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VOLVIENDO A LOS MERCADOS A TERMINO.

Las cifras mostradas en los cuadrosn mas abajo demuestran que el mercado va mostrando, aunque lento, signos de
recuperacion. Si bien se esta muy lejos de los volimenes operados en los afios 1999- 2000, la tendencia parece indicar que
se esta en camino al recupero del uso de estos mercados.

Tonelaje comparativo acumulado actual contra afio anterior

31/08/2004

TON. ANO ANTERIOR TON. ANO ACTUAL PORCENTAJE
499.600 867.600 73,66 % +
MAIZ 129.800 606.200 367,03 % +
GIRASOL 10.200 14.000 37,25 % +
SOJA 763.500 3.136.800 310,84 % +
TOTAL FUTUROS 1.403.100 4.624.600 229,60 % +
TRIGO 62.900 167.200 165,82 % +
MAIZ 3.500 72.900 1982,86 % +
SOJA 123200 938.000 661,36 % +
TOTAL OPCIONES 189.600 1.178.100 521,36 % +
oA R2 1.592.700 5.802.700) 264,33 % +

444 31/08/2004 Pészos

PRODUCTO TON. ANO ANTERIOR TON. ANO ACTUAL PORCENTAJE
TRIGO 3.230 100,00 % -
MAIZ 2.830 100,00 % -
SOJA 17.600 700,00 % -
SOJA Fabrica 12.420 3.960 68,12 % -
TOTAL FUTUROS 36.080 3.960 89,02 % -
36.080 3.960 89,02 % -

Tonelaje comparativo histérico anual
al 31/08/2004 31/08/2004

Ao Opciones
2004 4 628560
2003 2.902 870 1.059.800
2002 6584 100 116.200
2001 14900500 4.728.600 L L

2000 17954 450 5.651.400 23.605.850
1999 17.156.800) 5.055.700 23. 212500
1998 14365300 5.648.900 20.014.200
1997 14756000 6.487.900 21.243.900
1996 0.736.900| 5.399 800 15.136.700
1995 5.533.201 3.067.600 8.600.801

NOTICIAS DEL MERCADO

COMENTARIO DEL INFORME DEL USDA DE SETIEMBRE

El USDA continuo con la linea evidenciada en el informe de Agosto con estimaciones elevadas de rindes de maiz y bajos
rindes de soja. La estimacion de la produccion de maiz fue elevada levemente en el presente informe mientras que la de
soja fue reducida principalmente motivada por la preocupacién sobre los rindes en las zonas norte y oeste del cordon
maicero americano. El resto de las modificaciones no fueron consideradas sorprendentes.

Trigo

Se dejaron sin modificaciones las cifras de la hoja de balance 2004/05 americana. Los stocks finales en EEUU permanecen
en 15.73 MT contra 14.85 del ciclo 2003/04.

En las cifras mundiales no se modifico el stock final que qued6 en 142.3 MT.

La campafia australiana 2004/05 fue reducida en 0.5 MT quedando en 23.5 MT. Contrariamente a lo esperado, la estimacion
de la produccion de Canada permanecié sin cambios en 24.5 MT. Nuevamente se elevo la estimacion de produccion
europea a 130.6 MT desde 129.7 MT. No se modificaron las cifras de China.

Maiz

El USDA elevo la produccion americana de maiz a 278.42 MT (rinde de 9.38 TT/HA) contra 277.46 (rinde de 9.35 TT/HA)
del informe de agosto y contra la campana previa de de 256.9 MT (rinde de 8.93 TT/HA). Esas cifras estuvieron por encima
de las expectativas promedio del mercado.

