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EXPORTACIONES POR LOS
PUERTOS DEL UP RIVER

Las exportaciones de granos, subproductos y
aceites por los puertos up river Paraná durante el
corriente año (2010) llegarían a algo más de 60 mi-
llones de toneladas.

En el período enero-octubre las mencionadas
exportaciones llegaron a 53,17 millones de tonela-
das y es de esperar que en los dos meses que falta
computar se llegue a la cifra expresada más arriba.
Hay que hacer notar que no está incluida la expor-
tación del mes de octubre desde el puerto de Gral.
Lagos.

Si las exportaciones up river Paraná llegan a 60
millones de toneladas, teniendo en cuenta que este
año van a ascender al 80% de las exportaciones to-
tales de nuestro país dado la mayor influencia del
complejo soja, las exportaciones totales de nuestro
país van a ascender a 75 millones de toneladas
aproximadamente. Esta cifra sería superior en un
44% a los envíos del año pasado que llegaron a 52
millones de toneladas.

Tengamos en cuenta que dentro de las exporta-
ciones argentinas desde los puertos up river figura
un determinado tonelaje de granos que fueron pro-
ducidos en Paraguay y Bolivia y que bajaron por la
hidrovía. Parte de esa mercadería fue triturada en
las fábricas aledañas a los puertos up river y figuran

como exportaciones desde los mencionados puer-
tos. Lamentablemente, ignoramos a cuanto ascien-
de el tonelaje que bajó en esas condiciones.

Durante el período enero-octubre el despacho
por puertos ha sido el siguiente:

a)Dreyfus en Timbúes: 2,63 millones de tonela-
das.

b)Noble en Timbúes: 2,2 millones de toneladas.
c)Terminal 6 en Puerto San Martín: 8,69 millo-

nes de toneladas.
d)Quebracho de Cargill en Puerto San Martín:

4,18 millones de toneladas.
e)Nidera en Puerto San Martín: 3,08 millones de

toneladas.
f)Tránsito de Toepfer en Puerto San Martín: 1,97

millones de toneladas.
g)Dempa/Pampa de Bunge en Puerto San Mar-

tín: 3,1 millones de toneladas.
h)ACA en San Lorenzo: 2,78 millones de tn.
i)Vicentín en San Lorenzo: 4,41 millones de tn.
j)San Benito de Molinos Río en San Lorenzo: 3,79

millones de toneladas.
k)Planta de Guide en Rosario: 45 mil toneladas

(exclusivamente aceite).
l)Servicios Portuarios en unidades 6 y 7 de Rosa-

rio: 2,82 millones de toneladas.
m)Cargill en Villa Gobernador Gálvez: 3,23 mi-

llones de toneladas.
n)Cargill en Punta Alvear: 2,91 millones de tn.
o)Dreyfus en General Lagos: 3,56 millones de
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toneladas (no incluye despachos de octubre).
p)Toepfer en Arroyo Seco: 1,77 millones de tn.
q)Villa Constitución, terminales 1 y 2: 184 mil

toneladas.
r)Terminal San Nicolás: 277 mil toneladas.
s)Bunge en Ramallo: 1,47 millones de tn.
t)Terminal San Pedro: 62 mil toneladas.
Por firma tenemos los siguientes despachos:
a)Cargill: alrededor de 10,32 millones de tn.
b)Bunge: alrededor de 8,91 millones de tn.
c)Dreyfus: alrededor de 6,19 millones de tn (falta

incluir los despachos de octubre del puerto de Gral.
Lagos).

d)Vicentín: alrededor de 4,41 millones de tn.
e)Aceitera Gral. Deheza: alrededor de 4,39 mi-

llones de toneladas.
f)Molinos Río: alrededor de 3,79 millones de tn.
g)Toepfer: alrededor de 3,74 millones de tn.
h)Nidera: alrededor de 3,08 millones de tn.
i)Servicios Portuarios: alrededor de 3,01 millo-

nes de toneladas.
j)ACA: alrededor de 2,78 millones de toneladas.
k)Noble: alrededor de 2,2 millones de tn.
l)Otros: alrededor de 350 mil toneladas.

MERCADO DE GRANOS Y
CONCENTRACIÓN

Una de las críticas que se le hace a la economía
de mercado, por ejemplo por el economista italia-
no Sylos Labini en su obra «Oligopolio y progreso
técnico», es que lleva a una concentración cada
vez mayor de las empresas, especialmente de la
forma de mercado oligopólica. Es cierto que algo de
esto ocurre en algunos tipos de industrias, como por
ejemplo las acerías, las fábricas de aluminio, los
ferrocarriles, etc. Pero a nadie se le puede escapar
que no es la solución a dicha concentración el so-
cialismo, ya que si hay algo que lo caracteriza es
que en dicho sistema la concentración es mucho
mayor, y hay al respecto un campo de prueba que
es lo ocurrido en la Alemania de postguerra dividida
en Occidental (con economía de mercado) y Orien-
tal (con economía socialista). Las empresas
agropecuarias, de la construcción, industrial y co-
mercial de Alemania Oriental eran mucho más gran-
des, físicamente, por su participación en el merca-
do, por las ventas, por el número de empleados,
etc., que sus similares de Occidente. Es decir que
las fábricas o empresas de Alemania Oriental, por el
sistema económico de planificación central que exis-
tía en esos años, tenían una tendencia a ser más
grandes y concentradas.

Por otra parte, y en defensa de las economías
de mercado, el avance de la tecnología ha permiti-
do una mayor competencia en las distintas formas
de mercado.

Para medir el grado de concentración existe el
llamado «Horizontal Merger Guidelines» publica-
do por U.S. Department of Justice and the Federal
Trade Commission. El último ha sido publicado el 19
de agosto del corriente año. En él, en el capítulo
«Market Concentration» (página 18) se analiza el
Herfindahl-Hirschman Index (HHI). Por este Índice,
la participación porcentual de las distintas empre-
sas se lleva al cuadrado y luego se suman los pun-
tos. En página 19 del mencionado Informe se clasifi-
can los mercados en tres tipos:

a)Mercados no concentrados donde el HHI está
por debajo de 1.500 puntos.

b)Mercados moderadamente concentrados don-
de el HHI está entre 1.500 y 2.500 puntos.

c)Mercados altamente concentrados donde el HHI
está por arriba de 2.500 puntos.

Como ya lo hicimos en otras oportunidades, va-
mos a aplicar el índice HHI a las empresas titulares
de los puertos del up river Paraná mencionados en
el primer artículo de este Semanario. Veamos la
participación relativa de cada una de las empresas
en las exportaciones up river Paraná desde enero a
octubre del año que finaliza:

Cargill: 19,4 x 19,4 = 376 puntos.
Bunge: 16,7 x 16,7 = 279 puntos.
Dreyfus: 11,6 x 11,6 = 135 puntos.
Vicentín: 8,3 x 8,3 = 69 puntos.
Aceitera Gral. Deheza: 8,3 x 8,3 = 69 puntos.
Molinos Río: 7,1 x 7,1 = 50 puntos.
Toepfer: 7 x 7 = 49 puntos.
Nidera: 5,8 x 5,8 = 34 puntos.
Servicios Portuarios: 5,7 x 5,7 = 32 puntos.
ACA: 5,2 x 5,2 = 27 puntos.
Noble: 4,1 x 4,1 = 17 puntos.
Otros: no llegan a un punto.
Puntaje total: 1.137 puntos.
Los datos confirman que no estamos en presen-

cia de una gran concentración.
Hace ya varios años (antes de la privatización de

los ’90) tres economistas, Gerchunoff, Bozalla y
Sanguinetti, publicaron un trabajo titulado
«Privatización, apertura y concentración. El caso
del sector siderúrgico argentino». Para determi-
nar el grado de concentración se aplicó el Indice
Herfindahl-Hirschman (IHH) y se llego a estos resul-
tados para el año 1993:

Reducción: 4.029 puntos
Aceración: 3.118 puntos
Transformación
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No planos: 4.824 puntos
Laminados en caliente: 8.258 puntos
Laminados en frío: 9.472 puntos
Tubos sin costura: 10.000 puntos
Revestidos: 3.549 puntos
Por supuesto que a partir de entonces los datos

han cambiado, pero esto nos muestra que el IHH es
un instrumento de uso común por los expertos para
determinar el grado de concentración.

EL MONOPOLIO EN EL COMERCIO
DE GRANOS: LA HISTORIA DEL IAPI

Vamos a reproducir, con algunos cambios, un
artículo publicado ya en este Semanario.

Se dice del hombre que es el único ser vivo, con
el burro, que vuelve a tropezar con la misma pie-
dra, y esta historia se repite con aquellos que quie-
ren retornar a políticas económicas perimidas, en-
tre ellas al monopolio estatal en la comercialización
de granos.

Desde hace algunos años, en forma abierta u
oculta, una serie de políticos aspiran a que nueva-
mente se monopolice, por el Estado, el comercio de
granos. Esos políticos añoran épocas pasadas donde
ese comercio proporcionaba a las arcas del Estado
una gran cantidad de divisas. Los números que va-
mos a ver en este artículo muestran que todos esos
beneficios no eran más que  aparentes.

Si todas esas aspiraciones fuesen ciertas, ¿por
qué no poner en manos del Estado toda la actividad
económica? ¿Por qué el interés se concentra, gene-
ralmente, en la comercialización de granos?

Desde la obra de Morgan, «Los traficantes de
granos», siempre existió la creencia de que el mer-
cado de granos es un mercado especial, un verda-
dero cuerno de la abundancia, y es por ello que
algunos creen que tendría que estar en manos del
Estado.

No existe ninguna duda que la agricultura ar-
gentina es una de las pocas actividades en las que
hemos sido muy exitosos y, probablemente, una de
las más exitosas de mundo, y esto a pesar de que en
vez de recibir algún apoyo oficial, como ocurre en
otros países del mundo (EE.UU., Francia, etc.), el
sector recibe generalmente un trato discriminatorio
a través de impuestos distorsivos o tipos de cambio
diferenciales.

Vamos a analizar la experiencia del IAPI (Institu-
to Argentino para la Promoción del Intercambio) y
para ello recurriremos a la obra «La economía de

la Argentina en el siglo XX» del distinguido histo-
riador Roberto Cortés Conde.

«Entre las muchas políticas del gobierno de Perón
(entre los años 1946-1955) una de las de mayor im-
portancia fue la monopolización del comercio exte-
rior. Medida que  sólo puede entenderse si se tiene
en cuenta la experiencia de la guerra, cuando el
comercio tuvo múltiples interferencias. Por un lado,
el Agriculture Advisory Board de las potencias alia-
das había mantenido bajos los precios de los ali-
mentos para ayudar al esfuerzo de guerra, inter-
vención que continuó después de su finalización.
Por otro lado, si bien era cierto que los productores
agrícolas se contaban por miles, las firmas
comercializadoras de granos y los frigoríficos eran
pocos. El Estado sustituyó a un oligopolio privado
por un monopolio estatal para enfrentar mejor –se
dijo- a un monosopnio (de demanda). El comercio
internacional había perdido su carácter multilateral
desde la crisis del 30 y los años de la guerra. Las
negociaciones se harían como parte de convenios
bilaterales a los que una vez terminada la guerra se
incorporaron países de Europa Occidental, Central
y Oriental bajo el control soviético».

Sigue diciendo Cortés Conde que «el gobierno
alegó que únicamente concentrando toda la oferta
podría obtener mejores precios y también que algu-
nas de esas operaciones se realizaron a crédito, lo
que sólo podía hacer el gobierno».

El IAPI se creó a principios de 1946, en los últi-
mos días de la presidencia del General Farrel, sien-
do vice Presidente el general Perón.

El IAPI fijaba un precio de compra a los produc-
tores y negociaba las cosechas en los mercados ex-
ternos, fijándose entonces un precio de venta.
«Mientras que durante la guerra los precios estuvie-
ron en baja (en 1933 la Junta de Granos se creó
para sostener los precios y los subsidios debían pro-
venir de los márgenes de cambio), entre 1946 y 1948
los de los alimentos tuvieron un alza notable debido
al aumento de la demanda de los países que habían
estado en guerra. En esos años el IAPI compró en el
país directamente a los productores a un precio
menor al que vendió». De esta manera, al principio
logró sustanciales diferencias, pero esto duró poco.

Con los años la tendencia se revirtió: «debido a
la reconstitución de la producción de alimentos el
IAPI tuvo pérdidas al comprar a un precio mayor al
que pudo vender. Los productores recibían un subsi-
dio por el precio doméstico más elevado, pero te-
nían una pérdida al liquidarse sus divisas al tipo ofi-
cial con un peso notablemente sobrevaluado».

¿Cómo se financiaba el IAPI? El artículo 17 del
decreto de creación disponía que los recursos se
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formarían con las diferencias entre la compra y la
venta de divisas en sus operaciones exteriores.

«En realidad, no sólo incluyeron los de las ope-
raciones de cambio sino que se extendieron a los
provenientes de las diferencias entre los precios de
compra (locales) y los de venta (externos) para las
exportaciones y de compra (internacionales) y de
venta (locales) para las importaciones. En esas ope-
raciones estaba no solamente el diferencial del tipo
de cambio comprador, más bajo, al que liquidaba
las exportaciones y de importación, más alto, sino
que era –inclusive- mayor que esa diferencia (así
fue en los finales de los años cuarenta)».

Veamos del libro «Dos siglos de economía ar-
gentina», publicado por Orlando Ferreres, como
evolucionó el mercado de divisas en el período de
existencia del IAPI (1946-1957). El dólar está expre-
sado en pesos moneda nacional de esa época:

1946: dólar de exportación 3,36; dólar de im-
portación 4,23;  dólar libre 4,09.

