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LAS CRISIS: CAUSAS Y
SOLUCIONES

El tema de las crisis ha pasado a ser uno de los
más comentados en los últimos tiempos. La creen-
cia de que la economía mundial y de las principales
naciones podía funcionar en 'piloto automático' ha
quedado en el pasado. La macroeconomía en uso ya
no satisface.

Recordemos que el estudio de los ciclos econó-
micos era un capítulo fundamental de la teoría eco-
nómica. Hasta los años '30 del siglo pasado el análi-
sis de los mismos se abordaba en los libros de texto
en uso. Uno de los más leídos era la obra de Haberler,
"Prosperidad y Depresión" (1937) donde se anali-
zaban un centenar de teorías sobre el ciclo: mone-
tarias, no monetarias, sicológicas, etc., aunque ya
se había comenzado a dedicarle a las teorías de John
Keynes un lugar destacado.

Posteriormente, el tenor de los textos cambió y
todo comenzó a girar alrededor del pensamiento
macroeconómico keynesiano. En la obra "Economic"
de Paul Samuelson (primera edición en 1948) al tema
del ciclo se le dedicó un pequeño capítulo y la ma-
yor parte del desarrollo de los capítulos de
macroeconomía consistía en los esquemas desarro-
llados por Lord Keynes y sus discípulos. Con las men-
cionadas herramientas la 'prosperidad' no tendría fin.
A pesar de que el economista inglés se había dedi-

cado, especialmente, a los temas monetarios, la
moneda había perdido importancia en los nuevos
esquemas.

A fines de los años '50 y principios de los '60 un
competidor le salió al paso a esa nueva
macroeconomía, fue el pensamiento de Milton
Friedman y la Escuela de Chicago con su insistencia
en el control de la oferta monetaria. A partir de
allí, los libros de texto incorporaron dicho pensa-
miento al esquema keynesiano y los textos se cu-
brieron de modelos IS-LM, herramientas que creara
el premio Nobel John Hicks antes de la segunda gue-
rra mundial.

En el fondo, los esquemas de Keynes y de
Friedman, como lo admitió este último en repetidas
oportunidades, no diferían sustancialmente, y la
ciencia económica pasó a ser un esquema monolítico
donde algunos hacían hincapié en medidas de tipo
fiscal y otros en medidas de tipo monetario.

Al mismo tiempo que surgían estos modelos, la
ciencia de la economía se convirtió en un laberinto
de ecuaciones matemáticas. Todo hacía pensar que
los economistas habían encontrado, al fin, las cau-
sas que producían las crisis y las herramientas para
salir de las mismas. Se habló entonces de la 'sintonía
fina' en la marcha de la economía.

Lamentablemente, lo esperado no ocurrió y hoy
en día la ciencia de la economía está tan huérfana
que el pesimismo ha invadido el estudio de la mis-
ma en los distintos centros universitarios.
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Ya a fines de los años '60 y '70 ambas concepcio-
nes, el keynesianismo con el gobierno estadouni-
dense de Lyndon Johnson y el monetarismo con los
primeros años del gobierno de Richard Nixon, fraca-
saron en el control de la inflación y, finalmente, en
1972 se tuvo que recurrir a una herramienta des-
preciable como era el control de precios. Finalmen-
te, en 1974, todo estalló, y la inflación y el endeu-
damiento a nivel mundial llegaron a proporciones
gigantescas.

Durante la década del '70 un extraño fenómeno,
la stagflation (estancamiento con inflación), extra-
ño para las doctrinas económicas dominantes, se
posicionó en los distintos países. Los economistas
más influyentes advirtieron que la llamada curva
Phillips no les servía para entender la inflación y el
desempleo simultáneamente. Sin embargo, otros
economistas menos influyentes ya lo habían previs-
to (ver de C. Schmidt el prólogo a la edición france-
sa de la obra de Hayek, "Prix et Production").

A nivel monetario internacional la cosa fue de
mal en peor. Durante los años sesenta EE.UU. fue
perdiendo el oro que servía de respaldo a su mone-
da (de más de 20.000 toneladas de metal en 1945 se
pasó a 10.000 a fines del '70) al mismo tiempo que
cubría de dólares las reservas de los bancos  centra-
les del mundo. En los años '60, también, el Fondo
Monetario Internacional, creó su propia moneda
(DEG) pero no tuvo el desarrollo que esperaba. Como
dijo el economista francés Jacques Rueff, eran 'pla-
nes de irrigación en medio del diluvio'.