En las hoja de balance, no se dieron cambios significativos. Las exportaciones americanas del ciclo 2003/04 fueron
reducidas a 47.88 MT contra 48.9 MT del informe agosto y se elevaron las cifras de stock final a 24.22 MT desde 23.21 MT.
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Para el ciclo 2004/05 las cifras totales americanas fueron elevadas por la suba del stock inicial y el incremento de la
produccion detallado anteriormente. Dado que no se modificaron las cifras de uso y exportaciones las mismas aumentaron
la cifra de stock final para el ciclo futuro a 30.72 MT desde 28.75 MT del informe agosto.

Solo se vieron modificaciones de escasa relevancia para los nimeros mundiales. Los stocks mundiales para la campafia
2004/05 fueron elevados a 87.9 MT desde 85.7 MT del informe agosto y 94 MT del ciclo previo.

Soja

El Departamento de Agricultura bajé la estimacion de la produccion americana a 77.18 MT (rinde de 2.58 TT/HA) desde las
78.3 MT (rinde de 2.62 TT/HA), la cual contintia mostrando una importante recuperacion con respecto a la campafia pasada
de 65.8 MT (rinde de 2.24 TT/HA). El foco de la atencion se centra en los rindes de la zona norte y oeste de la region
productora americana y los conteos de porotos en vaina en las mismas.

En las hojas de balance informadas, se infiere que la produccion americana 2003/04 habria sido subestimada y podria ser
elevada en el informe de stocks del 30 de septiembre. Se elevaron la estimaciones de molienda a 41.78 MT (contra 41.23 de
agosto). La estimacion de exportaciones fue reducida a 24.09 MT (24.22 MT en agosto). Los stocks finales de la campaia
2003/04 fueron dejados sin cambio en 4.2 MT. El uso residual fue llevado a cifras negativas. Es de destacar que nunca se ha
estimado la cifra final de uso residual en la hoja de balance final para EEUU. Por este motivo se espera que se eleve la cifra
de produccion 2003/04 en los informes venideros.

Para el ciclo 2004/05, la caida de la estimacién de la produccién americana a 77.18 MT (78.3 MT de agosto) fue
compensada con la reduccién de la estimacion de crushing americano de 270.000 TT y de las exportaciones en 816.000 TT.
Las cifras de los stocks finales practicamente no sufrieron variaciones.

Las cifras mundiales no tuvieron variaciones de consideracion en el presente informe.

Las estimaciones de las campaiias 2003/04 y 2004/05 de Brasil y Argentina no variaron. Los 66 MT de la préxima campafia
brasilefia y los 39 MT de la argentina continian siendo considerados excesivos por el mercado. Sin embrago las cifras de
exportaciones argentinas del presente ciclo fueron reducidas en 1 MT que se adicionaron al stocks final.

Para el ciclo 2004/05 se hicieron solo modificaciones marginales. Es de destacar la reduccion de las importaciones chinas a
22.5 MT contra 23 MT del informe de agosto.

2003/04| 2003/04 | 2004/05| 2004/ 05 2003/04| 2003/04 | 2004/05| 2004/ 05

Hoy Agosto Hoy Agosto Hoy Agosto Hoy Agosto
Stock Inkclal 4.85 4.84 2.87 2.86 | | Stock Iniclal 40.16 39.73 37.36 36.19
Produceidn 65.80 55.80 77.18 78.30 | [ Produccitn 188.52| 189.12] 222.09] 222.84
Forrajes/ Mol. 41.78 41.23 43.95 44.22 | | Forrajes/ Mol. 165.43| 166.10| 179.83] 179.71
Consumo Total 67.95 67.96 75.06 76.15 | [Consumo Total 190.57 191.B3 20B.72 20B.51
Exportacionas 24.09 24.22 27.22 28.03 | | Exportaciones 55.46 56.42 63.58 64.81
Stoc k Final 2.67 2.86 5.16 5.17 | | Stock Final 37.36 36.19 51.54 50.20
Stoc kyf Uso (% ) 4.22 4.20 6,87 6.78 | [ Stock/ Uso (% ) 19.60 18.90 24.69 24.10
0 MUNDO TRIGO