1947: dólar de exportación 3,36; dólar de im-
portación 4,23; dólar libre 4,53.

1948: dólar de exportación 3,36; dólar de im-
portación 4,23; dólar libre 6,98.

1949: dólar de exportación 3,36; dólar de im-
portación 4,85; dólar libre 11,7.

1950: dólar de exportación 3,91; dólar de im-
portación 6,56; dólar libre 16,0.

1951: dólar de exportación 5,00; dólar de im-
portación 7,50; dólar libre 23,7.

1952: dólar de exportación 5,00; dólar de im-
portación 7,50; dólar libre 22,9.

1953: dólar de exportación 5,00; dólar de im-
portación 7,50; dólar libre 22,6.

1954: dólar de exportación 5,00; dólar de im-
portación 7,50; dólar libre 25,3.

1955: dólar de exportación 6,88; dólar de im-
portación 10,1; dólar libre 30,5.

1956: dólar de exportación 18,0; dólar de im-
portación 18,0; dólar libre 35,5.

1957: dólar de exportación 18,0; dólar de im-
portación 18,0; dólar libre 39,6.

El IAPI no sólo llevó a cabo esas operaciones del
mercado externo sino que, en algunos casos como
en el del trigo, las extendió al mercado interno.
Esas operaciones estuvieron entre el 60% y el 90%
de las exportaciones totales. Por ejemplo, en 1949
la exportación total llegó a 3.741 millones de pesos
moneda nacional y el total exportado por el IAPI
fue de 3.679 millones, el 98,3%. En 1952 la relación
fue menor: las exportaciones llegaron a 4.392 mi-
llones de pesos moneda nacional y el IAPI exportó
2.656 millones, el 60,5%.

Mientras el IAPI hizo diferencias a favor pudo

financiarse con los recursos propios fijados por el
decreto de creación, pero a través de los años de su
existencia lo hizo en gran medida con créditos ob-
tenidos de la banca oficial, especialmente del Ban-
co de la Nación y del Banco de Crédito Industrial,
créditos que eran redescontados por el Banco Cen-
tral. La deuda bancaria del IAPI que era de 945,5
millones de pesos moneda nacional corrientes en
1946 pasó a ser de 20.467,0 millones en julio de
1956.

Un aspecto analizado detenidamente por Cortés
Conde es el referido a las cuentas fiscales durante
el período 1946-1955. Durante esos años los regis-
tros oficiales de ingresos, gastos y financiamiento
sólo reflejaron una parte de los que se realizaron
por medio del gobierno. Muchos de los créditos a las
diversas empresas estatales no eran recuperables.
Entre esos créditos están los que se habían concedi-
do al IAPI. Es por esta razón que el gobierno, poste-
riormente a 1955, colocó un Bono de Saneamiento
en el Banco Central por la suma de 27.598,77 millo-
nes de pesos moneda nacional. El mencionado Bono
correspondía a créditos del Banco Nación por 19.489
millones de pesos, créditos del Banco de Crédito
Industrial por 7.471 millones y créditos del Banco
Provincia por 639 millones de pesos (Cuadro 15, pág.
171 del mencionado libro de Cortés Conde).

La deuda que pasó a la Nación fue licuada por la
inflación. La deuda hubiera sido en dinero constan-
te de 73.700 millones de pesos, lo que implica que
la inflación licuó la mencionada deuda del gobierno
en 46.000 millones de pesos (ver cuadro 16,  pág.
172 de la obra citada).
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TRIGO

Balance positivo para el cereal en el 2010
Los mercados agrícolas cerraron la última sema-

na del año 2010 con la volatilidad de las últimas
jornadas pero con una suba interanual importante.

El trigo subió un 45%, con un comienzo del año
bajista y una fuerte recuperación desde el mes de
julio cuando el clima seco afectó la producción del
cereal en los países de la ex Unión Soviética.

La caída de la oferta en Rusia, Ucrania y
Kazajstán, con el posterior cierre de las exportacio-
nes del primero, las cuotas de exportación del se-
gundo, llevaron al mercado mundial a orientar su
demanda al trigo estadounidense.

En Estados Unidos se estaban acumulando stocks
luego de la fuerte caída de la campaña 2007/08 que
necesitaba de la demanda externa para recuperar
los niveles de precios alcanzados en el pasado.

Los precios futuros comenzaron a subir por la
escasez de trigo en algunas regiones y la orienta-
ción del mercado hacia el único oferente con exce-
sos.

Luego se produjeron nuevas subas por impacto
de la evolución del dólar frente a las demás divisas
y por el clima seco en el hemisferio norte en el
momento de siembra para la cosecha 2011.

Este elemento continúa siendo un referente para
los precios del cereal aunque contagiados por las
subas del maíz y la soja que se fundamenta también
en la sequía de las regiones productoras de Argenti-
na.

Los futuros en chicago y Kansas comenzaron la
semana con tomas de ganancias y presionados por
la noticia de que China durante el fin de semana
aumentó sus tasas de interés por segunda vez en
dos meses, en su intento de controlar el crecimien-
to monetario y los pronósticos de clima favorable
para la cosecha en las regiones del sur de Australia.

No obstante, las pérdidas eran limitadas por la
debilidad del dólar y las subas del resto de los pro-
ductos cotizantes en el mercado.

En las siguientes jornadas se absorbió la pérdida
inicial por la aparición de la demanda externa y fac-
tores climáticos.

Egipto compró un total de 180.000 tn de trigo
de Argentina y Estados Unidos para embarcar entre
el 1º y el 10 de marzo. En el detalle de las operacio-
nes se observa que unas 120.000 tn fueron de trigo
blando de Argentina a valores FOB de u$s 315 a u$s
320 y otras 60.000 tn de trigo blando colorado de
invierno estadounidense a u$s 322,50 por tn.

Este negocio tuvo un impacto positivo en las co-
tizaciones aun cuando los informes semanales no
fueron tan alentadores para los precios.

La inspección de embarque de trigo sumó 476.200
tn, debajo del informe anterior pero superando el
registro del año pasado. El acumulado del año co-
mercial es de 17,3 millones de tn frente a las 13,1
millones del 2009 a la misma fecha.

Las ventas semanales, por su parte, totalizaron
las 438.400 tn, debajo del rango mínimo esperado
de 450.000 a 650.000 tn. En el año comercial los
compromisos de exportaciones acumulan 25,65 mi-
llones de tn frente a los 15,95 millones anteriores.

La demanda del cereal estadounidense es un ele-
mento de sostén para los precios futuros que se suma
a la preocupación por el clima en las regiones pro-
ductoras mundiales.

La sequía en el hemisferio sur occidental impul-
sa los valores del maíz y la soja, que contagian el
trigo, mientras que el mismo contexto se registra
en el hemisferio norte.

El clima seco comenzó a impactar en los niveles
de humedad de los suelos en las áreas del sur y este
de las Planicies de Estados Unidos. El trigo colorado
duro de invierno ya se encuentra bajo estrés en las
regiones del oeste aunque la cobertura de nieve está
siendo buena.

El contexto genera preocupación sobre la oferta
de granos para el 2011 frente a las expectativas de
que la demanda continúa aumentando.

La FAO señaló  la semana pasada que la oferta
global de granos podría continuar reducida a pesar
de la mejora en la producción por el aumento que
se genera en la demanda con China a la cabeza.

El país asiático está tomando medidas para fre-
nar la inflación pero la necesidad de alimento es
creciente frente a los recortes en algunas produc-
ciones y el mayor poder adquisitivo producto del
crecimiento económico de los últimos años.

El 2010 fue un año sin soluciones para el trigo
El trigo en el mercado mundial termina un año

muy prometedor en materia de precios con subas
en respuesta a la menor oferta, mientras que en
Argentina el año repite parte del contexto del 2009.

La diferencia entre el 2010 y 2009 en el merca-
do local está dada por el aspecto productivo ya que
los precios continúan siendo la referencia ausente.

La campaña comercial que estamos transcurrien-
do comenzó con un aumento en el área de cobertu-
ra con el cereal y condiciones climáticas que acom-
pañaron para alcanzar niveles en materia de rinde.

Con la cosecha alcanzando el 75% de la superfi-
cie, según datos oficiales al 30/12, se registran bue-
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nos rendimientos en la mayor parte de las regiones
que auguran una producción del orden de los 13,5
millones de tn.

La cifra oficial mencionada también coincidía con
la estimación de la Bolsa de Cereales de Buenos Ai-
res hasta antes del jueves, día que la entidad publi-
có un informe donde señala una nueva proyección
de cosecha del orden de 14,5 millones de tn.

El incremento en la estimación responde al avan-
ce de la recolección del trigo en la provincia de
Buenos Aires que "presume un incremento paulatino
del rendimiento nacional  aumentando el volumen
final de producción", reza el informe semanal de
cultivos.

Con la mejora en la producción, aumenta el sal-
do exportable que "en teoría" acerca el mercado
argentino a las cotizaciones internacionales.

En plena cosecha, la posibilidad de exportar más
al mundo está lejos de impactar en el mercado que
permanece ausente de compradores.

En el recinto de operaciones de la BCR desde
hace más de un mes que no se conocen negocios ni
ofertas por parte de los compradores.

Esta semana hubo rumores de que algunos
exportadores estuvieron pagando entre u$s 205 y
u$s 210  por tonelada de trigo con entrega diferida
de febrero a abril.

No se confirmaron negocios pero del informe
semanal de compras, ventas y embarques del sec-
tor exportador se desprende que en la semana fina-
lizada el 22/12 se declararon compras por 202.900
tn. Este volumen se agrega a los negocios anterio-
res para acumular compras de trigo por un total de
3,4 millones de tn.

Lo declarado por el sector exportado se suma
con las declaraciones de compras de la industria que
ascienden a 1 millón de toneladas para analizar el
trigo comercializado hasta la fecha.

En el gráfico de la tapa se muestran algunos
indicadores que toman como referencia los datos
del informe citado anteriormente para comparar la
comercialización del trigo en los últimos años. Del
mismo se desprende que en las últimas dos campa-
ñas a fines de diciembre se llevaba comercializado
el 32% de la producción mientras que en años ante-
riores el volumen promedio ascendía al 50% de la
cosecha.

La diferencia de las últimas dos campañas radi-
ca en la poca actividad que muestra la demanda en
plena época de cosecha.

Por parte de la industria el ritmo de compras
mantiene los niveles del pasado pero la diferencia
está en el sector exportador que tiene limitado el
volumen de ventas al exterior.

Las autorizaciones de ROE Verde del cereal as-
cienden a 3,72 millones de tn, aumentando 236.500
tn en la semana pero tan solo 1 millón de toneladas
más que el año pasado a la misma fecha cuando en
la campaña se obtuvo la cosecha más baja de los
últimos  35 años.

Del volumen autorizado para exportar el sector
exportador declara compradas 3,4 millones de tn
sin considerar el excedente que quedó de la cam-
paña pasada.

El ritmo de los negocios al exterior es lento cuan-
do estamos en plena época de cosecha, provocando
nuevamente como el año pasado un cuello de bote-
lla: muchos quieren vender pero pocos pueden com-
prar.

Los exportadores compran en la medida que
obtengan autorizaciones para exportar pagando el
precio FAS teórico que se comprometieron con el
gobierno. Este valor debería estar en el orden de
los u$s 219 o $ 864 pero los productores que pueden
realizar negocios reciben un descuento en relación
al costo del flete (modalidad de negociación que
también utiliza la industria). Este último sector com-
pra el trigo al valor FAS teórico que publica el Minis-
terio menos el flete CATAC al puerto de afluencia,
según informara esta semana en un comunicado la
FAIM (federación Argentina de la Industria Moline-
ra). "El volumen de compra de cada empresa está
determinado por su disponibilidad financiera, su
necesidad de molienda y su posibilidad de acopio",
mencionaba la publicación.

Los elementos de análisis varían según la em-
presa, pero el sector en su conjunto como máximo
están procesando unas 600.000 tn mensuales a pe-
sar de la mayor capacidad teórica de procesamien-
to.

El ritmo de la actividad también depende de la
demanda interna y la externa, aumentando esta úl-
tima gracias a los beneficios de los derechos de ex-
portaciones y el sistema de compensaciones.

Desde el 2007 cuando se instauró el sistema, la
competencia entre la industria y el sector exportador
fue disminuyendo hasta desaparecer en la actuali-
dad cuando se garantiza el abastecimiento interno
y se limitan las exportaciones.

Para el mercado del trigo la falta de competen-
cia fue el principal motivo que generara la ausencia
de mercados para que el productor pueda comer-
cializar su cosecha.

El año que termina es positivo en materia de
rendimientos pero queda pendiente la reactivación
del mercado que solo será posible con la modifica-
ción del actual régimen de exportaciones y falta de
competencia doméstica.
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MAIZ

El clima afecta el potencial argentino
El maíz argentino finaliza un año con saldo posi-

tivo en la mayoría de los aspectos pero comienza un
2011 con un contexto que preocupa.

El 2010 permitió recuperar el nivel de produc-
ción que había perdido el año anterior para llegar a
las 22,8 millones de tn según datos oficiales y au-
mentar a partir de ahí el remanente exportable.

Con el nivel de producción alcanzado, sin consi-
derar los stocks, el potencial de exportaciones del
cereal 2009/10 alcanza las 15 millones de tn volu-
men que puede ser mayor al tomarse en cuenta las
compras declaradas por el sector exportador.

Los datos del informe semanal de compras, ven-
tas y embarques del sector exportador al 22/12 in-
dican que estos llevaban compradas 16,99 millones
de tn de maíz que les permitía hacer frente a sus
compromisos externos.