De todas maneras, las estadísticas resumen par-
cialmente algo de lo que pasó: el petróleo, la prin-
cipal commodity transada en el mundo, pasó de 3
dólares el barril en 1973 a casi 146 dólares hace dos
años, y el oro que actúa como un termómetro de las
previsiones de la gente, pasó de los 35 dólares la
onza, en 1971, a más de 1.500 dólares en la actua-
lidad. El orden monetario internacional se ha reem-
plazado con la expresión 'guerra de monedas'.

En este mar de confusión, se pasa de los que
algunos llaman milagros económicos (Irlanda, Espa-
ña, etc.) a caídas estrepitosas según la impresión
de los mismos analistas. Y peor aún, el tema ético
se desprende de su relación con la ciencia económi-
ca y hay economistas de prestigio, presunto o no,
que apoyan el default de algunas naciones olvidan-
do que todo default es más un problema moral que
un problema económico.

Pero dentro de esta incertidumbre, algunas co-
sas parecen quedar claras: la crisis del 2008-2009
que afectó a las naciones más de lo que se supone,
tuvo como una de sus principales  causas una inyec-
ción del crédito exagerada, y se trató de solucionar

a través de una inyección del crédito más exagera-
da aún.

En la primera década del siglo XXI la caracterís-
tica más saliente en la principal economía mundial
(Estados Unidos) fue la de un importante aumento
en el crédito doméstico, al mismo tiempo que el
economista Krugman, en su pequeño modelo del la
cooperativa para el cuidado de niños (analizado en
un Semanario anterior), recomendaba una inyección
monetaria mayor. Las tasas de interés fueron muy
bajas y se estimuló el crédito hipotecario. Los tipos
de interés de la Reserva Federal se situaron en ni-
veles tan bajos como el 1%. Como dice Ramón
Tamames en su libro "La crisis Internacional" (EDAF,
2009), es en esta "circunstancia en la cual la banca
animó a los ciudadanos, incluidos masivamente los
de menor solvencia (los ninjas, o no income, no job,
no assets, es decir, ciudadanos sin renta, ni oficio,
ni activos), a que pidieran dinero prestado para ad-
quirir viviendas, aunque ellos no fueran hipotecables
de primera sino de segunda o tercera (subprime,
por debajo de los mejores, los prime, o de los me-
dianos, mezanine)" (pág. 12).

En el libro citado se puede consultar un análisis
muy comprensible de la crisis que se vivió entre los
años 2007 y 2009, pero lo importante es determinar
la causa de la misma.

Como se dice en la página 14 y siguientes de
dicha publicación "la hiperexpansión del crédito
(credit bang), la clave de toda la crisis, se produjo
básicamente por la práctica de los bancos hipoteca-
rios de 'empaquetar' o titulizar sus préstamos hipo-
tecarios (en inglés slicing and dicing, literalmente
'cortar en rebanadas y luego en cuadraditos') para
con certificados expresivos de esos títulos como
garantía, obtener créditos en los bancos de nego-
cios y otros inversionistas como fondos de inversión,
hedge funds (de derivados o colaterales)".

"Esa es la técnica que eufónicamente se deno-
mina fabricar CDO, por la sigla de collateralised debt
obligations, o derivados de obligaciones de deuda;
o cédulas hipotecarias titulizadas más correctamente
en español. De manera que los paquetes de CDO
son instrumentos financieros diseñados para retirar
del balance de las entidades financieras activos pro-
venientes de su negocio hipotecario, a fin de obte-
ner con esa garantía 'dinero fresco'; sin incumplir
por ello las reglas bancarias de Basilea, que esta-
blecen unos topes máximos de activos en balance."

"Los CDO, en definitiva, se difundieron rápida-
mente. De modo que según cálculos fidedignos, en-
tre 2000 y 2006 su emisión anual, solo en EE.UU.,
pasó de 250.000 millones de dólares a tres billones,
es decir, se multiplicó por doce. Inevitablemente,
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ese volumen de papel circulando tenía que causar
problemas".