2003704 2003704 | 2004705 2004/05 2003704 2003704 | 2004/ 05| 2004/05

Hoy Agosto Haoy Agosto Hoy Agosto Haoy Agosto
Stock Inkclal 13.37 13.37 14.86 14.86 | | Stock Inkclal 167.41| 167.35| 132.36| 132.30
Produce ibn 53.59 53.59 57.78 57.78 | [Produccidn 550.77| 550.77| 610.61| GO08.564
Forrajes/ Mol. 5.55 5.53 5.44 5.44 | | Forrajes / Mol. 102.98 98.10| 102.48| 102.63
Consumao Total 32.52 32.52 32.69 32.69 | [Consumo Total 5B5.B1 585.B2 600. 64 598.61
Exportacionas 31.56 31.56 25.86 25.86 | | Exportaciones 107.51| 106.92| 105.77| 105.77
Stoc k Final 14.86 14.86 15.73 15.73 | | Stock Final 132.36| 132.30| 142.33| 142.32

Stock/ Uso (% ) 23.20 23,20 26.90 26.90 | | Stock/ Uso (%) 22.60 22.60 23.70 23.80

D ¥
2003/04 | 2003704 | 2004705 2004705 2003/04 | 2003704 | 2004705 200405

Hoy Agnstn Hoy Agosto Hoy Agnstn Hoy Agosto
Stock Inkclal 27.60 27.60 24.22 23.21| | Stock Iniclal 122.21| 122.16 93.96 92.53
Produccidn 256.90| 256,90 278.42| 377.46|(Produccidn G1B.06| 616,91 654.456| 662,87
Forrajes/ Mol. 147.33| 147.33| 148.60| 148.60|(Forrajes/ Mol 447.74| 446.91| 458.689| 458.06
Consumo Total 212.74 212.74 21B.96 Z218.96 | |Consumo Total 646.31 646, 54 670.51 569,73
Exportaciones 47.88 48.90 53.34 53.34 | | Exportaciones 74.22 75.09 79.26 79.06
Stoc k Final 24.22 23.21 39.72 28.75| | Stock Final 96.96 92.53 87.90 85.67
Stoc k) Uso (% ) 5.30 B.90 11.30 10.56 | | Stock/ Uso (%) 14.53 14.30 13.10 12.80

Ref. USDA — Informe 10.09.04 — (*) Los datos de "Forrajes’ corresponden a Maz v Trigo v
‘Molienda’ a Soja.

PRODUCCION PRINCIPALES PAISES

Cosecha 04 f05 Cos. 0304 Cos. Cos. Cos. Cos.
2002 /03 | 2001 02 | 2000401 | 1999 f00

De hoy | Agosto | De hoy | Agosto
Maiz China 120.00) 120.00)115.83|115.33 121.30 114.09 128.10 106.00
Sud Africa 9.30 9.30 8.70 8.30 9.20 9.70 10.60 7.50
| Argentina 15.50 15.50( 1275 12.50 15.50 14.40 16.70 15.40
Soja Argentina 39.00 39.00( 3F4.00| 34.00 35.50 30.00 21.20 27.80
Brasil 66.00 66.00( 5Z2.60| 5Z2.60 52.50 43.50 34.20 39.00
China 17.50 17.50( 15.40| 16.00 16.51 15.41 14.29 15.40
Trigo Arg. 14.50 14.50( 13.50| 13.50 12.30 15.50 15.50 16.23
Australia 23.50 24.00( 24.92| 24.92 10.06 24.85 25.00 2377
China 90.00 90.00( F§6.49| §6.49 90.29 93.87 113.90 99.64
LLE. 130.64) 129.69|106.57|106.57 103.87
Canada 24.50 24.50( 23.50| 23.50 16.20 20.57 26.90 26.50

Fuentes: SAGPyA, USDA, ROFEX, MATBA, Barrilli Granar.
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