Los Roe Verde de maíz otorgado desde comienzo
del año acumulan 15,5 millones de tn, de las cuales
es muy difícil determinar la discriminación de cada
una de las campañas que abarca: al comienzo del
2008/09, durante el año, la del 2009/10 y desde
mediados de diciembre parte corresponde al 2010/
11.

En la semana más corta que culmina se autori-
zaron unas 204.513 tn que se suman a las semanas
anteriores para finalizar el mes de diciembre con
un volumen acumulado de 1,6 millones de tn de
nuevas exportaciones de maíz.

El volumen del mes es el mayor registro desde
el mes de junio producto de la reciente apertura
del gobierno y la disponibilidad que cuenta el sec-
tor exportador.

Esta demanda continua comprando el cereal con
entrega a partir de enero, mejorando u$s 5 el pre-
cio respecto del viernes pasado hasta los u$s 175.

La suba semanal reflejó el comportamiento del
mercado externo que se confirma alcista a partir de
las expectativas de gran demanda de granos para el
próximo año y problemas climáticos en algunas re-
giones productoras.

El contexto del maíz argentino es la preocupa-
ción para el mercado mundial.

Al 30/12 los productores sembraron el 87% del
área destinada al cereal, oficialmente estimada en
4 millones de hectáreas, porcentaje coincidente con
el año anterior a la misma fecha pero con distintas
perspectivas.

Con el fenómeno de La Niña el nivel de lluvias es

inferior al habitual, y el maíz está sufriendo la falta
de humedad en varias regiones productoras.

Según analistas climáticos, la cosecha del ce-
real sufriría amplias pérdidas, muchas plantas de
maíz ya se están secando y la soja tiene un desarro-
llo inferior al normal por el tiempo seco y cálido
provocado por el fenómeno La Niña.

No se espera precipitaciones en el área agrícola
para los próximos días, que serán clave para el maíz.

"Se entra ahora en un período crítico de 20 días,
aunque las perspectivas son que siga el clima seco y
las altas temperaturas hasta el sábado. A partir del
sábado podría haber lluvias pero de montos peque-
ños. Con este panorama la situación es muy compli-
cada", señalo Jose Luis Aiello, director científico de
GEA.

En el informe se indica que la zona central de
producción necesita entre 60 y 120 milímetros de
agua para que el maíz alcance rendimientos ópti-
mos, pero las lluvias que podría haber a partir del
sábado no superarán en ningún caso los 20 milíme-
tros.

Además del oeste de Buenos Aires, las regiones
más afectadas por la escasa humedad porque están
en etapa de floración son el norte de la misma pro-
vincia, el noroeste de Córdoba, el norte de Santa Fe
y el sudeste de Entre Ríos, los cuatro distritos más
importantes en producción del cereal.

El contexto climático hace temer sobre el resul-
tado que se puede generar en materia productiva,
mientras que los precios acusan el impacto con su-
bas.

Los exportadores en el recinto de la BCR mejo-
raron u$s 5 los precios pagados por el maíz con en-
trega a partir de marzo/abril. El valor llegó a los
u$s 183 y los negocios aumentaron pero a un ritmo
menor de lo esperado por la incertidumbre produc-
tiva que se genera por el clima.

Los precios futuros reaccionaron a las subas del
mercado de referencia por la preocupación en Ar-
gentina. Los valores FOB mínimos oficiales subieron
entre u$s 6 y u$s 10 según la fecha de embarque.
Los negocios FOB a partir de enero contaban con un
valor de referencia de u$s 273 mientras que el co-
rrespondiente a la entrega a partir de marzo alcan-
zó los u$s 264.Las subas se trasladaron al FAS teóri-
co y en alguna magnitud al mercado forward, aun-
que con una diferencia de u$s 20 respecto uno de
otro.

El valor obtenido a partir del precio FOB supera
a los negociados en el recinto por la incertidumbre
de la exportación que no obtiene nuevos ROE verde
cuando ya tiene compradas anticipadamente unas
3,9 millones de tn de maíz 2010/11.
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El clima afecta el potencial argentino
El maíz argentino finaliza un año con saldo posi-

tivo en la mayoría de los aspectos pero comienza un
2011 con un contexto que preocupa.

El 2010 permitió recuperar el nivel de produc-
ción que había perdido el año anterior para llegar a
las 22,8 millones de tn según datos oficiales y au-
mentar a partir de ahí el remanente exportable.

Con el nivel de producción alcanzado, sin consi-
derar los stocks, el potencial de exportaciones del
cereal 2009/10 alcanza las 15 millones de tn volu-
men que puede ser mayor al tomarse en cuenta las
compras declaradas por el sector exportador.

Los datos del informe semanal de compras, ven-
tas y embarques del sector exportador al 22/12 in-
dican que estos llevaban compradas 16,99 millones
de tn de maíz que les permitía hacer frente a sus
compromisos externos.

Los Roe Verde de maíz otorgado desde comienzo
del año acumulan 15,5 millones de tn, de las cuales
es muy difícil determinar la discriminación de cada
una de las campañas que abarca: al comienzo del
2008/09, durante el año la del 2009/10 y desde me-
diados de diciembre parte corresponde al 2010/11.

En la semana más corta que culmina se autori-
zaron unas 204.513 tn que se suman a las semanas
anteriores para finalizar el mes de diciembre con
un volumen acumulado de 1,6 millones de tn de
nuevas exportaciones de maíz.

El volumen del mes es el mayor registro desde
el mes de junio producto de la reciente apertura
del gobierno y la disponibilidad que cuenta el sec-
tor exportador. Esta demanda continua comprando
el cereal con entrega a partir de enero, mejorando
u$s 5 el precio respecto del viernes pasado hasta
los u$s 175. La suba semanal reflejó el comporta-
miento del mercado externo que se confirma alcis-
ta a partir de las expectativas de gran demanda de
granos para el próximo año y problemas climáticos

en algunas regiones productoras.
El contexto del maíz argentino es la preocupa-

ción para el mercado mundial.
Al 30/12 los productores sembraron el 87% del

área destinada al cereal, oficialmente estimada en
4 millones de hectáreas, porcentaje coincidente con
el año anterior a la misma fecha pero con distintas
perspectivas.

Con el fenómeno de La Niña el nivel de lluvias es
inferior al habitual, y el maíz está sufriendo la falta
de humedad en varias regiones productoras.

Según analistas climáticos, la cosecha del ce-
real sufriría amplias pérdidas, muchas plantas de
maíz ya se están secando y la soja tiene un desarro-
llo inferior al normal por el tiempo seco y cálido
provocado por el fenómeno La Niña.

No se espera precipitaciones en el área agrícola
para los próximos días, que serán clave para el maíz.

"Se entra ahora en un período crítico de 20 días,
aunque las perspectivas son que siga el clima seco y
las altas temperaturas hasta el sábado. A partir del
sábado podría haber lluvias pero de montos peque-
ños. Con este panorama la situación es muy compli-
cada", señalo Jose Luis Aiello, director científico de
GEA.

En el informe se indica que la zona central de
producción necesita entre 60 y 120 milímetros de
agua para que el maíz alcance rendimientos ópti-
mos, pero las lluvias que podría haber a partir del
sábado no superarán en ningún caso los 20 milíme-
tros.

Además del oeste de Buenos Aires, las regiones
más afectadas por la escasa humedad porque están
en etapa de floración son el norte de la misma pro-
vincia, el noroeste de Córdoba, el norte de Santa Fe
y el sudeste de Entre Ríos, los cuatro distritos más
importantes en producción del cereal.

El contexto climático hace temer sobre el resul-
tado que se puede generar en materia productiva,
mientras que los precios acusan el impacto son su-

bas.
Los exportadores en el recinto de la BCR

mejoraron u$s 5 los precios pagados por el
maíz con entrega a partir de marzo/abril. El
valor llegó a los u$s 183 y los negocios au-
mentaron pero a un ritmo menor de lo espe-
rado por la incertidumbre productiva que se
genera por el clima.

Los precios futuros reaccionaron a las su-
bas del mercado de referencia por la pre-
ocupación en argentina. Los valores FOB mí-
nimos oficiales subieron entre u$s 6 y u$s 10
según la fecha de embarque. Los negocios
FOB a partir de enero contaban con un valor

Cereales: ROE Verde aprobados Cifras en toneladas

ROE 45 ROE 365 TOTAL ROE 45 ROE 365 TOTAL
ene/2010 9.995 38.360 48.355 12.056 271.238 283.294
feb/2010 8.295 117.402 125.697 2.210.480 2.210.480
mar/2010 13.555 549.838 563.393 4.387 3.435.168 3.439.555
abr/2010 12.678 226.475 239.153 62.004 1.957.902 2.019.906
may/2010 894 48.797 49.691 122.087 1.465.825 1.587.912
jun/2010 1.383 54.044 55.427 21.080 1.665.215 1.686.295
jul/2010 1.553 710.000 711.553 32.595 1.377.198 1.409.793
ago/2010 580 589.276 589.856 18.258 109.252 127.510
sep/2010 584.645 584.645 4.307 27.129 31.436
oct/2010 819 468.952 469.771 34.071 885.801 919.872
nov/2010 2.673 303.547 306.220 6.043 237.966 244.009
1º Sem DIC 37.000 37.000 10.000 10.000
2ª Sem DIC 4.210 52.200 56.410 928 2.331 3.259
3º Sem DIC 2.000 262.958 264.958 997 619.312 620.309
4º Sem DIC 7.087 447.897 454.984 6.498 748.215 754.713
27/12/10 76.000 76.000 55.986 55.986
28/12/10 384 384 616 101.000 101.616
29/12/10 160.116 160.116 377 47.527 47.904

Total 2010 66.106 4.727.507 4.793.613 326.304 15.227.545 15.553.849
Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.

TRIGO MAIZFecha de emisión
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de referencia de u$s 273 mientras que el corres-
pondiente a la entrega a partir de marzo alcanzó
los u$s 264.

Las subas se trasladaron al FAS teórico y en algu-
na magnitud al mercado forward, aunque con una
diferencia de u$s 20 respecto uno de otro.

El valor obtenido a partir del precio FOB supera
a los negociados en el recinto por la incertidumbre
de la exportación que no obtener nuevos ROE verde
cuando ya tiene compradas anticipadamente unas
3,9 millones de tn de maíz 2010/11.

El maíz es el mejor posicionado para el 2011
Los precios de los granos continuaron registran-

do subas en la última semana del año como conse-
cuencia de la preocupación del desarrollo de los
cultivos en Sudamérica, pero con alguna toma de
ganancias luego de las fuertes subas de los
commodities agrícolas en el año.

En el 2010, el maíz cerraría con una suba pro-
medio desde el mes de julio del 48%, el trigo del
45% y la soja del 30%.

Los operadores generalmente utilizan la última
semana del año para poner  un techo a las ganan-
cias que realizaron durante los 12 meses anterio-
res, pero la preocupación sobre los escasos stocks
globales de algunos cultivos junto con el incremen-
to de la demanda mundial aumentan las expectati-
vas de mayores subas para el maíz.

La semana previa, cuando los mercados opera-
ron durante cuatro jornadas solamente, los precios
de la soja subió hasta los niveles máximos de los
últimos 27 meses y el maíz en Chicago en los máxi-
mos de los últimos 29 meses.

Las subas agregaron una prima a las cotizacio-
nes a partir del contexto en el cual se está desarro-
llando los granos gruesos en Argentina. El maíz está
en la etapa crítica de floración con condiciones
climáticas de sequía.

Hubo algunas lluvias en el país pero las precipi-
taciones acumuladas son menores al registro nor-
mal y recorta el potencial productivo.

De continuar este patrón, se verían afectados
los cultivos que atraviesan la etapa de floración en
diciembre y enero. Según analistas locales, no se
anticipan lluvias durante los próximos días. Se esti-
ma que se necesitan entre 60 a 120 mm de lluvias
en las zonas centrales para asegurar los rendimien-
tos, mientras que los pronósticos no anticipan más
de 20 mm durante los próximos días.

De esta forma los futuros de maíz en Chicago
continuarán operando por arriba de los u$s 6 por
bushels hasta que el clima no cambie. Igualmente,
más allá del clima las demás noticias fundamenta-

les no muestran cambios en la percepción alcista de
los mercados de commodities.

Según el Rabobank, los precios que reciben los
productores podrían extender las subas por el in-
cremento de la demanda por parte de los mercados
emergentes, incluyendo a China, y la suba de los
costos energéticos.

Existe una expectativa de una fuerte demanda
de commodities agrícolas por parte de China, en los
últimos años se refleja en el mercado de soja y pue-
de extenderse a otros productos  por los cambios en
los consumos.

La demanda que China puede tener de maíz hace
que el cereal lidere las ganancias del complejo agrí-
cola en los próximos años. Esta semana el
viceministro de Agricultura de China dijo que el país
dejará de tener un excedente en el suministro de
maíz por la rápida expansión de su industria proce-
sadora del cereal y su producción de forraje para
animales.

Los procesadores de maíz necesitarían 70 millo-
nes de tn el año próximo, un alza desde las 60 mi-
llones de tn de este año, lo que excede la meta del
Gobierno para limitar el crecimiento.

La mayor necesidad se traducirá en importacio-
nes que encuentra a Estados Unidos como el más
apto para abastecerlo. Las exportaciones estado-
unidenses se muestran tranquilas en las últimas se-
manas.

Las inspecciones de embarque de maíz sumaron
827.100 tn, casi sin cambios respecto de la semana
anterior y del volumen del año pasado a la misma
fecha. En el año comercial se embarcaron 13,7 mi-
llones de tn frente a las 13,2 millones anteriores.

