero 640,69 636,68 612,26 644,14 633,56 624,79 615,69 647,02 630,81
Semana anterior 614,42 614,42 615,08 612,65 616,62 614,42 612,87 617,06 615,52
08/03 611,55 606,26 615,08 613,76 610,45 607,36 610,67 609,35
09/03 633,82 628,31 639,33 638,23 637,13 633,82 645,94 644,84
10/03 619,49 613,43 620,59 618,39 616,18 613,98 622,80 620,59
11/03 628,09 627,54 622,24 633,82 632,50 631,39 622,30 630,51 629,19
12/03 623,35 625,00 619,49 630,51 628,31 623,90 fli fli
Var.semanal 1,45% 1,72% 0,72% 2,25% 2,26% 1,80% 2,18% 2,22%

Chicago Board of Trade(14)

Mar-04 May-04 Jul-04 Ago-04 Sep-04 Oct-04 Dic-04 Ene-05 Mar-05
Promedio diciembre 611,39 604,85 596,42 584,98 569,13 540,36 525,76 524,06 514,65
Promedio enero 643,06 639,57 633,44 622,09 605,89 580,37 563,14 560,96 556,55
Promedio febrero 704,97 702,29 692,92 674,52 650,33 620,00 591,56 587,53 581,04
Semana anterior 721,78 720,24 718,69 701,72 682,98 656,97 625,44 621,69 620,59
08/03 707,67 706,35 703,26 690,70 670,86 642,42 617,06 613,98 613,98
09/03 742,95 741,84 738,54 720,90 701,50 663,58 630,51 626,10 623,90
10/03 716,49 714,29 712,08 699,51 680,78 652,56 627,20 623,90 621,69
11/03 733,02 731,70 723,10 712,52 691,58 660,27 630,95 626,54 622,13
12/03 728,62 728,62 724,21 710,76 686,73 655,42 624,56 621,25 617,28
Var.semanal 0,95% 1,16% 0,77% 1,2% 0,55% -0,23% -0,14% -0,07% -0,53%

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

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador

En miles de toneladas

Al 10/03/04 Ventas Declaraciones de Compras Embarques est.
Producto Cosecha | Potenciales Efectivas semana Total comprado  Total afijar ~ Total fijado | Acumulado (¥)
afio comercial
Trigo pan  03/04 9.000,0 4.043,8 165,0 4.159,6 497,6 1834 2.336,4
(Dic-Nov) (7.500,0) (38759) (3.383,4) (1.111,4) (360,4) (2.331.1)
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 2.364,5 364,9 2.562,3 1.051,9 116,3 339,9
(Mar-Feb) (9.200,0) (3.602,5) (3.637,2) (1.883,1) (164,8) (439,7)
02/03 10.900,0 11.304,0 6,5 11.29,4 3.4179 31336 10928
(20.900,0) (10.900,0) (11.031,5) (2.311,9) (1.966,9) (10.897,5)
Sorgo 03/04 800,0 130,2 0,6 154,6 313 11,5
(Mar-Feb) (700,0) (510,5) (482,8) (39,1) 47,7
02/03 700,0 666,4 650,2 514 41 576,9
-(500,0) ~(350,0) (482,5) (40,4) (37,9 (313,7)
Soja 03/04 9.000,0 42472 1456 3.426,5 1.363,0 46,3
(Abr-Mar) (9.000,0) (3.384,5) (3.478,2) (1.471,7) (27,5)
02/03 9.000,0 8.569,2 0,3 8.749,4 18211 13288 8815,3
(6.500,0) (6.200,0) (6.364,8) (1.290,4) (1.125,9) (6.136,5)
Girasol 03/04 300,0 4,5 0,5 6,1 04 01
(Ene-Dic) (400,0) (181,6) (119,4) (39) 0,5) (19,0
02/03 300,0 227,2 190,2 339 19,7 214,0
(330,0) (330,0 (320,3) (53,0) (42,5) (311,2
(*) Embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO estimado por Situacion de Vapores.
Compras de la Industria En mies d toneladas
Al11/02/04 Compras Compras Total Fijado
estimadas (1) declaradas afijar total
Trigo pan  03/04 1.588,6 1509,2 7799 207,8
(1.780,6) (1.691,6) (703,2) (210,2)
02/03 5.019,4 4.768,4 1.531,1 1.292,3
(4.372,5) (4.1539) (1.052,0) (917,5)
Soja 03/04 3.126,3 3.126,3 1.436,2 77,9
(2.902,8) (2.902,8) (852,2) (40,5)
02/03 24.351,3 243513 8.018,7 7.308,5
(21.325,8) (21.325,8) (7.159,4) (6.648,1)
Girasol 03/04 888,8 888,8 2594 81,7
(1.032,2) (1.032,2) (237,3) (73,3
02/03 3.177,1 31771 1.363,2 1.178,4
(3.201,0) (3.201,0) (1.036,5) (917,3
Al 30/07/03
Maiz (*) 02/03 1.897,1 17074 480,0 358,4
(1.673,3) (1.506,0) (481,7) (12,9
01/02 1.698,4 15286 4914 433,3
(1.845,4) (1.660,9) (462,0) (369,6)
Sorgo 02/03 142,0 1278 142 11,0
(102,3) (92,1) (15,3) (15,0)
01/02 108,8 979 153 10,3
(130,6) (117,5) (11,7 (11,3

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

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Marzo-04
Cifras en millones de toneladas

Stock Oferta Comercio  Utilizacién Stock Ratio

Inicial  Produccién Total 1/ Total /5 Final  Stock / Uso
Total Cereales
2002/03 (act) 4/ 513,64 1.818,91 2.332,55 239,53 191433 418,22 21,8%
2003/04 (ant) 3/ 416,79 1.826,35 2.24314 230,36 1.934,76 308,40 15,9%
2003/04 (act) 2/ 418,22 1.826,48 2.244,70 231,87 1.662,28 309,42 18,6%
Var. (213) 0,3% 00% 0,1% 0,7% -14,1% 03% 16,8%
Var. (3/4) -18,9% 0,4% 3,8% -3,8% 1,1% -26,3% -27,0%
Todo Trigo
2002/03 (act) 4/ 201,38 566,51 767,89 107,16 601,63 166,26 27,6%
2003/04 (ant) 3/ 165,57 551,77 717,34 103,62 591,40 125,95 21,3%
2003/04 (act) 2/ 166,26 548,06 714,32 104,50 589,39 124,93 21,2%
Var. (213) 0,4% -0,7% -0,4% 0,8% 0,3% -0,8% -05%
Var. (3/4) -17,8% -2,6% 6,6% -3,3% -1,7% -24,2% -22,9%
Granos Gruesos
2002/03 (act) 4/ 175,21 871,85 1.047,06 103,67 901,73 145,32 16,1%
2003/04 (ant) 3/ 144,95 884,15 1.029,10 101,73 929,25 99,85 10,7%
2003/04 (act) 2/ 145,32 887,48 1.032,80 101,54 931,75 101,05 10,8%
Var. (213) 0,3% 0,4% 0,4% -02% 0,3% 12% 0,9%
Var. (3/4) -17,3% 1,4% 1,7% -1,9% 3,1% -31,3% -33,3%
Maiz
2002/03 (act) 4/ 128,63 603,19 731,82 77,73 628,94 102,88 16,4%
2003/04 (ant) 3/ 102,72 609,07 711,79 76,87 644,56 67,23 10,4%
2003/04 (act) 2/ 102,88 611,16 714,04 76,52 646,26 67,79 10,5%
Var. (213) 0,2% 0,3% 0,3% -0,5% 0,3% 0,8% 0,6%
Var. (3/4) -20,1% 1,0% 2,1% -1,1% 2,5% -34,7% -36,2%
Arroz
2002/03 (act) 4/ 137,05 380,55 517,60 28,70 410,97 106,64 25,9%
2003/04 (ant) 3/ 106,27 390,43 496,70 25,01 414,11 82,60 19,9%
2003/04 (act) 2/ 106,64 390,94 497,58 25,83 141,14 83,44 59,1%
Var. (213) 0,3% 0,1% 0,2% 3,3% -65,9% 1,0% 196,4%
Var. (3/4) -22,5% 2,6% 4,0% -12,9% 0,8% -22,5% -23,1%
Semillas Oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 37,00 329,05 366,05 72,29 268,55 43,09 16,0%
2003/04 (ant) 3/ 43,09 345,95 389,04 79,59 287,57 41,27 14,4%
2003/04 (act) 2/ 43,09 343,63 386,72 77,31 287,72 39,69 13,8%
Var. (213) -0,7% 0,6% -2.9% 0,1% -3,8% -3,9%
Var. (2/4) 16,5% 4,4% 5,6% 6,9% 7.1% -7,9% -14,0%
Aceites vegetales
2002/03 (act) 4/ 8,13 94,47 102,60 36,66 95,72 6,16 6,4%
2003/04 (ant) 3/ 6,07 100,84 106,91 37,76 99,81 6,23 6,2%
2003/04 (act) 2/ 6,16 100,88 107,04 37,72 100,28 6,20 6,2%
Var. (213) 15% 0,0% 0,1% -0,1% 0,5% -0,5% -0,9%
Var. (2/4) -24,2% 6,8% 4,3% 2,9% 4,8% 0,6% -3,9%

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

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyeccion de: Marzo-04
Cifras en millones de toneladas
Stock Oferta Comercio Empleo Stock Ratio
Inicial  Produccion Total 1/ Total Final ~ Stock / Uso
Harinas oleaginosas
2002/03 (act) 4/ 580 186,42 192,22 55,68 187,94 507 2,7%
2003/04 (ant) 3/ 550 199,56 205,06 60,36 199,31 558 2,8%
2003/04 (act) 2/ 507 199,60 204,67 61,04 199,56 5,05 2,5%
Var. (2/3) -7,8% 0,0% -0,2% 1,1% 0,1% 9,5% -9,6%
Var. (2/4) -12,6% 7,1% 6,5% 9,6% 6,2% 0,4% -6,2%
Soja
2002/03 (act) 4/ 32,19 196,78 22897 62,11 190,44 39,27 20,6%
2003/04 (ant) 3/ 39,27 199,73 239,00 67,32 201,36 3747 18,6%
2003/04 (act) 2/ 39,27 198,89 238,16 64,92 201,87 35,88 17,8%
Var. (2/3) -0,4% -0,4% -3,6% 0,3% -4,2% -4.5%
Var. (2/4) 22,0% 11% 4,0% 4,5% 6,0% -8,6% -13,8%
Harina de soja
2002/03 (act) 4/ 4,09 130,91 135,00 44,04 132,67 3,68 2,8%
2003/04 (ant) 3/ 3,68 138,54 142,22 47,82 139,01 3,68 2,6%
2003/04 (act) 2/ 3,68 138,73 142,41 48,52 139,17 3,63 2,6%
Var. (2/3) 0,1% 0,1% 15% 0,1% -1,4% -15%
Var. (2/4) -10,0% 6,0% 5,5% 10,2% 4,9% -1,4% -6,0%
Aceite de soja
2002/03 (act) 4/ 2,55 30,39 32,94 9,37 30,69 1,75 5,7%
2003/04 (ant) 3/ 1,74 31,97 3371 9,65 31,65 157 5,0%
2003/04 (act) 2/ 1,75 32,03 33,78 9,62 31,70 148 4,7%
Var. (2/3) 0,6% 0,2% 0,2% -0,3% 0,2% 5,7% -5,9%
Var. (2/4) -31,4% 54% 2,6% 2,1% 3,3% -15,4% -18,1%

1/ En base a estimacion de las exportaciones.

Informes e Inscripcion:
Lunes a viernes de 10a 12 y de 18 a 20.30 -
Sarmiento 1219 - Telefax: 0341-4495884

CURSO DE PERITO CLASIFICADOR DE
CEREALES, OLEAGINOSOS Y LEGUMBRES

Matricula Nacional otorgada por la Secretaria de Agricultura,
Ganaderia, Pesca y Alimentacion (Res. 1075/94)

ABIERTA LA INSCRIPCION ANO 2004

Duraciéon 1 afo
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: MARZO 2004

Todo Trigo Soja

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

a/ Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 2497 2497 24,48 2,0% 29,70 29,70 29,91 -0,7%
Area Cosechada 21,37 21,37 18,57 15,0% 29,26 29,26 29,30 -0,1%
% Cosechado 86% 86% 76% 12,8% 9% 99% 98% 0,5%
Rinde 2973 2973 23,74 25,2% 22,46 22,46 2556 -12,1%
Stock Inicial 13,36 13,36 21,15 -36,8% 484 4,84 5,66 -14,4%
Produccion 63,60 63,60 44,06 44,3% 65,81 65,81 74,82 -12,0%
Importacion 2,04 2,04 2,10 -2,6% 0,22 0,22 0,14 60,0%
Oferta Total 79,01 79,01 67,31 17,4% 70,87 70,87 80,61 -12,1%
Industrializacion 39,87 39,60 43,95 0,7%  -9,3%
Consumo humano 24,49 24,77 24,98 11%  2,0%
Uso semilla 2,29 2,29 2,29 245 2,45 245
Forraje/Residual 6,12 6,12 3,43 78,6% 0,90 0,90 1,14 -21,4%
Consumo Interno 32,90 33,18 30,70 -0,8% 7,2% 43,22 42,95 4755 0,6%  -91%
Exportacion 31,30 31,30 23,24 34,7% 24,22 24,49 2844 -11%  -148%
Empleo Total 64,20 64,47 53,94 04%  19,0% 67,47 67,47 76,01 -112%
Stock Final 14,81 14,53 13,36 19%  10,8% 3,40 3,40 4,60 -26,0%
Ratio Stocks/Empleo 23,1% 22,5% 24,8% 23%  6,9% 5,0% 5,0% 6,1% -16,7%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 121 125 121 125 131 5,9% 263 277 255 277 203 1,4%  32,9%