Las ventas semanales tampoco fueron alentado-
ras para el cereal, al 23/12 hubo nuevos compromi-
sos por 756.600 tn, tan solo levemente por arriba
del rango mínimo esperado por el mercado de
750.000 a 1.050.000 tn. El acumulado del año co-
mercial es de 26 millones de tn frente a las 25 mi-
llones del 2009 a la misma fecha. Este elemento
fundamental poco impacto tiene en las cotizacio-
nes futuras donde los fondos especuladores conti-
núan aumentando su posición neta comprada fren-
te al contexto de mejoras en los valores que mues-
tran todos los analistas.

En el gráfico que se adjunta se muestra la evo-
lución de la posición de los no comerciales en el
mercado de maíz de Chicago.

En el último mes se registraron nuevas compras
que llevó a estos participantes a aumentar su posi-
ción neta comprada luego de algunas cancelaciones
realizadas a fines de noviembre.

La posición que continua consolidándose hacia
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la suba acompaña las expectativas de los precios
pero también genera posibles correcciones bajistas
en el futuro.

Los precios futuros volvieron a cerrar con subas
en el mercado de Chicago, hubo nueve ruedas con-
secutivas con subas y solo corrección en las dos últi-
mas jornadas. El clima es el principal factor de sos-
tén para las cotizaciones.

La falta de humedad y las altas temperaturas en
las regiones productoras de Argentina, segundo
exportador mundial del cereal,  pueden orientar la
demanda a Estados Unidos que enfrenta el nivel de
stocks más bajo de maíz de los últimos 15 años.

De esta forma las condiciones climáticas favora-
bles serán necesarias en la mayoría de los mercados
agrícolas para el 2011, que permitan reconstruir ni-
veles de stocks y prevenir una suba de precios como

los alcanzados en la campaña 2007/
08.

SOJA

La soja local subió más del 40%
en el año

En la última semana del año los
compradores en el recinto de nues-
tra institución finalmente se anima-
ron a convalidar valores que supe-
raron los $1.400. El lunes, con la
fijación del precio pizarra corres-
pondiente a los negocios del jue-
ves pasado en $1.404, los compra-
dores no pudieron seguir resistién-

dose y abiertamente ofrecieron $1.420, lo que re-
presentó una suba de $35 respecto a la última jor-
nada. Pero las mejoras no quedaron ahí sino que los
diversos factores fundamentales por el lado del cli-
ma, la renuencia de los vendedores y las influencias
externas alcistas llevaron a que los precios ofreci-
dos subieran el martes hasta los $1.430, valor que
se mantuvo a pesar de las correcciones bajistas que
se registraron externamente. Por parte de los ven-
dedores, los precios informados rondaron entre
$1.450 y $1.470 y el volumen de negocios de aproxi-
madamente 30.000 tn se correspondió con estos me-
jores valores. La suba semanal fue del 3,25% (o $45)
mientras que en el mes el aumento fue del 9,5% (o
$110).

Los valores de la pizarra, determinados por la
Cámara Arbitral y que son considerados como "refe-

rencia", hicieron pro-
pios estos mejores
valores y el martes la
cotización de la soja
disponible se fijó en
$1.454,40 siendo la
más alta de todo el
año. En dólares
(365,4) el precio de
la Cámara es el ma-
yor desde marzo de
2008 cuando alcanzó
los 366,1 dólares (en
pesos la cotización
fue de $ 1.142). Este
valor se correspondió
con el máximo alcan-
zado en Chicago, que
ese día subió hasta
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Maíz CBOT: Posición neta de non-commercials al 21/12/10 
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los 505,5 dólares, siendo el más alto desde julio de
2008 (u$S 512,9). La comparación entre los precios
de la Cámara y los de Chicago pueden observarse en
el gráfico adjunto.

Estos valores son los pagados por los comprado-
res en el mercado interno bajo la condición FAS,
que significa "libre de gastos al costado del barco" o
"free along side ship" por sus siglas en inglés. En la
etapa terciaria de la cadena comercial, es decir,  a
nivel de exportación, la condición de venta respon-
de a la cláusula internacional FOB, que significa "free
on board" o traducido "libre de gastos a bordo del
barco" y como ya mencionaos en artículos anterio-
res, en este mercado se negocian "primas" que in-

forman voluntariamente los diversos operadores.  No
disponemos de información sobre primas negocia-
das para embarques cercanos pero según el Ministe-
rio el valor FOB de la soja disponible de esta sema-
na trepó hasta los 537 dólares. Si  a este precio de
exportación le restamos los gastos en aduana, los
derechos de exportación y los gastos comerciales,
obtenemos el FAS teórico que nos indica la capaci-
dad de pago teórica de la exportación o de la indus-
tria. Este precio teórico luego se compara con el
real del mercado para determinar si los comprado-

res están pagando de menos (o de más) por la mer-
cadería en cuestión. Aclarados los conceptos, pode-
mos observar lo siguiente:

FAS Teórico desde la exportación 331,2
FAS Teórico desde la industria (teniendo
en cuenta los FOB de subproductos) 329,5
FAS Interno 363,9
Esto indicaría que actualmente los compradores

están ofreciendo un precio superior al de su capaci-
dad teórica, situación que se viene observando des-
de hace un tiempo y que se explica en la necesidad
de conseguir el grano en un momento donde las ofer-

tas son escasas y los productores no venden. Frente
al contexto climático, las perspectivas son alcistas
para los precios y por ello parecería que los produc-
tores prefieren esperar.

Respecto a la renuencia de los productores aún
restan por vender un poco más de 3 millones de
toneladas, lo que puede observarse en el cuadro de
Indicadores Comerciales adjunto, siendo este volu-
men superior al del año pasado (cuando la produc-
ción estaba cubierta a esta altura) y al promedio de
las últimas cinco campañas.

 Actualmente, nuestro país es el centro de aten-
ción de los mercados internacionales porque la Niña
está haciendo sentir sus efectos, que se materiali-
zan bajo la forma de escasez de lluvias y altas tem-
peraturas, poniendo en riesgo a los cultivos. Como
dijimos en informes anteriores, hoy es el maíz el
más perjudicado y según el servicio GEA de nuestra
institución "muestra signos de estrés en plena etapa
crítica y necesita agua en forma urgente". La soja
también se ve afectada, ya que por un lado la falta
de agua no permite terminar con las siembras. Se-
gún algunos analistas, podría disminuir el área de
soja de segunda (que sigue a la cosecha de trigo)
que ya de por sí tiene en general menores rendi-
mientos que las primeras siembras. Por otro lado, la
falta de agua afecta al desarrollo de los cultivos ya
plantados.

Según el Ministerio, hasta el 30/12 se sembró el
83% del área estimada, por debajo del 87% del año
pasado. Si bien se observó un cierto avance desde
la semana previa (77%) para evitar mayores recor-
tes en la producción son necesarias lluvias entre 60
a 120 mm dependiendo la zona durante las próxi-
mas dos semanas. En el cuadro adjunto se observa
el panorama de las lluvias según las provincias, como
porcentaje de lo que se considera normal. La soja
aún no se encuentra en su etapa crítica (como sí
ocurre con el maíz) por lo que podría recuperarse si
empieza a llover.

Otro dato fue el de molienda, que durante no-
viembre llegó a 3,14 millones de tn, cayendo un
12% desde octubre. Los procesadores están tenien-
do dificultades para conseguir el grano ya que los
productores aún son reservados para vender. A pe-
sar de esta disminución estacional, el acumulado
anual alcanza a 33,9 millones superando a los dos
años anteriores.

Esto llevó a que los precios locales por la soja
nueva, para entregar en mayo del año próximo, tam-
bién mostraran mejoras en sintonía con el disponi-
ble y con el mercado local. Desde los u$s 335 que se
ofrecieron el jueves pasado los valores alcanzaron
los u$s 350, en línea con los ofrecidos en el merca-

SOJA. Indicadores comerciales al 22/12

Producción 54,6 30,9 40,9
Total compras internas 51,5 30,9 39,8

A precio firme 48,6 29,9 36,5
Precio por fijar 2,9 1,0 3,3

Sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en M Tm.

Ciclo comercial 2009/10 2008/09 Prom-5

dic‐10 dic‐09
Buenos Aires 45% 137%
Santa Fe 112% 178%
Córdoba 44% 128%
Entre Ríos 44% 203%
La Pampa 35% 202%
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do de futuros (Rofex), cuya posición mayo el miér-
coles ajustó a u$s 349,8.

La comercialización de esta soja nueva también
refleja los temores por los posibles efectos de La
Niña. Las compras internas, según los datos del Mi-
nisterio, representan un 22,8% de la producción,
estimada en 49,5 millones de tn. De ese total, un
14% ya tiene precio firme. Estas compras se encuen-
tran avanzadas respecto a años anteriores lo cual se
explica en las actuales condiciones del mercado,
donde se avizora un año en el cual la oferta estará
condicionada hasta último momento por el clima.

Buen año para la soja, aunque rezagada
respecto a los cereales

Es inevitable que al llegar el fin de un nuevo
año, realicemos un balance de lo ocurrido para vis-
lumbrar lo que vendrá. En este sentido, los merca-
dos de commodities en general y de granos en par-
ticular gozaron de un año excelente en materia de
precios, siendo los problemas por el lado de la ofer-
ta quienes marcaron la senda alcista, con el trigo
liderando las mejoras durante gran parte del año.
La característica en común fue el clima, determi-
nante principal de las subas por el lado de los
fundamentals.

Volviendo a los precios, todos los productos re-
gistraron subas, siendo la soja la más retrasada si la
comparamos con los otros granos. Así por ejemplo,
la variación anual de la oleaginosa fue del 26% con-
tra el 34% del trigo y el 38% del maíz. En otras
commodities como el petróleo y el oro también se
registraron mejoras pero de menor cuantía (11% y
23% respectivamente). En el gráfico de la portada
puede seguirse la variación de los precios de los gra-
nos antes mencionados y también cabe destacar que
las subas se produjeron durante el segundo semes-
tre del año ya que, en todos los casos, el primer
semestre fue negativo. La corriente alcista comen-
zó en el mes de julio cuando los temores por la ofer-
tas de trigo a nivel mundial impulsaron fuertemen-
te a los valores del cereal (que ese mes subió un
35%) quien a su vez contagió al resto de los produc-
tos (la soja en ese mismo período aumentó un 10%).

Este último mes del año nos despide con una
suba en los futuros más cercanos del 9,4% y con
valores máximos: el jueves 28 la posición enero al-
canzó los 505,5 dólares siendo el precio más alto
desde finales de julio de 2008 cuando la cotización
trepó hasta 512,8 dólares. El arbotante de la soja
fue sin dudas el clima en Sudamérica. Lo que co-
menzó siendo un riesgo potencial tiene cada vez
mayores probabilidades de ocurrir y a medida que
transcurren los días y las condiciones no cambian se

hace más factible la posibilidad de que la produc-
ción argentina no alcance los 52 millones de tn esti-
mados por el USDA (y también el Ministerio de Agri-
cultura de Argentina). Es más, ya comenzaron a
revisarse las estimaciones tal como lo hizo Oil World
que señaló que la cosecha rondaría entre 43 a 48
millones (desde los 52 millones previos) y otros
analistas norteamericanos que la ubican en 48 mi-
llones (desde 49 millones). En ese sentido, también
nuestra institución la fijó en 49,5 millones de tn. Si
bien se observó un cierto avance en las siembras,
son necesarias lluvias de entre 60 a 120 mm durante
las próximas dos semanas para evitar mayores re-
cortes en la producción.  Por el lado de la demanda,
si bien las cifras de exportaciones cayeron respecto
a la semana anterior, se encontraron dentro de lo
que esperaba el mercado y por ello el efecto fue
neutral. No obstante, denota un factor que se man-
tiene firme detrás de los precios de la oleaginosa.
Atravesando en la semana 17 del ciclo comercial, el
total de compromisos representa el 81% del saldo
proyectado por el USDA, superando al promedio del
67% de las últimas cinco campañas. China fue y será
el principal motor de esta demanda, más allá de las
medidas que está tomando para contener la cre-
ciente inflación.

Además, la firmeza de la soja viene siendo acom-
pañada y reafirmada por las compras de los partici-
pantes especulativos, que buscan las commodities
en general como alternativa de inversión. Esto se
corrobora en el informe del USDA sobre compromi-
sos de los operadores, que la semana pasada mos-
tró un aumento del 4% en la cantidad de posiciones
"long" de los participantes no comerciales. Durante
gran parte del año, la posición neta fue mayormen-
te comprada en sintonía con los crecientes precios
que se fueron negociando. Además, se espera que
los fondos continúen ingresando dinero especulati-
vo al mercado lo cual contribuye a reafirmar la ten-
dencia alcista, que ya viene marcada por los
fundamentals.