Aceite de Soja Harina de Soja

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

a/ Actual b/ Ant. c/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Stock Inicial 0,68 0,68 1,07 -36,8% 0,20 0,20 0,22 -8,3%
Produccién 7,45 7,43 8,36 0,3% -10,9% 31,67 31,53 3467  04%  -87%
Importacion 0,11 0,11 0,02 410,9% 0,43 0,43 0,15 186,1%
Oferta Total 824 8,21 9,45 03% -12,9% 32,30 32,16 3504  04%  -7,8%
Consumo Interno 7,39 7,37 7,75 03%  -4,6% 28,26 28,12 29,38 05% -38%
Exportacion 0,39 0,39 1,03 -62,4% 3,86 3,86 545 -29,3%
Empleo Total 7,78 7,76 8,78 03% -11,4% 32,11 31,98 3484 04%  -78%
Stock Final 0,46 0,46 0,68 05% -32,2% 0,18 0,18 0,20 -9,1%
Ratio
Stocks / Empleo 5,9% 5,9% 7,7% 0,2% -23,5% 0,6% 0,6% 06% -04% -14%
Precio prom.
Productor (u$s /Tm) | 672 716 617 661 486 8,6%  42,9% 270 292 254 276 200 63%  404%

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

Oferta y demanda de Estados Unidos

Proyeccion de: MARZO 2004

Granos Gruesos Maiz

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

a/ Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc al Actual b/ Ant. ¢/ Actual alb alc
Area Sembrada 39,70 39,70 39,94 -0,6% 31,85 31,85 32,01 -0,5%
Area Cosechada 34,76 34,76 33,51 3,7% 28,77 28,77 28,04 2,6%
% Cosechado 88% 88% 84% 4,4% 90% 90% 88% 3,1%
Rinde 32,10 32,10 29,60 8,4% 89,26 89,26 81,60 9,4%
Stock Inicial 30,90 30,90 45,00 -31,3% 27,61 27,61 40,54 -31,9%
Produccion 275,50 275,50 244,90 12,5% 256,91 256,91 228,81 12,3%
Importacion 2,10 2,10 2,40 -12,5% 0,25 0,25 0,36 -28,6%
Oferta Total 308,50 308,50 292,30 55% 284,77 284,77 269,73 5,6%
Consumo humano 69,20 69,20 65,00 6,5% 63,76 63,76 59,59 7,0%
Forraje/Residual 155,10 155,10 150,50 31% 147,33 147,33 142,07 37%
Consumo Interno 224,30 224,30 21550 4,1% 211,08 211,08 201,66 47%
Exportacion 56,70 56,70 4590 23,5% 50,80 50,80 40,44 25,6%
Empleo Total 281,00 281,00 261,40 75% 261,88 261,88 242,12 8,2%
Stock Final 2750 27,50 30,90 -11,0% 22,89 22,89 27,61 -17,1%
Ratio
Stocks / Empleo 9,8% 9,8% 11,8% -17,2% 8,7% 8,7% 114% -23,4%
Precio prom.
Productor (u$s / Tm) 93 100 93 100 91 5,6%

Sorgo Cebada

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

a/ Actual b/ Ant. c/ Actual alb alc a/ Actual b/ Ant. c/ Actual alb alc
Area Sembrada 3,80 3,80 388 2,1% 2,14 2,14 2,06 39%
Area Cosechada 3,16 3,16 2,95 6,8% 1,9 1,90 1,66 14,6%
% Cosechado 83% 83% 76% 9,1% 89% 89% 80% 10,3%
Rinde 33,08 33,08 31,82 39% 31,69 31,69 29,54 7,3%
Stock Inicial 1,09 1,09 155 -29,5% 1,50 1,50 2,02 -25,8%
Produccion 10,44 10,44 9,40 11,1% 6,01 6,01 494 21,6%
Importacion 0,33 0,33 0,39 -16,7%
Oferta Total 11,53 11,53 10,95 53% 7,84 784 7,36 6,5%
Alim./Semilla/Industr. 0,64 0,64 114 -44.4% 3,74 3,74 3,77 -0,6%
Forraje/Residual 4,19 419 4,01 44% 1,42 142 1,42
Consumo Interno 4,83 483 5,16 -6,4% 5,16 5,16 5,18 -0,4%
Exportacion 5,33 5,33 4,72 12,9% 0,54 0,54 0,65 -16,7%
Empleo Total 10,16 10,16 9,86 31% 5,70 5,70 5,86 -2,6%
Stock Final 1,37 137 1,09 25,6% 2,13 2,13 1,50 42,0%
Ratio
Stocks/Empleo 13,5% 13,5% 11,1% 21,8% 374% 374% 25,7% 45,8%
Precio prom.
Chacra (u$s / Tm) 93 100 93 100 91 56% 129 138 129 138 125 6,6%

alb Relacion entre este mes'y el anterior para lapresente campafia. a/c Relacién entre la presente campafiay la anterior. En general, las cifras estan expresadas en millones de toneladas, las de
érea en millones de ha y las de rinde en qgha.
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ESTADISTICAS COMERCIALES - INFORMACION USDA

Oferta y Demanda de Trigo por Pais

Proyeccion de: MARZO 2004

Stock Oferta Utilizacion Stock Relac.