Esta semana el volumen de negocios fue más bajo
ya que como es costumbre en vísperas del nuevo
año los inversores realizaron parte de sus ganancias
y liquidaron algunas de sus posiciones generando
cierta presión sobre los precios y apaciguando los
ánimos alcistas. El jueves el futuro enero cerró a
501,9 dólares la tn, sin cambios respecto a la jorna-
da previa y mostrando un aumento del 1,2% sema-
nal. Más allá de estas correcciones, el leit motiv es
y seguirá siendo por un tiempo el clima en
Sudamérica, mayormente en Argentina, al menos
hasta que comiencen a avizorarse las intenciones
de siembra en Estados Unidos.
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Cámaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Entidad 23/12/10 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 Promedio 
semanal

Promedio año 
anterior *

Diferencia año 
anterior

Rosario
Trigo duro
Maíz duro 560,21
Girasol 1.460,00 1.460,00 1.480,00 1.480,00 1.500,00 1.476,00 1.017,87 45,0%
Soja 1.404,00 1.448,50 1.454,50 1.447,50 1.447,00 1.440,30 1.119,66 28,6%
Mijo
Sorgo 460,29

Bahía Blanca
Trigo duro
Maíz duro 573,68
Girasol 1.455,00 1.455,00 1.465,00 1.465,00 (**) 1.460,00 1.021,62 42,9%
Soja 1.315,00 1.325,00 1.315,00 1.318,33 1.107,69 19,0%
Sorgo
Córdoba
Trigo Duro 701,27
Soja

Santa Fe
Trigo

Buenos Aires
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.460,00 1.480,00 1.480,00 1.473,33 1.021,62 44,2%
Soja
Trigo Art. 12
Maíz Consumo

BA p/Quequén
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.460,00 1.460,00 1.470,00 1.470,00 1.465,00 1.021,62 43,4%
Soja 1.300,00 1.300,00 1.077,75 20,6%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Básicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energía Eléctrica.  (**) Excepto CAC Rosario, el resto de los precios se fijarán 
el lunes 03/01/2011

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 24/12/10
Variación 
semanal

Harinas de trigo ($ )
"0000" 1.340,0 1.340,0 1.340,0 1.340,0 1.340,0
"000" 942,0 942,0 942,0 942,0 942,0

Pellets de afrechillo ($ )

Disponible (Exp) 520,0 530,0 540,0 540,0 500,0 8,00%

Aceites ($ )

Girasol crudo 3.720,0 3.720,0 3.720,0 3.720,0 3.720,0
Girasol refinado 4.350,0 4.350,0 4.350,0 4.350,0 4.350,0
Lino
Soja refinado 3.840,0 3.840,0 3.840,0 3.840,0 3.840,0
Soja crudo 3.360,0 3.360,0 3.360,0 3.360,0 3.360,0

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 750,0 750,0 750,0 750,0 750,0
Soja pellets  (Cons Dársena) 1.140,0 1.140,0 1.140,0 1.140,0 1.140,0

(Dna) Dársena - (Cba) Córdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportación - (Cons) Consumo.  
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Mercado Físico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 Var.% 23/12/10
Trigo  

Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E s/cz s/cz s/cz s/cz  s/cz
Maíz  

Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 660,00  650,00
Exp/SM Ene'11 Cdo. M/E u$s 170,00 175,00 175,00 175,00 6,1% 165,00
Exp/Tmb Ene'11 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00  
Exp/SM Mar/Abr'11 Cdo. M/E u$s  178,00
Exp/SL Mar/Abr'11 Cdo. M/E u$s 183,00 183,00 180,00  
Exp/SM May/Jul'11 Cdo. M/E u$s 180,00 185,00 185,00 180,00 0,0% 180,00

Sorgo  
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 600,00  
Exp/GL Ene'11 Cdo. M/E 600,00  
Exp/SL Feb'11 Cdo. M/E 600,00 620,00 620,00 620,00  
Exp/SL Mar/Abr'11 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Exp/SM Mar/Abr'11 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00
Exp/SM May/Jul´11 Cdo. M/E u$s 160,00 160,00 160,00 160,00 0,0% 160,00

Soja  
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Exp/Ramallo C/Desc. Cdo. M/E 1420,00 1430,00 1430,00 1430,00 3,2% 1385,00
Fca/SM May'11 Cdo. M/E u$s 350,00  333,00
Fca/GL May'11 Cdo. M/E u$s  333,00
Fca/Tmb May'11 Cdo. M/E u$s 348,00 4,5% 333,00
Exp/SM-AS May'11 Cdo. M/E u$s 345,00 350,00 348,00 350,00 4,5% 335,00

Girasol  
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1460,00 1480,00 1480,00 1500,00 2,7% 1460,00
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 1460,00 1480,00 1480,00 1500,00 2,7% 1460,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 1460,00 1480,00 1480,00 1500,00 2,7% 1460,00
Fca/Junín C/Desc. Cdo. M/E 1460,00 1480,00 1480,00 1500,00 2,7% 1460,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 1460,00 1480,00 1480,00 1500,00 2,7% 1460,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1460,00 1480,00 1480,00 1500,00 2,7% 1460,00
Fca/Junín Feb/Mar'11 Cdo. M/E u$s 370,00 370,00 370,00 370,00 0,0% 370,00
Fca/Ric Mar'11 Cdo. M/E u$s 355,00 355,00 355,00 360,00 1,4% 355,00
Fca/Rosario Mar'11 Cdo. M/E u$s 355,00 355,00 355,00 360,00 1,4% 355,00
Fca/SJ Mar'11 Cdo. M/E u$s 355,00 355,00 355,00 360,00 1,4% 355,00
Fca/T.Lauquen Mar'11 Cdo. M/E u$s 345,00 345,00 345,00 350,00 1,4% 345,00

(Exp) Exportación. (Fca) Fábrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (Flt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir costo 
de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercadería entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martín (SF) Santa Fe (Ric) 

Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitución (SN) San Nicolás (SP) San Pedro (SJ) San Jerónimo Sur. Precios en dólares convertibles a pesos según 
el dólar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.

B O L S  A    D  E    C  O M E R C I  O    D  E    R  O S  A R I  O

Biblioteca Germán M. Fernández
Horario de atención Lunes a Viernes 10:00 a 17:00 hs
Correo electrónico bib@bcr.com.ar
Dirección Córdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Ultimo precio operado de cada día en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Ejercicio opción

CALL
ISR052011 264 call 13 13 87,400
ISR052011 276 call 7 28 76,500
ISR052011 304 call 14 58 51,000
ISR052011 348 call 1 87 21,000
ISR052011 360 call 3 162 19,000
ISR052011 368 call 34 34 16,000
ISR052011 380 call 3 48 12,000
ISR052011 400 call 66 26 8,000 7,500 7,000

28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 27/12/10 

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 var.sem.
FINANCIEROS En $ / U$S

DLR122010 397.516 235.252 3,990 3,983 3,980 3,976 -0,28%
DLR012011 198.182 280.094 4,022 4,016 4,009 4,004 -0,42%
DLR022011 60.658 426.142 4,055 4,047 4,040 4,033 -0,42%
DLR032011 155.733 283.661 4,087 4,080 4,074 4,065 -0,39%
DLR042011 49.255 90.474 4,115 4,110 4,105 4,099 -0,32%
DLR052011 30.098 179.372 4,145 4,140 4,135 4,132 -0,24%
DLR062011 30.510 68.280 4,175 4,172 4,167 4,160 -0,34%
DLR072011 17.500 54.130 4,206 4,203 4,199 4,197 -0,21%
DLR082011 31.330 23.114 4,235 4,234 4,231 4,229 -0,21%
DLR092011 48.000 21.730 4,268 4,266 4,263 4,261 -0,23%
DLR102011 15.200 39.940 4,300 4,300 4,295 4,293 -0,26%
DLR112011 14.200 27.042 4,335 4,335 4,329 4,327 -0,18%
DLR122011 1.520 14.890 4,370 4,370 4,366 4,365 -0,07%
DLR012012 20.200 4,400 4,400 4,398 4,395 -0,07%
DLR022012 4,432 4,432 4,430 4,427 -0,11%
ECU122010 1.800 5,235 5,230 5,245 5,280 0,95%
ECU032011 100 2.300 5,355 5,350 5,365 5,400 0,93%
ECU062011 5,470 5,465 5,485 5,520 1,01%
RFX000000 20 665 3,984 3,982 3,979 3,976 -0,07%
ORO122010 748 2.396 1.381,00 1.403,00 1.412,00 1.405,50 1,85%
ORO062011 1.514 7.822 1.386,00 1.408,00 1.417,00 1.409,50 1,84%
ORO122011 600 660 1.393,00 1.414,00 1.423,00 1.415,50 1,98%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR012011 4 366,00 366,00 367,00 367,00 3,82%
ISR052011 1.098 4477 347,00 350,40 349,80 350,80 4,47%
ISR072011 125 3470 350,10 353,50 352,90 353,90 4,40%
ISR092011 353,60 357,00 356,40 357,40 4,35%
ISR112011 80 356,20 359,60 359,00 360,00 4,35%
ISR052012 12 132 325,00 325,00 325,00 325,00 2,20%
MAI000000 179,00 179,00 179,00 179,00 1,13%
MAI032011 10 183,00 185,50 184,00 183,00 1,95%
MAI042011 115 458 183,00 185,50 184,50 183,50 2,06%
MAI072011 7 17 184,70 186,50 185,50 184,50 1,65%
SOF000000 365,00 365,50
SOF012011 198 463 366,00 367,00 367,00 366,50 2,52%
SOF042011 1112 349,50 353,50 352,50 353,50 4,28%
SOF052011 119 538 349,50 353,50 352,50 353,50 4,28%
SOJ000000 95 363,00 367,00 368,00 369,00 3,36%
SOJ012011 4 369,00 369,00 370,00 370,00 3,21%
SOJ042011 4 350,50 354,50 353,50 354,50 4,30%
SOJ052011 230 1778 350,50 354,50 353,50 354,50 4,30%
SOJ072011 61 354,00 358,00 357,50 358,50 4,22%
SOJ052012 4 130 328,00 328,00 328,00 328,00 2,18%
TRI000000 152,00 150,00 148,00 144,50 -6,77%
TRI012011 38 521 145,50 145,50 145,50 143,50 -1,71%
TRI032011 53 220 169,50 169,00 167,00 168,00 -0,30%

TOTAL 1.054.606 1.792.588
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
27/12/10 28/12/10 29/12/10 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

FINANCIEROS En $ / U$S

DLR122010 3,990 3,987 3,990 3,993 3,983 3,983 3,986 3,978 3,980 3,979 3,976 3,976 -0,28%
DLR012011 4,024 4,022 4,022 4,025 4,014 4,016 4,015 4,008 4,009 4,010 4,002 4,005 -0,42%
DLR022011 4,056 4,054 4,055 4,050 4,046 4,047 4,050 4,039 4,039 4,035 4,032 4,033 -0,42%
DLR032011 4,089 4,082 4,087 4,087 4,080 4,080 4,081 4,073 4,074 4,071 4,064 4,065
DLR042011 4,115 4,115 4,115 4,117 4,115 4,115 4,104 4,104 4,104 4,109 4,094 4,097 -0,36%
DLR052011 4,145 4,145 4,145 4,150 4,140 4,140 4,135 4,122 4,129
DLR062011 4,177 4,177 4,177 4,175 4,175 4,175 4,170 4,152 4,160
DLR072011 4,202 4,199 4,199 4,200 4,190 4,199
DLR082011 4,235 4,235 4,235 4,234 4,234 4,234 4,234 4,231 4,231
DLR092011 4,287 4,266 4,266 4,280 4,263 4,263
DLR102011 4,300 4,295 4,300 4,305 4,300 4,302
DLR112011 4,349 4,349 4,349 4,330 4,325 4,329 4,320 4,310 4,310
DLR122011 4,370 4,368 4,368 4,365 4,365 4,365
ECU032011 5,365 5,365 5,365
RFX000000 3,985 3,985 3,985 3,990 3,990 3,990
ORO122010 1.382 1.378 1.378 1.402 1.402 1.402 1.408 1.408 1.408
ORO062011 1.386 1.385 1.386 1.410 1.406 1.410 1.417 1.412 1.417 1.410 1.410 1.410 1,84%
ORO122011 1.393 1.393 1.393 1.413 1.413 1.413 1.419 1.419 1.419

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

ISR012011 366,00 366,00 366,00
ISR052011 347,00 338,00 347,00 353,30 349,00 350,40 351,50 349,20 350,00 351,50 349,80 350,90 4,50%
ISR072011 349,50 345,20 349,50 353,50 353,00 353,00 354,20 353,70 353,70
ISR052012 325,00 323,00 325,00
MAI032011 184,00 184,00 184,00
MAI042011 185,50 185,50 185,50 185,00 184,50 184,50
MAI072011 186,50 186,50 186,50
SOF012011 366,60 366,00 366,00 368,00 366,00 368,00 367,00 366,00 367,00 366,50 366,50 366,50 2,52%
SOF052011 354,00 353,50 353,50 354,00 353,00 354,00 4,39%

SOJ012011 369,00 369,00 369,00
SOJ052011 350,10 347,50 349,80 357,00 354,00 354,50 355,50 352,90 353,50 355,00 355,00 355,00 4,44%
SOJ052012 328,00 328,00 328,00
TRI012011 145,50 145,50 145,50 147,50 144,00 145,50 145,90 143,00 144,00 -1,37%
TRI032011 169,50 169,50 169,50 169,80 169,00 169,00 169,00 167,00 167,00 168,00 166,00 168,00 -0,30%

1.055.172 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos1.802.447

30/12/10
Posición

31/12/10

ROFEX. Ultimo precio operado de cada día en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Ejercicio opción

PUT
ISR052011 252 put 4 32 0,800
ISR052011 256 put 10 101 1,200
ISR052011 260 put 2 43 1,200
ISR052011 264 put 13 81 1,400
ISR052011 272 put 5 48 1,800
ISR052011 276 put 7 295 2,500
ISR052011 280 put 12 534 2,500
ISR052011 292 put 4 40 4,800
ISR052011 300 put 8 29 5,800
ISR052011 308 put 29 23 7,700
ISR052011 320 put 57 26 11,200 11,000
SOF042011 300 put 150 333 2,100
SOF042011 308 put 2 49 4,800
SOF042011 320 put 12 12 8,500
SOF042011 324 put 11 11 7,500 7,500
SOF042011 332 put 4 4 9,500
 /1 El interés abierto corresponde al día viernes. Nota: Los contratos de cereales son por 50 tn y los de oleaginosos son de 25 tn.

28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 27/12/10 
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
Posición Volumen Sem. Open Interest 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 var.sem.
TRIGO B.A. 01/2011 87.000 1.209 169,00 169,30 163,70 162,30 -4,92%
TRIGO B.A. 03/2011 32.600 1.733 185,00 186,20 187,00 183,80 -1,71%
TRIGO B.A. 05/2011 2.200 181 191,00 192,00 193,00 192,50 -0,26%
TRIGO B.A. 07/2011 15.300 620 197,00 199,00 199,50 199,20 0,10%
TRIGO B.A. 09/2011 4 201,00 203,00 203,50 203,50 0,25%
TRIGO B.A. 01/2012 1.100 99 189,00 189,00 191,00 191,00 0,53%
TRIGO Q.Q. 01/2011 1.800 233 107,00 110,00 114,50 119,00 13,33%
TRIGO Q.Q. 03/2011 1.200 31 104,00 106,00 109,00 109,00 3,32%
TRIGO ROS 01/2011 3.300 81 85,00 87,00 90,00 94,00 11,24%
TRIGO BAR 01/2011 400 82 96,00 96,00 97,00 97,00 1,04%
MAIZ ROS 04/2011 19.100 1.799 183,00 185,00 183,50 183,50 1,94%
MAIZ ROS 05/2011 183,50 185,50 184,00 184,00 1,94%
MAIZ ROS 07/2011 4.200 242 184,00 186,50 185,00 184,50 1,65%
GIRASOL ROS 03/2011 1 364,00 366,00 366,00 366,00 1,39%
SORGO ROS 03/2011 1 166,00 171,00 176,00 174,00 8,07%
SORGO ROS 04/2011 3 166,00 171,00 176,00 174,00 8,07%
SORGO ROS 05/2011 3 166,00 171,00 176,00 174,00 8,07%
SORGO ROS 04/2012 1 155,00 157,00 162,00 161,00 5,23%
SOJA I.W. 05/2011 92 104,50 104,50 104,50 104,50
SOJA Q.Q. 05/2011 18 98,00 98,00 98,00 98,00
SOJA ROS 01/2011 24.700 929 369,80 371,00 373,00 373,00 3,61%
SOJA ROS 04/2011 168 352,20 356,50 355,80 356,00 4,03%
SOJA ROS 05/2011 165.700 10.011 351,20 355,50 354,80 355,00 4,04%
SOJA ROS 06/2011 2 352,20 356,50 355,80 356,00 4,03%
SOJA ROS 07/2011 200 90 354,00 358,50 358,00 358,20 4,13%
SOJA ROS 09/2011 10 358,00 362,00 361,50 361,70 3,94%
SOJA ROS 05/2012 2.000 41 329,90 328,00 327,00 327,00 2,19%
SOJA VIL 01/2011 10 90,00 90,00 90,00 90,00
SOJA VIL 04/2011 1.500 185 86,00 86,00 86,00 86,00
SOJA VIL 05/2011 365 85,00 85,00 85,00 85,00
SOJA VIL 07/2011 10 87,00 87,00 87,00 87,00
SOJA DAI 04/2011 40 88,00 88,00 88,00 88,00
SOJA DAI 05/2011 235 88,00 88,00 88,00 88,00
SOJA DAI 07/2011 39 89,00 89,00 89,00 89,00

j d l O i

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada
27/12/10 28/12/10 29/12/10 31/12/10 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.
TRIGO B.A. 01/2011 170,5 168,0 170,5 170,7 166,5 166,5 166,0 162,3 162,3 162,3 159,0 162,3 -4,8%
TRIGO B.A. 03/2011 186,0 184,3 186,0 188,0 185,6 187,5 187,5 186,5 187,0 185,1 183,8 183,8 -1,7%
TRIGO B.A. 05/2011 192,0 190,5 192,0 191,0 191,0 191,0
TRIGO B.A. 07/2011 198,0 196,0 198,0 199,5 197,5 199,5 199,5 198,5 199,5 199,0 198,0 198,0
TRIGO B.A. 01/2012 191,0 191,0 191,0 191,0 191,0 191,0
TRIGO Q.Q. 01/2011 107,0 107,0 107,0 110,0 108,0 110,0 110,0 110,0 110,0 115,0 115,0 115,0
TRIGO Q.Q. 03/2011 104,0 104,0 104,0
TRIGO ROS 01/2011 85,0 85,0 85,0 88,0 85,0 88,0 90,0 90,0 90,0 94,0 91,0 94,0 10,6%
TRIGO BAR 01/2011 97,0 97,0 97,0
MAIZ ROS 04/2011 183,4 182,5 183,0 185,5 185,0 185,0 185,0 184,0 184,9 183,5 183,4 183,5 1,9%
MAIZ ROS 07/2011 185,0 183,5 185,0 186,5 186,0 186,5 185,5 185,5 185,5 184,5 184,5 184,5 1,7%
SOJA ROS 01/2011 369,9 368,0 368,0 376,0 371,0 373,0 373,0 371,0 373,0 373,0 372,5 373,0 3,8%
SOJA ROS 05/2011 351,2 345,0 351,2 359,0 354,0 356,0 356,5 353,5 354,5 357,2 354,8 355,0 4,6%
SOJA ROS 07/2011 354,0 354,0 354,0
SOJA ROS 05/2012 328,0 328,0 328,0
SOJA VIL 04/2011 86,0 86,0 86,0

30/12/10
Posición

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posición Vol. Sem. Open Interest 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 670,00 670,00 655,00 655,00 -3,25%
Maíz BA Inmed. 710,00 710,00 710,00 710,00 1,43%

1.445,00 1.470,00 1.470,00 1.470,00 3,89%Soja Ros y Fáb. Ros Inm/Disp
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CALCULO FAS TEÓRICO A PARTIR DEL FOB - TIPO DE CAMBIO

Tipo de cambio de referencia 
27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 var.sem. 24/12/10

Tipo de cambio cprdr 3,9440 3,9410 3,9380 3,9360 -0,05% 3,9380
vndr 3,9840 3,9810 3,9780 3,9760 -0,05% 3,9780

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,0369 3,0346 3,0323 3,0307 -0,05% 3,0323
Maíz 20,0 3,1552 3,1528 3,1504 3,1488 -0,05% 3,1504
Demás cereales 20,0 3,1552 3,1528 3,1504 3,1488 -0,05% 3,1504
Habas de soja 35,0 2,5636 2,5617 2,5597 2,5584 -0,05% 2,5597
Semilla de girasol 32,0 2,6819 2,6799 2,6778 2,6765 -0,05% 2,6778
Resto semillas oleagin. 23,5 3,0172 3,0149 3,0126 3,0110 -0,05% 3,0126
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,4313 3,4287 3,4261 3,4243 -0,05% 3,4261
Harina y Pellets Soja 32,0 2,6819 2,6799 2,6778 2,6765 -0,05% 2,6778
Harina y pellets  girasol 30,0 2,7608 2,7587 2,7566 2,7552 -0,05% 2,7566
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,7608 2,7587 2,7566 2,7552 -0,05% 2,7566
Aceite de soja 32,0 2,6819 2,6799 2,6778 2,6765 -0,05% 2,6778
Aceite de girasol 30,0 2,7608 2,7587 2,7566 2,7552 -0,05% 2,7566
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,7608 2,7587 2,7566 2,7552 -0,05% 2,7566

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot 302,00 305,00 305,00 305,00 302,00 0,99%
  Precio FAS 217,01 219,29 219,20 219,19 216,99 1,01%
  Precio FOB Ene'11 295,00 294,00 v 299,00 v 296,00 297,50 -0,50%
  Precio FAS 211,92 210,23 213,92 210,92 214,42 -1,63%
  Precio FOB Feb'11 301,50 305,50 304,50 302,50 299,50 1,00%
  Precio FAS 218,51 221,81 221,06 219,06 216,36 1,25%
Ptos del Sur
  Precio FOB Ene'11 v 310,00 312,00 312,00 303,00 2,97%
  Precio FAS 224,29 226,20 226,19 217,99 3,76%
Brasil
  Precio FOB Ene'11 294,50 c 298,00 c 300,00 c 300,00 294,50 1,87%
  Precio FAS 278,97 282,44 284,35 284,34 278,95 1,93%
Uruguay
  Precio FOB Ene'11 295,00 297,00 297,50 v 297,00 294,50 0,85%
  Precio FAS 281,52 283,51 282,72 282,22 281,01 0,43%
Paraguay
  Precio FOB Ene'11 c 292,00 c 302,00 c 304,00 c 304,00 297,50 2,18%
  Precio FAS 276,47 286,44 288,35 288,34 281,95 2,27%
Maíz Up River
  Precio FOB Spot 270,00 273,00 273,00 273,00 267,00 2,25%
  Precio FAS 203,51 205,81 205,74 205,74 201,17 2,27%
  Precio FOB Ene'11 v 267,80 v 270,95 v 271,25 v 268,10 v 263,38 1,79%
  Precio FAS 201,31 203,76 203,99 200,84 197,55 1,66%
  Precio FOB Abr'11 260,72 264,90 265,59 263,08 256,49 2,57%
  Precio FAS 196,17 199,55 200,13 197,62 193,20 2,29%
  Precio FOB May'11 v 262,98 v 265,84 v 266,52 v 263,38 v 258,65 1,83%
  Precio FAS 198,43 200,49 201,07 197,92 195,37 1,30%
  Precio FOB Jun'11 262,98 267,51 268,00 264,95 260,91 1,55%
  Precio FAS 198,43 202,16 202,55 199,49 197,63 0,94%
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot 215,00 218,00 218,00 218,00 212,00 2,83%
  Precio FAS 161,07 163,47 163,47 163,46 158,67 3,02%
  Precio FOB Ene'11 v 212,69 v 215,84 v 216,13 v 212,98 v 210,23 1,31%
  Precio FAS 158,76 161,31 161,60 158,45 156,89 0,99%
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot 536,00 538,00 537,00 537,00 520,00 3,27%
  Precio FAS 330,66 331,95 331,22 331,21 320,40 3,37%
  Precio FOB May'11 533,79 533,51 530,20 529,74 516,24 2,62%
  Precio FAS 328,22 327,24 324,18 323,72 316,63 2,24%
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot 630,00 630,00 630,00 630,00 630,00
  Precio FAS 366,78 366,75 365,95 365,92 366,71 -0,22%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo Duro (2) FOB Golfo Bldo (3) CBOT (4) KCBOT (5)

Emb.cerc. Ene-11 Feb-11 Ene-11 Feb-11 Ene-11 Feb-11 Mar-11 May-11 Jul-11 Mar-11 May-11
30/12/2009 230,00 244,00 244,00 226,16 226,16 214,84 214,80 200,17 205,13 209,35 198,60 202,83
Semana anterior 302,00 297,50 299,50 336,10 336,10 328,10 328,10 287,71 297,72 302,41 310,49 313,43
27/12/10 302,00 295,00 301,50 335,70 335,70 327,10 327,10 286,70 296,62 300,85 310,03 313,25
28/12/10 302,00 294,00 305,50 341,80 341,80 333,70 333,70 293,31 302,77 306,91 316,19 319,31
29/12/10 302,00 v299,00 304,50 340,80 340,80 334,00 334,00 293,68 303,42 307,28 315,18 318,39
30/12/10 302,00 v296,00 302,50 335,66 335,66 328,77 328,77 288,35 298,27 302,59 309,94 313,25
31/12/10
Var. Semanal -1% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Var. Anual 31% 21% 24% 48% 48% 53% 53% 44% 45% 45% 56% 54%

US$ / Tn

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2/3) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU. (2) Trigo duro rojo de invierno N° 2, prot. 11%. (3) Trigo blando rojo de invierno N° 2. (4) Trigo rojo blando de invierno N° 2, 
entregado en depósitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo rojo duro de invierno, entregado en depósitos autorizados por el mercado de Kansas.

MAIZ
FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo (2) CBOT (3)

Emb.cerc. Abr-11 May-11 Jun-11 Ene-11 Feb-11 Mar-11 Mar-11 May-11 Jul-11 Sep-11 Dic-11
30/12/2009 185,00 180,50 177,75 190,04 188,87 188,08 162,89 166,73 170,17 172,14 174,01
Semana anterior 267,00 256,49 v258,65 260,91 265,00 265,40 265,40 241,72 244,87 246,35 227,75 217,02
27/12/10 270,00 260,72 v262,98 262,98 265,50 265,80 266,18 242,21 245,27 246,64 228,14 217,81
28/12/10 273,00 264,90 v265,84 267,51 268,60 269,00 268,94 245,36 248,51 249,79 230,31 219,38
29/12/10 273,00 265,59 v266,52 268,00 268,90 269,30 269,53 245,66 248,81 250,29 231,09 218,89
30/12/10 273,00 263,08 v263,38 264,95 264,16 265,74 266,13 242,51 245,66 247,23 230,21 217,02
31/12/10
Var. Semanal 2% 3% 2% 2% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 1%
Var. Anual 48% 46% 48% 39% 41% 41% 49% 47% 45% 34% 25%

US$ / Tn

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el maíz amarillo N° 3. (3) Maíz amarillo N° 3, a entregar en depósitos autorizados de Chicago. 