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

Argentina 2002/03 (act.) 1,14 12,30 0,01 13,45 6,76 5,16 153 29,65%
2003/04 (ant.) 1,53 13,50 0,01 15,04 8,00 5,28 1,76 3333%
2003/04 (act.) 1,53 13,50 0,01 15,04 8,00 5,28 1,76 3333%
Variacion 1/
Variacion 2/ 342% 9,8% 11,8% 18,3% 2,3% 15,0%

Australia 2002/03 (act.) 8,05 10,06 0,29 18,40 9,15 6,10 314 51,48%
2003/04 (ant.) 2,72 24,50 0,01 27,23 17,50 6,20 353 56,94%
2003/04 (act.) 3,14 25,00 0,02 28,16 17,50 5,70 4,96 87,02%
Variacion 1/ 154% 2,0% 100,0% 3,4% -8,1% 40,5%
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%

Unidén 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 90,70 5,00 109,53 7,00 94,50 8,03 8,50%
2003/04 (act.) 13,83 90,50 550 109,83 7,00 94,50 8,33 8,81%
Variacion 1/ 0,2% 10,0% 03% 3,7%
Variacion 2/ 27,8% -12,9% 56,1% -13,7% 57,1% -2,1% -39,8%

China 2002/03 (act.) 76,59 90,29 0,43 167,31 1,72 105,20 60,39 57,40%
2003/04 (ant.) 60,39 86,00 2,00 148,39 2,20 104,50 41,69 39,89%
2003/04 (act.) 60,39 86,00 2,00 148,39 2,20 104,50 41,69 39,89%
Variacion 1/
Variacion 2/ -21,2% 4,8% 365,1% -11,3% 27,9% -0,7% -31,0%

Norte de Africa 2002/03 (act.) 5,66 11,32 18,69 35,67 0,30 29,57 581 19,65%
2003/04 (ant.) 5,76 15,98 13,60 35,34 021 29,58 555 18,76%
2003/04 (act.) 5,81 16,33 13,60 35,74 0,21 29,78 5,75 19,31%
Variacion 1/ 0,9% 2,2% 11% 0,7% 3,6%
Variacion 2/ 2,7% 44,3% 27,2% 0.2% -30,0% 0,7% 1,0%

FSU-12 2002/03 (act.) 17,14 96,91 3,68 117,73 24,86 73,80 18,08 24,50%
2003/04 (ant.) 19,06 61,31 714 87,51 9,71 65,61 12,19 18,58%
2003/04 (act.) 19,08 61,31 714 87,53 9,71 65,61 12,21 18,61%
Variacion 1/ 0,1% 0,0% 0,2%
Variacion 2/ 11,3% -36,7% 94,0% -25,7% -60,9% -11,1% -32,5%

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

Oferta y Demanda de Maiz por Pais

Proyeccion de: MARZO 2004

Stock Oferta Utilizacién Stock Relac.
Pais o Region Camparia Inicial Produc. Import. Total Export. Total Final 3/
FSU-12 2002/03 (act.) 1,50 8,44 0,23 10,17 0,86 7,82 1,50 19,18%
2003/04 (ant.) 1,60 11,28 0,60 13,48 1,53 10,60 1,35 12,74%
2003/04 (act.) 1,50 11,28 0,60 13,38 1,03 11,00 1,35 12,21%
Variacion 1/ -6,3% -0,7% -32,7% 3,8%
Variacion 2/ 33,6% 160,9% 31,6% 19,8% 40,7% -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 2144 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 0,25 11,87 1,10 8,65 2,12 24,51%
2003/04 (ant.) 2,02 750 0,55 10,07 1,00 8,70 0,37 4,25%
2003/04 (act.) 2,12 750 0,55 10,17 1,00 8,70 0,47 5,40%
Variacion 1/ 5,0% 1,0% 27,0%
Variacion 2/ 9,3% -22,5% 120,0% -14,3% -9,1% 0,6% -77,8%
Union Europea 2002/03 (act.) 1,75 3945 380 45,00 020 40,80 4,00 9,80%
2003/04 (ant.) 4,00 30,23 4,50 38,73 0,10 37,20 143 3,84%
2003/04 (act.) 4,00 30,73 450 39,23 0,10 37,50 1,63 4,35%
Variacion 1/ 1,7% 1,3% 0.8% 14,0%
Variacion 2/ 128,6% -22,1% 18,4% -12,8% -50,0% -8,1% -59,3%
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 4,10 0,75 18,29%
Variacion 1/
Variacion 2/ 154,5% -19,4% -50,0% -15,8% 22,1% 2,5% -10,7%
Brasil 2002/03 (act.) 1,02 45,00 0,35 46,37 5,00 37,00 437 11,81%
2003/04 (ant.) 4,37 42,00 0,40 46,77 4,50 39,00 327 8,38%
2003/04 (act.) 4,37 42,00 0,40 46,77 4,50 39,00 327 8,38%
Variacion 1/
Variacion 2/ 328,4% 6,7% 14,3% 0,9% -10,0% 54% -25,2%
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 19,00 6,50 28,75 0,05 25,70 3,00 11,67%
2003/04 (act.) 3,25 20,00 6,30 29,55 0,05 26,20 330 12,60%
Variacién 1/ 5,3% -3,1% 2,8% 1,9% 10,0%
Variacion 2/ -4,4% 3,7% 19,3% 57% 400,0% 6,1% 1,5%
Sudeste de Asia  [2002/03 (act.) 1,05 14,80 415 20,00 0,30 18,74 0,97 5,18%
2003/04 (ant.) 0,90 15,67 3,76 20,33 0,30 18,84 1,20 6,37%
2003/04 (act.) 0,97 16,12 381 20,90 0,40 19,19 131 6,83%
Variacién 1/ 7.8% 2,9% 1,3% 2,8% 33,3% 1,9% 9,2%
Variacion 2/ -7,6% 8,9% -8,2% 45% 33,3% 2,4% 35,1%

1/ Relacion actual estimacion y anterior mismas camparia. 2/ Relacion entre la presente campafia y la precedente. 3/ Relacién entre el stock final y la utilizacion.
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Situacion en puertos argentinos al 09/03/04. Buques cargando y por cargar.

En toneladas

Desde:  09/03/04 Hasta:  29/03/04

. . B PELLETS HARINA HARINA/ ACEITE ACEITE OTROS OTROS
PUERTO /Terminal (Titular) TRIGO MAIZ SOJA  GIRASOL SOJA SOJA  PELLTRG SUBPR. SOJA  GIRASOL ACEITES PROD. TOTAL
DIAMANTE (Cargil SACI) 13.000 13.000
SANTA FE (Ente Adm. Pto. Santa Fe)
SAN LORENZO 122.438 192.937 12.000 228.637 190.500 86.824 70.700 20.000 19.000 943.036
Terminal 6 (T6 S.A.) 75.000 35.000 12.000 83.137 104.000 309.137
Resinfor (T6 S.A.) 70.700 70.700
Quebracho (Cargill SACI) 52.500 130.500 5.500 64.824 253.324
Pto Fertilizante Quebracho (Cargill SACI)
Nidera (Nidera S.A.) 9.000 38.000 12.000 6.000 2.500 67.500
El Transito (Alfred C. Toepfer Int. S.A.) 40.000 2.500 9.000 51.500
Pampa (Bunge Argentina S.A.) 14.000 14,000 28.000
Dempa (Bunge Argentina S.A.) 10.000 10.000
ACA SL (Asoc. Coop. Arg.) 28.438 13.437 10.000 51.875
Vicentin (Vicentin SAIC) 15.000 55.000 16.000 86.000
Duperial 15.000 15.000
ROSARIO 11.500 149.000 65.000 104.000 41.700 24.000 19.000 414.200
ExUnidad 3 (Serv.Portuarios S.A.) 20.000 20.000
Plazoleta (Puerto Rosario)
Ex Unidades 6 y 7 (Serv.Portuarios S.A.) 11.500 91.000 19.000 121.500
Punta Alvear (Prod. Sudamericanos S.A.) 38.000 30.000 68.000
Terminal Dreyfus Gral. Lagos (Louis Dreyfus) 35.000 104.000 41.700 24.000 204.700
Arroyo Seco (Alfred C. Toepfer Int. S.A.)
VA. CONSTITUCION
Ex Unidades 1y 2 (Serv. Portuarios S.A.)
SAN NICOLAS 26.000 26.000
Term Puerto San Nicolas (Serv.Portuarios SA) 26.000 26.000
Puerto Nuevo
SAN PEDRO
LIMA 6.500 23.800 30.300
ESCOBAR 18.900 23.780 18.900 61.580
BUENOS AIRES
Terbasa (Terminal Buenos Aires S.A.)
MAR DEL PLATA
NECOCHEA 147.900 35.000 182.900
BAHIA BLANCA 144.750 24.000 13.600 19.500 4.250 12550 55.000 273.650
Terminal Bahia Blanca S.A. 40.750 5.000 45.750
UTE Terminal (Glencore / Toepfer) 50.000 50.000 100.000
Galvan Terminal (OMHSA) 13.600 4.250 4.250 22.100
Cargill Terminal (Cargil SACI) 54.000 24.000 19.500 8.300 105.800
TOTAL 433.088 428.737 30.900 331.017 294.500 201.924 98.950 32.550 93.000 1.944.666
TOTAL UP-RIVER 133.938 393.937 12.000 293.637 294.500 128.524 94.700 20.000 38.000 1.409.236

Elaborado sobre labase de datos de la agencia maritima NABSA.

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

RESUMEN SEMANAL

Acciones 532,243,752
Renta Fija 254,562,196
Cau/Pases 287,675,293
Opciones 43,729,906
Plazo 6,163,209
Rueda Continua 492,228,320

Var. Semanal  Var. Mensual
MERVAL 1,258.74 8.74% 6.39%
GRAL 54,114.50 5.64% 3.65%
BURCAP 2,895.26 5.25% 3.89%

El mercado de valores argentino pudo ligeramente desentenderse de la
turbulencia de los mercados internacionales, producto de los atentados
terroristas perpetrados en Espafia el dia jueves, tras el alivio causado por
el acuerdo con el Fondo Monetario Internacional y la presentacion de los
balances con resultados positivos.

La confirmacién del pago de u$s 3.100 millones que la Argentina debia
realizar el martes al FMI se tradujo en un dia de euforia para el mercado
bursétil y los titulos publicos, con fuertes ingresos de fondos locales y en
menor medida institucionales. ElI Merval subié 5,89%, ubicandose en su
mayor nivel desde el 20 de enero pasado, mientas que los bonos tuvieron
alzas mas moderadas, pero generalizadas.

La valuacion de los papeles locales ya comienza a ser tema de debate
entre los analistas. Sin embargo, todos coinciden en que la Bolsa es una
de las pocas opciones que no genera una pérdida real en el valor invertido
(teniendo en cuenta la inflacion) y, por eso, no se sorprenden por el
volumen cada dia mayor que se vuelca a estos activos.

Se vio otra semana estable para el délar, que en el segmento minorista
se mantuvo a 2,90 pesos para la compra y a 2,93 pesos para la venta.

Por el lado del mercado mayorista, mientras el "billete" fisico entre ban-
cos quedod en 2,915 pesos, el tipo transferencia cerré en 2,914 pesos.

En el MEC, el tipo "hoy puesto" terminé a 2,916 y el "normal puesto” a
2,915 pesos.

Asi, la falta de opciones de inversion rentables en la plaza local, sumado

a la elevada liquidez del sistema fi-
nanciero, hicieron del mercado
burséatil la mejor alternativa, sin
mencionar la constructiva vision de
los operadores de que la combina-
cion de creciente recuperacion
econdémica y méas decididos avan-
ces en la deuda en default se hace
O6ptima.

La Bolsa de Nueva York cerré con
tendencia alcista, pero la cautela
fue el sentimiento dominante
mientras los inversionistas sope-
saban si los ataques terroristas eran
el inicio de una campafa extendi-
da de terror y tendrian un impacto
prolongado sobre el crecimiento
econdmico. La falta de certidumbre
respecto a los autores del atenta-
do gano el foco de atencion y la
interpretacion de la participacion
de Al Qaeda por parte de los
inversores fue negativa ya que po-
dria instalar nuevamente al terro-
rismo a nivel mundial.

La clarificacion de dichos rumo-
res seré clave para definir la ten-
dencia de la operatoria en las proxi-
mas jornadas.

En Brasil, el indice Bovespa per-
dié importantes puntos durante
esta semana. La caida en el merca-
do paulista se debi6 al temor de los
inversores a que la inflacién brasi-
lefia no baje como se esperaba, lo
que retrasaria el recorte de las ta-
sas de interés, que desde el afo
pasado estan en 16,5%

Evolucion del Merval y volumen operado

(desde 01/09/03 hasta 12/03/04)
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Los agentes financie-
ros, que hace dias apos-
taban por una merma
del costo del dinero la
préxima semana, reci-
bieron con pesimismo
las declaraciones oficia-
les desesperanzadoras y
la divulgacion de indices
decepcionantes.