SORGO COMPLEJO GIRASOL
Grano Pellets Aceite
FOB Of (1) FOB Of (1) FOB Arg RTTDM(3) FOB Of (1) FOB Arg RTTDM (4)

Emb.cerc. Ene-11 Dic-10 Emb.cerc. Emb.cerc. Feb-11 En/Mr11 Emb.cerc. Ene-11 Abr-11 Ab/Jn11 Jl/St10
30/12/2009 164,00 v153,05 370,00 160,00 140,00 208,03 910,00 885,00 900,00 990,00 1015,00
Semana anterior 212,00 v210,23 630,00 180,00 214,00 1320,00 1317,50 1287,50 1425,00 1450,00
27/12/10 215,00 v212,69 630,00 200,00 214,00 1335,00 1325,00 1320,00 1440,00 1470,00
28/12/10 218,00 v215,84 630,00 200,00 214,00 1335,00 1325,00 1320,00 1450,00 1475,00
29/12/10 218,00 v216,13 630,00 200,00 214,00 274,23 1338,00 1325,00 1270,00 1440,00 1475,00
30/12/10 218,00 v212,98 630,00 200,00 214,00 1338,00 1325,00 1320,00 1450,00 1480,00
31/12/10
Var. Semanal 3% 1% 11% 1% 1% 3% 2% 2%
Var. Anual 33% 39% 70% 25% 53% 47% 50% 47% 46% 46%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB Puertos Golfo de México, EE.UU., para el sorgo. (3) Origen argentino/uruguayo. CIF mercado de Rotterdam. (4) Crudo puesto en tanque en el noroeste de Europa.

FOB Arg
FOB 
Golfo (2)

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA
FOB Arg TGE (4)

GM No-GM
Emb.cerc. C.Nva May-11 Mar-11 Ab/My11 Ene-11 Feb-11 Nov-11 Ene-12 Mar-12 Feb-11 Feb-11

30/12/2009 449,00 390,00 389,22 400,69 392,24 417,50 416,13 380,76 383,80 385,63 510,11 594,09
Semana anterior 520,00 518,00 516,24 520,85 515,15 528,30 527,70 465,18 466,38 465,55 585,64 534,27
27/12/10 536,00 534,00 533,79 529,85 523,97 537,30 536,70 472,07 472,99 472,07 585,50 534,14
28/12/10 538,00 536,00 533,51 529,11 522,13 538,20 537,70 469,87 470,97 470,15 589,42 539,27
29/12/10 537,00 535,00 530,20 525,44 518,64 534,50 534,00 469,32 470,60 469,78 586,09 540,92
30/12/10 537,00 535,00 529,74 525,81 518,09 533,53 534,26 471,98 473,64 472,81 569,26 541,51
31/12/10
Var. Semanal 3% 3% 3% 1% 1% 1% 1% 1% 2% 2% -3% 1%
Var. Anual 20% 37% 36% 31% 32% 28% 28% 24% 23% 23% 12% -9%

CBOT (3)FOB Golfo (2)
FOB Paranagua-
Brasil 

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Precios FOB de EE.UU. sobre Puertos Golfo de México. (3) Soja origen EE.UU. entregada en depósitos autorizados de Chicago. (4) Soja origen EE.UU. entregada en depósitos 
autorizados de Tokio, Kanagawa, Chiba y Saitama.

PELLETS DE SOJA
FOB Of (1) FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM - Br (2) CIF RTTDM - Arg (2) CBOT (3)

Emb.cerc. Ene-11 My/St11 Feb-11 Mar-11 Abr-11 Oc/Dc11 Ab/St.11 Oc/Dc.11 Ene-11 Mar-11 May-11
30/12/2009 386,00 392,64 315,37 375,00 356,81 365,00 363,00 349,00 350,00 348,54 339,73 334,77
Semana anterior 406,00 408,89 416,89 404,98 424,00 422,00 416,00 416,00 396,83 400,57 401,57
27/12/10 418,00 422,62 400,46 424,44 410,38 432,00 428,00 425,00 425,00 403,88 408,18 408,95
28/12/10 420,00 425,04 400,27 426,97 414,02 441,00 437,00 434,00 433,00 406,31 410,71 411,60
29/12/10 418,00 421,85 397,40 423,28 411,71 440,00 436,00 432,00 432,00 403,11 407,30 408,40
30/12/10 418,00 421,52 399,41 426,81 413,58 434,00 433,00 431,00 429,00 402,78 406,97 407,85
31/12/10
Var. Semanal 3% 3% 2% 2% 2% 3% 4% 3% 2% 2% 2%
Var. Anual 8% 7% 27% 14% 16% 19% 19% 23% 23% 16% 20% 22%

(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP.  (2) Pellets de soja origen Brasil y Argentina puestos en Rotterdam. (3) Origen Estados Unidos puestos en depósitos autorizados de Chicago.

US$ / Tn

ACEITE DE SOJA
FOB Of (1) FOB Arg FOB Paranagua-Br CIF RTTDM (2) CBOT (3)

Emb.cerc. Ene-11 My/Jl11 Jl/St.11 Feb-11 Ab/My11 Fb/Mr11 My/Jl11 Ene-11 Mar-11 May-11 Jul-11
30/12/2009 864,00 863,97 861,34 867,95 864,42 658,00 658,00 870,59 880,07 888,67 896,60
Semana anterior 1252,00 1253,19 1266,91 1268,01 1268,97 1274,92 1035,00 1247,57 1261,68 1269,18 1270,72
27/12/10 1280,00 1279,76 1277,93 1278,96 1283,08 1291,90 1259,92 1273,15 1280,86 1283,07
28/12/10 1275,00 1270,28 1273,23 1270,14 1275,47 1280,65 1039,00 1043,00 1252,65 1265,21 1273,15 1274,91
29/12/10 1270,00 1261,68 1261,84 1259,56 1269,41 1277,12 1034,00 1038,00 1242,95 1256,17 1263,45 1264,33
30/12/10 1270,00 1266,75 1269,11 1266,84 1274,48 1280,54 1033,00 1035,00 1248,02 1263,45 1270,72 1271,60
31/12/10
Var. Semanal 1% 1% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0% 0%
Var. Anual 47% 47% 47% 47% 48% 57% 57% 43% 44% 43% 42%
(1) Precios FOB Oficiales fijados por MAGyP. (2) Aceite crudo desgomado holandés. (3) Origen Estados Unidos, entregado en depósitos autorizados de Chicago. 

US$ / Tn
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ESTADÍSTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE MAGYP

Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas

Al 22/12/10 Embarques est.

Producto Cosecha semana Total comprado
1

Total a fijar
2

Total fijado
3

Acumulado (*)
año comercial

Trigo pan 10/11 202,9 3.402,9 226,7 41,0 546,0
(Dic-Nov) (1.700,4) (73,3) (31,3) (524,7)

09/10 1,0 3.861,8 112,9 90,3 3.737,5
(7.266,9) (803,0) (440,2) (5.365,4)

Maíz 10/11 285,3 3.910,6 189,9 92,9
(Mar-Feb) (1.687,7) (371,8) (11,9)

09/10 76,7 16.990,4 1.021,2 873,4 14.447,4
(10.564,9) (1.421,5) (1.270,5) (7.715,6)

Sorgo 10/11 13,4 208,1 2,1
(Mar-Feb) (165,5) (15,8)

09/10 25,8 1.880,4 123,5 92,2 1.475,5
(1.118,3) (57,7) (55,7) (878,6)

Cebada Cerv. 10/11 114,3 583,7 377,6 140,0
(Dic-Nov) (356,6) (333,1) (80,7)

09/10 (**) 431,5 359,5 272,7 366,1
(858,2) (499,4) (373,2) (657,8)

Soja   10/11 230,3 5.077,3 2.250,5 261,4
(Abr-Mar) (5.051,3) (2.642,3) (332,5)

09/10 47,5 17629,6 (***) 3.284,0 2.643,0 12.093,2
(6.845,5) (1.808,2) (1.687,7) (3.676,4)

Girasol 10/11 7,5 0,2
(Ene-Dic) (2,4)

09/10 0,7 36,4 6,9 5,3
(77,4) (36,5) (17,3) (23,0)

Compras de la Industria En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total   3

Al 15/12/10
Trigo pan 10/11 1.001,3 951,2 512,4 112,5

(724,2) (688,0) (288,6) (57,3)
09/10 5.517,6 5.241,7 1.070,2 1.047,1

(5.941,9) (5.644,8) (1.375,4) (1.252,8)
Soja 10/11 5.952,3 5.952,3 2.691,6 532,2

(5.484,5) (5.484,5) (3.841,7) (684,6)
09/10 33.510,5 33.510,5 15.460,1 13.104,8

(23.595,5) (23.595,5) (10.924,2) (10.122,5)
Girasol 10/11 574,6 574,6 164,0 5,4

(326,1) (326,1) (152,7) (2,4)
09/10 2.157,0 2.157,0 776,8 505,4

(3.337,5) (3.337,5) (1.932,1) (1.304,1)
Al 03/11/10

Maíz 10/11 5,1 4,6
(73,6) (66,2)

09/10 3.314,1 2.982,7 472,7 412,1
(2.217,2) (2.106,3) (483,1) (424,9)

Sorgo 09/10 154,4 139,0 20,4 5,5
(128,9) (122,5) (20,2) (15,7)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fábricas que representan:para trigo el 95 % y para soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas. (1) 
Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercadería pero sin haber pactado precio. 
(3) Total fijado: porción del rubro (2) a las que ya se les estableció precio.
Fuente: Datos procesados por la Dirección de Mercados Agroalimentarios según base ONCCA.

Declaraciones de Compras

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha, hasta OCTUBRE. (*) Datos de embarque mensuales hasta OCTUBRE y desde NOVIEMBRE es estimado por 
Situación de Vapores. (**) Los datos de exportación corresponden al INDEC, hasta octubre. (***) Datos ajustados por anulación de contratos. 

Ventas

Sin datos
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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE ONCCA
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Comercio mundial y producción de trigo y productos derivados
Proyección de: Diciembre-10 Cifras en miles de toneladas

2010/11 2010/11 2009/10 Variación
Dic-10 Nov-10 Dic-10 1/ 2/

Exportación
Argentina 8.000 8.000 5.172 0,0% 54,7%
Australia 14.500 15.500 13.744 -6,5% 5,5%
Canadá 17.000 17.500 18.974 -2,9% -10,4%
China 1.000 2.000 892 -50,0% 12,1%
EU-27 22.000 22.000 22.117 0,0% -0,5%
Irán 1.000 500 100 100,0% 900,0%
Kazakhstán 6.000 6.000 7.871 0,0% -23,8%
Rusia 4.000 4.000 18.556 0,0% -78,4%
Turquía 3.000 3.000 4.274 0,0% -29,8%
Ucrania 6.000 6.000 9.337 0,0% -35,7%
Estados Unidos 34.000 34.000 24.175 0,0% 40,6%
Otros países 8.557 8.207 9.072 4,3% -5,7%

Total 125.057 126.707 134.284 -1,3% -6,9%

Importación
Afganistán 2.300 2.300 2.500 0,0% -8,0%
Argelia 5.300 5.300 5.167 0,0% 2,6%
Bangladesh 2.500 2.500 3.331 0,0% -24,9%
Brasil 6.200 6.500 6.667 -4,6% -7,0%
Egipto 9.800 9.800 10.300 0,0% -4,9%
EU-27 5.000 5.500 5.480 -9,1% -8,8%
Indonesia 5.300 5.500 5.364 -3,6% -1,2%
Iraq 3.600 3.600 3.907 0,0% -7,9%
Israel 1.500 1.500 1.862 0,0% -19,4%
Japón 5.200 5.200 5.502 0,0% -5,5%
Corea del Sur 3.600 3.600 4.470 0,0% -19,5%
Libia 1.800 1.900 2.091 -5,3% -13,9%
México 3.300 3.300 3.196 0,0% 3,3%
Marruecos 3.600 3.600 2.304 0,0% 56,3%
Nigeria 4.000 4.000 4.079 0,0% -1,9%
Perú 1.600 1.600 1.703 0,0% -6,0%
Filipinas 2.800 2.800 3.185 0,0% -12,1%
Rusia 2.000 2.000 164 0,0% 1119,5%
Arabia Saudita 2.000 2.000 1.910 0,0% 4,7%
Sudáfrica 1.600 1.500 1.358 6,7% 17,8%
Sudán 1.600 1.600 1.902 0,0% -15,9%
Siria 1.500 1.500 1.886 0,0% -20,5%
Túnez 1.800 1.800 1.534 0,0% 17,3%
Turquía 2.500 2.500 3.192 0,0% -21,7%
Yemén 2.300 2.300 2.602 0,0% -11,6%
Estados Unidos 2.950 2.950 3.180 0,0% -7,2%
Otros países 39.407 40.057 45.448 -1,6% -13,3%

Total 125.057 126.707 134.284 -1,3% -6,9%

Producción
Argentina 13.500 13.500 10.500 0,0% 28,6%
Australia 25.500 24.000 21.923 6,3% 16,3%
Brasil 5.500 5.150 5.026 6,8% 9,4%
Canadá 23.167 22.200 26.848 4,4% -13,7%
China 114.500 114.500 115.120 0,0% -0,5%
Egipto 8.600 8.600 8.523 0,0% 0,9%
EU-27 136.228 136.258 138.051 0,0% -1,3%
India 80.710 80.710 80.680 0,0% 0,0%
Irán 14.400 14.400 12.000 0,0% 20,0%
Kazakhstán 11.000 11.000 17.000 0,0% -35,3%
Pakistán 23.900 22.600 24.033 5,8% -0,6%
Rusia 41.500 42.000 61.700 -1,2% -32,7%
Turquía 17.000 17.000 18.450 0,0% -7,9%
Ucrania 17.200 17.000 20.900 1,2% -17,7%
Uzbekistán 6.500 6.500 6.200 0,0% 4,8%
Estados Unidos 60.103 60.103 60.366 0,0% -0,4%
Otros países 47.205 47.370 54.789 -0,3% -13,8%

Total 646.513 642.891 682.109 0,6% -5,2%
1/ Variación entre la estimación actual y anterior, para campaña 2010/11. 2/ Variación entre la presente campaña y la 2009/10. EU-27: Países de la Unión Europea
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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE USDA