1000 El presidente del Ban-
950 co Central brasilefio,
Henrique Meirelles, dijo
en una conferencia en
850 Nueva York que el pais
800 tiene que estar muy
atento a la inflacién y
que el Gobierno consi-
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700 dera la estabilidad de los
650 precios una condicién

para el crecimiento eco-
600 némico.
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Mercado de Vvalores
de Rosario S. A. =
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Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario

Titulos Valores 08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04
cotizaciones precio v/nom. v/efec. precio v/nom. vlefec. precio vinom.  vlefec. precio vinom.  vlefec. precio vinom.  vlefec.
Titulos Publicos
Bonos Prev. StaFe S.3 $ 47,000 20.321,92  9.551,30 47,000 1.132,09 532,08
Titulos Privados
Acindar 3280 23000 7.5440
Banco del Sud 3410 3.4000 11.594,0
Siderar 17,550  1.340,0 23.517,0
Cauciones Bursatiles - operado en pesos
08/03/04 09/03/04 10/03/04 11/03/04 12/03/04
Plazo / dias 7 7 37,0 7 7 7
Fecha vencimiento 15-Mar, 16-Mar 15-Abr 17-Mar 18-Mar 19-Mar,
Tasa prom. Anua % 2,92 1,91 1,7 2,52 1,70 1,73
Cantidad Operaciones 78 38 2,0 121 38 69
Monto contado 3.301.077 1406.349| 66.1715 4.253.424 669.949,1 2.182.468
Monto futuro 3.302.925 1.406.863| 66.285,5 4.255.478 670.167,5 2.183.193
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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 cotizacién
Acindar * 3,350 12/03/04 31/12 3° set.03 442.300.000 431.834.654 279.634.357
Agraria 2,300 03/06/97 30/06 4° jun.03 805.010 12.679.940 3.000.000
Agritech Inversora 1,650 22/12/03 31/03 3°dic.03 -2.613.39%6 14.413.740 4.142.968,71
Agrometal 10,500 12/03/04 31/12 3° set.03 8.146.892 40.801.363 10.850.000
Alpargatas * 2,600 12/03/04 31/12 3° set.03 -7.381.312 -245.384.355 46.236.713
Alto Palermo 3,500 12/03/04 30/06 1° set.03 -3.880.470 755.473.869 71.990.254,30
Aluar 5,190 16/10/03 30/06 1° set.03 78.169.556 1.833.701.043 1.120.000.000
American Plast 1,350 28/08/00 31/05  1°ago.03 -4.106 26.586.801 4.700.474
Atanor 7,100 10/03/04 31/12 3° set.03 31.887.000 325.386.000 71.000.000
Banco del Suquia ** 0,495 03/06/02 31/12 3° set.03 -339.030.000 -153.407.000 106.023.038
Banco Francés 8,710 12/03/04 3112 3° set.03 -196.123.000 1.830.000.000 368.128.432
Banco Galicia 4,880 12/03/04 3112 3° set.03 -154.175.000 1.397.552.000 468.661.845
Banco Hipotecario * 7,450 12/03/04 3112 3° set.03 -453.494.000 972.129.000 1.500.000.000
Banco Macro Bansud 40,600 18/12/03 3112 3° set.03 28.607.000 1.204.261.000 608.943.437
Banco Rio de la Plata 3,990 12/03/04 31/12 3°set.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 3,250 12/03/04 31/10 4° oct.03 11.435.084 132.921.225 50.000.000
Camuzzi Gas Pampeana 0,900 16/10/03 31/12 3° set.03 25.912.101 924.916.836 333.281.049
Capex 4,600 12/03/04 30/04 2° oct.03 5.705.508 354.571.508 47.947.275
Caputo 1,690 10/03/04 3112 3° set.03 -1.590.009 25.788.965 12.150.000
Carlos Casado 2,150 12/03/04 3112 3° set.03 1671.271 57.800.898 21.600.000
CClI - Concesiones SA 5,000 30/11/98 30/06 2°dic.03 -25.765.528 483.290.236 111.682.078
Celulosa 2,950 12/03/04 31/05 2°nov.03 8.619.200 265.685.617 75.974.304
Central Costanera 4,660 12/03/04 3112 3° set.03 27.548.865 795.289.013 146.988.378
Central Puerto 2,540 12/03/04 31/12 3° set.03 45.422.301 523.908.316 88.505.982
Ceramica San Lorenzo 2,670 12/03/04 31/12 3° set.03 18.599.655 209.262.613 71.118.396
Cia. Industrial Cervecera 1,150 16/10/03 31/12 3° set.03 -16.564.927 178.278.920 31.291.825
Cia. Introductora Bs.As. 1,950 11/03/04 30/06 1° set.03 670.548 54.715.449 23.356.336
CINBA 2,100 12/03/04 30/09 1° dic.03 1.681.615 52.077.683 25.092.701
Colorin 1,690 11/03/04 31/03 3°dic.03 -699.000 4.934.000 1.458.000
Com Rivadavia 20,000 22/10/99 31/12 3° set.03 -194.827 361.995 270.000
Comercial del Plata * 0,635 12/03/04 31/12 3° set.03 -725.199.000 -576.764.000 260.511.750
Cresud 3,060 12/03/04 30/06 2°dic.03 4.762.156 430.736.774 146.121.345
Della Penna 1,100 04/03/04 30/06 1° set.03 144.459 35.978.205 18.480.055
Distribuidora Gas Cuyana 2,210 12/03/04 31/12 2°jun.03 15.224.000 581.481.000 202.351.288
Domec 1,300 09/03/04 30/04 2° oct.03 32.365 23.639.805 15.000.000
Dycasa 3,340 11/03/04 31/12 3° set.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 3112 3° set.03 -12.138.490 55.307.869 37.539.541,70
Ferrum * 3,900 11/03/04 30/06 1° set.03 147.812 104.662.713 42.000.000
Fiplasto 2,900 12/03/04 30/06 2° dic.03 996.630 64.400.822 24.000.000
Frig. La Pampa * 0,470 09/02/04 30/06 1° set.03 -361.594 1.458.258 6.000.000
Garcia Reguera 2,750 06/08/03 31/08 4°ago.03 -234.125 9.457.842 2.000.000
Garovaglio * 0,615 12/03/04 30/06 1° set.03 -402.801 4.768.674 42.593.230
Gas Natural Ban 2,280 12/03/04 31/12 3°set.03 94.741.262 796.668.542 159.514.582
Goffre, Carbone 2,200 16/01/04 30/09 4° set.03 -597.714 25.622.027 5.799.365
Grafex 1,200 11/03/04 30/04 1°jul.03 1.101.000 8.112.250 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 nrecio fecha general periodo eiercicio neto _ala cotizacion
Grimoldi 2,420 12/03/04 31/12 3° set.03 422.279 31.690.244 8.787.555
Grupo Conc. Del Oeste 1,540 12/03/04 31/12 3° set.03 -2.696.081 350.953.548 80.000.000
Grupo Financiero Galicia 2,550 12/03/04 31/12 3° set.03 -195.308.000 1.483.130.000 811.185.367
Hulytego * 0,500 18/12/00 31/12 2°jun.03 -892.071 -5.946.938 858.800
|y E. La Patagonia 15,200 10/03/04 30/06 2° dic.03 -921.771 409.026.956 23.000.000
Instituto Rosenbusch 6,180 10/03/04 31/12 3° set.03 3.392.127 26.128.684 10.109.319
INTA* 1,350 10/03/04 31/12 2°jun.03 -1.962.145 45.103.911 24.700.000
IRSA 2,800 12/03/04 30/06 1° set.03 -15.166.000 794.320.000 230.542.159
Ledesma 2,020 12/03/04 31/05  2°nov.03 23.836.170 1.027.401.490 440.000.000
Longvie 1,450 12/03/04 31/12 3° set.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 1,430 12/03/04 30/06 1° set.03 2434.379 175.210.192 84.151.905
Merc.Valores BsAs 1.500.000,0 17/12/03 30/06 1° set.03 6.847.871 223.999.606 15.921.000
Merc.Valores Rosario 480.000,0 27/11/03 30/06 1° set.03 130.110 3.356.625 500.000
Metrogas 1,690 12/03/04 31/12 3° set.03 30.078.000 816.042.000 221.976.771
Metrovias * 1,350 10/03/04 31/12 3° set.03 -2.996.550 14.790.235 6.707.520
Minetti, Juan 3,720 12/03/04 31/12 3° set.03 101.289.358 429.433.775 352.056.899
Mirgor 25,500 12/03/04 31/12 2°jun.03 -3.358.424 55.323.798 2.000.000
Molinos J.Semino 3,190 12/03/04 31/05 2°nov.03 2.304.623 50.840.519 24.000.000
Molinos Rio 5,550 12/03/04 31/12 3° set.03 9.301.000 897.488.000 250.380.112
Morixe * 0,815 12/03/04 31/05 2°nov.03 -110.221 2.414.381 9.800.000
Papel Prensa 1,200 01/10/03 31/12 3° set.03 13.774.215 339.565.844 131.000.000
Perkins ** 1,780 12/03/04 30/06 4° jun.03 9.762.352 30.108.531 7.000.000
Petrobras Energia Part.ic.SA 4,130 12/03/04 31/12 3° set.03 524.000.000 4.960.000.000 2.132.043.387
Petrobras Energia SA 9,550 12/03/04 31/12 3° set.03 532.000.000 5.061.000.000 779.424.273
Petrolera del Conosur 0,740 12/03/04 31/12 2°jun.03 10.879.000 125.794.000 33.930.786
Polledo 0,730 12/03/04 30/06 4° jun.03 -31.490.147 303.084.925 125.048.204
Quickfood SA 3,330 12/03/04 30/06 4° jun.03 -14.779.508 51.045.107 21.419.606
Quimica Estrella 1,150 12/03/04 31/03 3°dic.03 -7.154.960 116.802.771 70.500.000
Renault Argentina * 1,530 12/03/04 31/12 3° set.03 -105.868.502 213.036.404 264.000.000
Repsol SA 59,400 12/03/04 31/12 3° set.01 1.687.619.000  15.253.333.000  1.220.508.578
YPF 112,000 12/03/04 31/12 3° set.03 3.348.000.000  21.254.000.000  3.933.127.930
Rigolleau 3,920 12/03/04 3011  3°ago.03 8.876.434 80.282.907 24.177.387
S.A. San Miguel 16,500 12/03/04 31/12 2°jun.03 6.230.967 210.329.401 7.625.000
SCH, Banco 31,300 12/03/04 31/12 4° dic.01 3.059.100.000  18.442.100.000 2.384.201.471,5
Siderar 17,900 12/03/04 31/12 3° set.03 284.438.081 1.462.663.754 347.468.771
Sniafa 1,400 23/02/04 30/06 4° jun.03 1.187.975 26.577.826 8.461.928
Carboclor (Sol Petrdleo) 0,710 12/03/04 30/06 1° set.03 431.323 88.359.810 61.271.450
Solvay Indupa 3,150 12/03/04 31/12 3° set.03 9.223.000 859.662.000 269.283.186
Telecom Arg. "B" * 6,420 12/03/04 31/12 3° set.03 779.000.000 1.596.000.000 436.323.992
Telefénica de Arg. "A" 3,240 12/03/04 31/12 3° set.03 526.000.000 2.899.000.000  1.091.847.170
Telefénica Holding de Arg. * 3,200 02/01/01 31/12 3° set.03 334.000.000 -695.000.000 404.729.360
Telefénica SA 46,000 12/03/04 31/12 3°set.01 1.483.700.000  80.000.000.000  4.955.891.361
Tenaris 9,680 12/03/04 31/12 2°jun.03 275.105.000 9.235.526.000  1.160.700.794
Transp.Gas del Sur 3,340 12/03/04 31/12 3° set.03 243.510.000 2.016.008.000 794.495.283
Transener 1,620 12/03/04 3112 3° set.03 93.083.509 512.529.093 140.477.539
(*) cotizacion en rueda reducida (**) cotizacion suspendida
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

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

15/03/02 0,22 19 8 12,50 12,50
FRB/FRN u$s us$s u$s u$s
Bonos a Tasa Flotante en 28/09/01 28/09/01 18,00 80 17 12 1.000 56
Délares Estadounidenses 28/03/02 28/03/02 9,50 80 18 13 1.000 48
GA09 u$s % uss
Bonos Externos Globales de la 09/10/01 07/04/09 58,75 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 1999-2009 (11,75%) 09/04/01 58,75 6 1.000 100
GDO03 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 20/06/01 20/12/03 41,875 100 15 1.000 100
Rep. Argentina 2003 (8,375%) 20/12/01 41,875 16 1.000 100
GDO05 u$s % u$s
Bonos Externos Globales de la 04/06/01 04/12/05 55 100 5 1.000 100
Rep. Argentina 11% 2005 (Cedel) 04/12/01 55 6 1.000 100
GD08 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 19/12/01 19/06/06 0,035 16,66 1.000 100
en u$s 2001-04(7%) 2004-08(15,50%)
GE17 u$s % u$s uss
Bonos Externos Globales de la 30/07/01 30/01/07 56,875 100 9 1.000 100
Rep. Argentina 2017 (11,375%) 30/01/02 56,875 10 1.000 100
GE31 u$s % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la 31/07/01 31/01/31 60 100 1 1.000 100
Rep. Argentina 2001-2031 (12%) 31/01/02 60 2 1.000 100
GF12 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 21/08/01 21/02/12 61,88 100 1 1.000 100
2001-2012 en u$s (12,375%) d 21/02/02 61,88 2 1.000 100
GF19 u$s % uss
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 25/08/01 25/02/19 60,625 100 5 1.000 100
2019-Sin opcién de compra (12,125%) |d 25/02/02 60,625 6 1.000 100
GJ15 u$s % u$s
Bonos Ext. Globales de la Rep. Arg. 15/06/01 58,75 2 1.000 100
2000-2015 (11,75%) 17/12/01 15/06/15 58,75 100 3 1.000 100
GJ18 uss
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/06/16 19/06/16 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2018 (12,25%)
GJ31 % u$s u$s
Bonos Externos Globales de la Rep. 19/12/16 19/06/31 100 1.000 100
Argentina en u$s 2001-2031 (12%)
G006 u$s % u$s ugs
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 ugs % uss
Bonos Externos Globales de la 19/09/01 20/09/27 48,75 100 8 1.000 100
Rep. Arg. 2027 (9,75%) 19/03/01 d 4875 9 1.000 100
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MERCADO DE CAPITALES - TITULOS PUBLICOS NACIONALES