Consumo y stock final mundial de trigo y productos derivados
Proyección de: Diciembre-10 Cifras en miles de toneladas

2010/11 2010/11 2009/10 Variación
Dic-10 Nov-10 Dic-10 1/ 2/

Consumo
Argelia 8.750 8.750 8.550 0,0% 2,3%
Australia 7.975 6.975 6.725 14,3% 18,6%
Brasil 10.800 10.800 11.000 0,0% -1,8%
Canadá 8.750 7.750 6.955 12,9% 25,8%
China 108.800 107.800 107.000 0,9% 1,7%
Egipto 18.400 18.400 17.900 0,0% 2,8%
EU-27 123.500 123.500 124.500 0,0% -0,8%
India 82.435 82.435 78.201 0,0% 5,4%
Irán 16.200 16.400 16.100 -1,2% 0,6%
Marruecos 8.300 8.300 8.000 0,0% 3,8%
Pakistán 24.200 24.200 23.200 0,0% 4,3%
Rusia 47.500 48.000 42.000 -1,0% 13,1%
Turquía 17.200 17.200 17.100 0,0% 0,6%
Ucrania 11.600 11.600 12.300 0,0% -5,7%
Uzbekistán 7.450 7.450 7.350 0,0% 1,4%
Estados Unidos 32.278 32.550 30.932 -0,8% 4,4%
Otros países 129.408 130.583 131.886 -0,9% -1,9%

Total 663.546 662.693 649.699 0,1% 2,1%
Stock final
Australia 6.731 6.111 4.106 10,1% 63,9%
Canadá 5.637 5.170 7.820 9,0% -27,9%
China 60.014 60.014 54.314 0,0% 10,5%
Egipto 5.722 5.722 5.732 0,0% -0,2%
EU-25 11.611 10.654 15.883 9,0% -26,9%
India 14.475 14.475 16.100 0,0% -10,1%
Siria 4.049 3.749 3.849 8,0% 5,2%
Estados Unidos 23.352 23.080 26.552 1,2% -12,1%
Otros países 45.133 43.530 62.323 3,7% -27,6%

Total 176.724 172.505 196.679 2,4% -10,1%

Comercio mundial de granos gruesos
Proyección de: Diciembre-10 Cifras en miles de toneladas

2010/11 2010/11 2009/10 Variación
Dic-10 Nov-10 Dic-10 1/ 2/

Exportación
Argentina 17.205 17.205 18.832 0,0% -8,6%
Australia 5.260 4.960 4.438 6,0% 18,5%
Brasil 8.030 9.030 8.653 -11,1% -7,2%
Canadá 2.925 3.125 3.068 -6,4% -4,7%
EU-27 6.005 6.005 4.380 0,0% 37,1%
India 2.650 2.150 1.725 23,3% 53,6%
Paraguay 1.305 1.305 1.393 0,0% -6,3%
Serbia 1.715 2.515 1.358 -31,8% 26,3%
Sudafrica 2.540 2.540 1.626 0,0% 56,2%
Ucrania 9.605 9.605 10.914 0,0% -12,0%
Estados Unidos 54.250 54.250 54.164 0,0% 0,2%
Otros Países 5.370 5.420 8.374 -0,9% -35,9%

Total 116.860 118.110 118.925 -1,1% -1,7%
Importación
Argelia 2.400 2.300 2.650 4,3% -9,4%
Brasil 1.405 1.405 1.205 0,0% 16,6%
Canadá 1.665 1.865 2.011 -10,7% -17,2%
Chile 1.350 1.350 1.350 0,0% 0,0%
China 3.075 3.075 3.777 0,0% -18,6%
Colombia 4.060 4.060 4.060 0,0% 0,0%
República Dominicana 1.050 1.050 1.000 0,0% 5,0%
Egipto 5.430 5.430 5.855 0,0% -7,3%
EU-27 5.065 4.965 3.040 2,0% 66,6%
Irán 3.600 3.600 5.000 0,0% -28,0%
Israel 1.735 1.710 1.549 1,5% 12,0%
Japón 19.175 19.175 19.198 0,0% -0,1%
Corea del Sur 9.035 9.035 8.496 0,0% 6,3%
Malasia 2.800 2.800 2.800 0,0% 0,0%
México 10.850 11.950 10.976 -9,2% -1,1%
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Producción
Argentina 31.079 31.079 27.731 0,0% 12,1%
Australia 13.907 11.517 11.096 20,8% 25,3%
Brasil 53.729 53.729 58.606 0,0% -8,3%
Canadá 22.065 21.965 22.477 0,5% -1,8%
China 174.020 174.020 164.060 0,0% 6,1%
Etiopía 8.925 8.925 8.046 0,0% 10,9%
EU-27 139.043 138.848 154.151 0,1% -9,8%
India 41.600 40.300 34.160 3,2% 21,8%
Indonesia 8.400 8.400 7.000 0,0% 20,0%
México 32.529 32.529 27.272 0,0% 19,3%
Nigeria 28.100 28.100 27.959 0,0% 0,5%
Rusia 17.000 17.300 31.815 -1,7% -46,6%
Sudáfrica 12.993 13.003 13.881 -0,1% -6,4%
Turquía 10.495 10.495 11.095 0,0% -5,4%
Ucrania 21.815 21.715 24.120 0,5% -9,6%
Estados Unidos 332.390 332.390 349.217 0,0% -4,8%
Otros 140.485 140.885 135.210 -0,3% 3,9%

Total 1.088.575 1.085.200 1.107.896 0,3% -1,7%

Consumo
Argentina 11.034 11.234 10.414 -1,8% 6,0%
Brasil 51.304 51.304 50.004 0,0% 2,6%
Canadá 22.642 22.525 22.240 0,5% 1,8%
China 170.300 170.300 167.350 0,0% 1,8%
Egipto 13.680 13.680 13.600 0,0% 0,6%
Etiopía 151.155 151.205 149.680 0,0% 1,0%
EU-27 38.750 37.850 32.450 2,4% 19,4%
India 19.375 19.375 19.395 0,0% -0,1%
Japón 41.695 42.695 40.900 -2,3% 1,9%
México 28.150 28.150 27.750 0,0% 1,4%
Nigeria 20.100 20.400 30.690 -1,5% -34,5%
Rusia 9.625 9.625 9.525 0,0% 1,0%
Sudafrica 11.273 10.973 10.988 2,7% 2,6%
Turquía 10.905 10.905 10.805 0,0% 0,9%
Ucrania 12.765 12.965 12.815 -1,5% -0,4%
Estados Unidos 304.039 304.148 295.628 0,0% 2,8%
Otros 204.224 203.548 195.571 0,3% 4,4%

Total 1.121.016 1.120.882 1.099.805 0,0% 1,9%

Stock final
Argentina 3.124 2.551 2.744 22,5% 13,8%
Brasil 9.889 9.889 13.089 0,0% -24,4%
Canadá 3.813 3.830 5.650 -0,4% -32,5%
China 60.944 60.944 54.419 0,0% 12,0%
EU-27 12.166 10.739 25.218 13,3% -51,8%
México 3.321 3.671 1.937 -9,5% 71,5%
Sudáfrica 4.645 5.343 5.335 -13,1% -12,9%
Estados Unidos 39.267 24.580 48.127 59,8% -18,4%
Otros 24.707 38.679 41.713 -36,1% -40,8%

Total 161.876 160.226 198.232 1,0% -18,3%
1/ Variación entre la estimación actual y anterior, para campaña 2010/11. 2/ Variación entre la presente campaña y la 2009/10. EU-27: Países de la Unión Europea

Comercio, producción, consumo y stock final mundial de granos gruesos
Proyección de: Diciembre-10 Cifras en miles de toneladas

2010/11 2010/11 2009/10 Variación
Dic-10 Nov-10 Dic-10 1/ 2/

Importación
Marruecos 2.030 2.030 2.099 0,0% -3,3%
Perú 1.745 1.745 1.645 0,0% 6,1%
Rusia 1.900 1.900 100 0,0% 1800,0%
Arabia Saudita 8.805 8.805 9.455 0,0% -6,9%
Siria 2.300 2.300 2.300 0,0% 0,0%
Taiwan 4.850 4.850 4.750 0,0% 2,1%
Túnez 1.150 1.150 975 0,0% 17,9%
Turquía 860 860 760 0,0% 13,2%
Venezuela 1.400 1.400 2.200 0,0% -36,4%
Vietnam 1.300 1.300 1.600 0,0% -18,8%
Estados Unidos 2.075 2.075 2.275 0,0% -8,8%
Otros Países 15.750 15.925 17.799 -1,1% -11,5%

Total 116.860 118.110 118.925 -1,1% -1,7%
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

EL 2010 SE DESPIDE CON SALDO
POSITIVO

Finaliza un año con importantes ganancias en
las principales plazas bursátiles del mundo donde,
en términos generales, el motor de las mismas re-
sultó ser la mejor perspectiva en torno a la recupe-
ración de la economía estadounidense y las eleva-
das tasas de crecimiento de China; mientras que la
principal piedra en el zapato fue la crisis financiera
europea.

Como puede observarse en el gráfico, el año
podría dividirse entre pre y post septiembre. Hasta
finales de agosto los mercados no podían consolidar
las subas ante la incertidumbre sobre la recupera-
ción de la economía Mundial. Si bien los datos macros
de la principal economía del mundo empezaban a
mostrar una  paulatina recuperación, no era lo sufi-
cientemente robusta como para revertir los pobres
datos de empleo en ese país. De hecho el nivel de
desempleo continúa siendo el principal inconvenien-
te para que se consolide la recuperación de Estados
Unidos. Las dudas se fueron incrementando hasta
que incluso el mercado llegó a preguntarse a me-
diados de agosto si EEUU no podría caer nuevamen-
te en una recesión.

Europa fue la principal portadoras de drivers
bajista desde finales de enero cuando de desató el
pánico en torno a la economía Helénica que final-
mente necesitó ser rescatada tres meses después.
De todas formas el rescate no trajo demasiada cal-
ma al mercado que temía un potencial efecto con-
tagio sobre otras economías de la Zona Euro, princi-

palmente sobre el resto de los países que confor-
maron el grupo de los PIGS (Portugal, Irlanda, Gre-
cia y España), como se denominó a los países que
presentaban mayores riesgos crediticios. Finalmen-
te Irlanda siguió los pasos de Grecia, aceptando la
ayuda del BCE y del FMI durante el pasado mes de
noviembre.

Por otro lado, si bien las tasas de crecimiento
de China fue un impulso para la economía mundial,
los constantes temores en cuanto a la adopción de
políticas contractivas, que algunas finalmente fue-
ron adoptadas por parte del gobierno chino, no de-
jaron que el crecimiento del país asiático se refleje
en todo su esplendor sobre los índices bursátiles.

De todas formas, desde el mes de septiembre el
mercado, a partir de datos macros más optimistas,
se volvió escéptico en cuanto a la posibilidad de
que EEUU caiga en una nueva recesión y comenzó a
creer que el problema de la deuda europea no con-
figuraba un problema sistémico que podría hundir
el sistema financiero europeo y por lo tanto comen-
zó a definirse una tendencia alcista que llevó a los
índices SP500, DJ y Nasdaq revalorizarse un 13%,
11% y un 20% respectivamente, mientras que en
Europa se destacó el índice Dax de Alemania con un
16% de ganancias anual.

En el plano local se vivió nuevamente un agita-
do año político, comenzando desde  el DNU de utili-
zación de reservas para el pago del canje de la deu-
da, el cual se debió negociar en medios de turbu-
lencias externas pero que finalizó con un aceptable
nivel de aceptación, conflictos en torno a la licen-
cia de Fibertel y la venta de Papel Prensa, el deceso
del ex presidente Néstor Kirchner, potencial acuer-
do con el Club de París y finalmente, entre otros
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acontecimientos, un acercamiento al FMI a través
de una solicitud de colaboración para reelaborar un
índice de precios al consumidor. Por otro lado, los
saldos económicos mostraron una performance ma-
yormente positivas aunque siempre deslucidos por
el elevado nivel de inflación real.

De esta manera, finaliza un año con una última
semana que contó con pocos datos significativos pero
que agregó un punto porcentual de ganancias a los
51,34% (en pesos) acumulado desde el primero de
enero del año que finaliza. Entre las escasas noti-
cias resaltó la sorpresa de la suba del PMI del sector

manufacturero en Estados Unidos  que sugirió un
nuevo indicio de recuperación, aunque la  repercu-
sión de la noticia se vio limitada por la trascenden-
cia de que finalmente China subió tasas para enfriar
su economía. En el plano local la operatoria se vio
reducida ante la ausencia de grandes operadores
que ya emprendieron sus vacaciones y en medio de
la creciente preocupación sobre los efectos que
podría generar el fenómeno climático denominado
La Niña sobre la producción de soja, maíz  y leche y,
consecuentemente, sobre toda la economía Argen-
tina.

Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 27/12/10 28/12/10 29/12/10 30/12/10 31/12/10 semanal semanal

Títulos Públicos
Valor Nom. 61.489,00 1.674.292,00 58.900,00 1.130.437,00 2.925.118,0 161,32%
Valor Efvo. ($) 63.951,27 1.667.850,77 61.440,59 1.129.464,59 2.922.707,2 126,09%

Acciones
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Ob. Negociables
Valor Nom.
Valor Efvo. ($)

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 169 188 109 165 631 20,88%
Valor Efvo. ($) 9.931.390 10.740.275 5.821.916 9.503.701 35.997.282 34,34%

Totales
Valor Efvo. ($) 9.995.341,2 12.408.126,2 5.883.356,1 10.633.165,5 38.919.988,9 38,47%
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