Servicios de Renta y Amortizacion

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

TITULOS Renta Amort. Renta * Amort.** Renta Amort. Valor % s/ valor
LE90 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto.15/3/02 d 15/03/02 100 100 100
L104 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 09/4/02 d 09/04/02 100 1 1
L105 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vt0.15/2/02 d 15/02/02 100 1 1
L106 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 08/3/02 d 08/03/02 100 1 1
L107 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto.19/4/02 d 19/04/02 100 1 1
L108 % u$s u$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/2/02 d 22/02/02 100 1 1
L109 % u$s us$s
Letras del Tesoro délares vto. 22/3/02 d 22/03/02 100 1 1
L110 % u$s us$s
Letras del Tesoro ddlares vto.14/5/02 d 14/05/02 100 1 1
L111 % u$s us$s
Letras del Tesoro pesos vt0.14/5/02
PARD % u$s % u$s us$s
Bonos Garantizados a Tasa Fija de la 30/11/01 30/03/03 3,0000 100 18 1.000 100
Rep.Arg. Vto. 2023 en u$s (Ala Par) 31/05/02 3,0000 19 1.000 100
PRE3 % $ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en Pesos - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE4 % u$s % u$s us$s
Bonos Consolidacion Deudas 01/06/02 d 01/06/02 2,08 45 45 0,0640 6,40
Previsionales en u$s - 2° Serie 03/07/02 d 03/07/02 2,08 46 46 0,0432 4,32
PRE5 % $ %$ $
Bonos Consolidacion de Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie
PRE6 % u$s % u$s u$s
Bonos Consolidacién Deudas 01/02/06 01/02/06 2,08 1 100
Previsionales en u$s - 3° Serie
PRE8 % $ %$ $
Bonos Consolidacion Deudas 03/02/06 03/02/06 0,84 1 100
Previsionales en Pesos - 3° Serie 2%
PRO1 % $ $ $
Bonos de Consolidacién 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$s uss us$s
Bonos de Consolidacion en 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 0,5128 51,28
u$s - 1° Serie 01/03/02 d 01/03/02 0,84 59 59 0,5044 50,44
PRO3 % $ $ $
Bonos de 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$s uss u$s
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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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
PROG6 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion en 15/01/02 15/01/02  0,0053460 4 12 4 0,84 84
u$s - 3° Serie d 15/04/02 d 15/04/02  0,0036196 4 13 5 0,80 80
PRO7 %S $ $
Bonos de Consolidacion en 01/02/06 01/02/06 0,84 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie
PRO8 % u$s usgs u$s
Bonos de Consolidacién 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 u$s us$s u$s
Bonos de Consolidacién en 15/01/02 0,006075 3 1 100
u$s - 5° Serie d 15/04/02 15/07/03  0,004309 4 1 100
PR12 $ $ $
Bonos de Consolidacion en 03/02/06 03/02/06 2,08 1 1 100
Moneda Nacional - 4° Serie 2%
RG12 % u$s % u$s uss
Bonos del Gobierno Nacional 05/08/02 1,030 1 100 100
en u$s Libor 2012 (BODEN) 03/02/03 03/08/05 0,930 12,50 2 100 100
RF07 %$ %$ $
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 u$s
Bonos del Gobierno Nacional 04/11/02 1,550 1 100 100
en u$s Libor 2005 (BODEN) 03/05/03 03/05/03 0,810 30 2 1 70 70
TS27 us$s usgs uss
"Bontes 9,9375%" Bonos del 19/03/01 19/09/27 49,69 100 5 1.000 100
Tesoro a Mediano Plazo 19/09/01 49,69 6 1.000 100
TY03 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 21/05/01 21/05/03 5875 100 3 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 21/11/01 5,875 4 1 100
TY04 % u$s % u$s u$s
"Bontes 11,25%" Bonos del 24/05/01 24/05/04 5,625 100 4 1 100
Tesoro a Mediano Plazo en u$s 26/11/01 5,625 5 1 100
TY05 us$s % u$s uss
"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 u$s
"Bontes 11,75%" Bonos del 15/05/01 15/05/06 0,02742 100 1 1 100
Tesoro a Mediano Plazo 15/11/01 0,05875 2 1 100
BPRD1 % u$s % u$s u$s
Bonos de Consolidacion de la 01/01/02 01/01/02 0,84 57 57 52,12 52,12
Provincia de Buenos Aires en u$s - 01/02/02 01/02/02 0,84 58 58 51,28 51,28
Ley 11.192 - 1° Serie 01/06/02 01/06/02 0,84 59 59 50,44 50,44
BPRO1 %$ %$ $
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 0 en porcentaje sobre el valor nominal residual al momento del pago del servicio. En este Glimo caso indica con signo %. \*
Corresponde al titulo menor valor emitido en valores monetarios o en porcentaje sobre el valor nominal original. Este Gltimo 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 seglin disposicion del Gobierno Nacional. (a) Incluye CER.
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El resultado

mas confiable

Laboratorio de Analisis:

e Fisico Comercial de Granos
» Fisico Botanico

e Quimico de Productos
Agropecuarios

« Aceitesy Subproductos RECONOCIMIENTOS:

) Sue_los y Aguas ] ] O.A.A.: Acreditacion Normas ISO.
- Calidad Industrial de Harinas  rosra: Member Analyst.

e Micotoxinas GAFTA: Professional Service-

. Genética Molecular Category G. B
INASE: Habilitado para analisis de

semilla.

SENASA.: Laboratorio inscripto.
IRAM: Subcomités de Aceites y
Grasas, Cereales, Toxinas Naturales
y O.G.M.

Camara Arbitral de Cereales
Bolsa de Comercio de Rosario

Cérdoba 1402 S2000AWYV Rosario

Te. 0341 4211000, Fax: interno 2211
camara@bcr.com.ar  www.bcr.com.ar
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IMPRESO

GRIMALDI GRASSI S.A.

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

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

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

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

CASA FUNDADA EN 1888

ROSARIO
Casa Central
Santa Fe 1467 - C.P. S2000ATU
Tel. (0341) 410-5550/71
Fax N° 410-5572
WwWw.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