De esta manera, los activos tóxicos se difundie-
ron a escala mundial.

Los bancos de negocios emitieron bonos garanti-
zados con esos CDO, bonos que luego esos bancos
vendieron como cualquier otro producto financiero
a las entidades de los mercados monetarios y de
capitales. "Y aún teniendo como garantía las hipo-
tecas -y, en definitiva, las viviendas-, el valor de los
bonos se establece día a día en lo que marcan la
oferta y la demanda en el mercado. Así, al llegar un
momento en que hubo más oferta que demanda de
viviendas y bajaron bruscamente sus precios, los
bonos acabaron de derrumbarse, en mucha mayor
proporción. Como referencia, bonos que tenían un
valor nominal de 100 dólares pasaron a venderse
por 35 o menos". Esos bonos seguían teniendo como
garantía propiedades que habían bajado de valor
hasta un 20%. A partir de allí, muchos dejaron de
pagar sus créditos y la crisis bancaria se generalizó
en el mundo.

Es cierto que la inyección monetaria posterior
de los gobiernos, especialmente de EE.UU., evitó
que la crisis repitiese lo que fueron los años '30 del
siglo pasado, pero siempre hay límites y según esta-
mos comprobando en los últimos tiempos esos lími-
tes ya han sido traspasados. Que la economía esta-
dounidense, la primera del mundo, esté a un paso
de una pérdida de calificación financiera es una prue-
ba de lo que estamos manifestando.

EL DÓLAR EN SU LABERINTO
Artículo del Dr. Rodolfo Rossi, ex Presidente del

Banco Central.

El Dólar estadounidense cayó frente al Yen, el
Franco y la Libra el viernes pasado, al crecer la pro-
babilidad de que la FED (Banco Central de EE.UU.),
mantenga por más tiempo la tasa de interés en ni-
veles bajos, tras conocerse un informe sobre crea-
ción de empleo, peor al estimado (Nivel de desocu-
pación informado oficialmente: 9,2 %).

 El Dólar, probablemente, seguirá cayendo la
semana próxima, ante la falta de avances entre los
políticos, Demócratas y Republicanos, sobre los nue-
vos límites de endeudamiento fiscal, en EE.UU. El
Tesoro de EE.UU., se quedaría sin liquidez para cum-
plir con sus obligaciones el 2 de Agosto próximo,
salvo que el Gobierno obtenga el acuerdo para el
aumento de la deuda pública.

El acercamiento de la fecha límite citada, po-
dría eclipsar la actual crisis de la deuda de la Zona
del Euro.

 Los datos sobre la desocupación informados
públicamente el pasado viernes 8 de Julio, sumaron
pesimismo en tormo al Dólar, ya que los inversores
están considerando que el Gobierno de EE.UU. y la
Reserva Federal (FED), han estado fallando en sus
esfuerzos para impulsar el crecimiento económico y
disminuir el desempleo, a pesar de todos lo estímu-
los aplicados y del aumento del crédito publico.

 El Euro - con el problema de las economías
periféricas - acumuló una caída del 2 % frente al
Dólar, en la semana pasada y con ello, redujo al 6,5
% su alza, frente a tal moneda, en lo que va del
año, impulsada por los aumentos de la tasa de inte-
rés del Banco Central Europeo.

 La FED concluyó la semana pasada su segunda
ronda de alivio monetaria cuantitativo (QE2), el cual
fue aparentemente negativo en sus resultados y
debilitó a la moneda estadounidense.

Si la Reserva Federal se viera forzada, por la
debilidad de la economía, a lanzar nuevas medidas
de estímulo monetario, el Dólar estadounidense
podría perder, no solamente valor real, sino afec-
tarse como "moneda reserva de valor", hecho fran-
camente negativo para toda la economía global.

Difícil contingencia para la primera economía del
mundo. Continuar con el emisionismo pernicioso,
depreciar su moneda "patrón" y afectar a la gran
mayoría de los países con inflación y también con
revalorización de sus respectivas monedas, o ajus-
tar su economía y tender con recesión, a la revalo-
rización de su castigada moneda con una mayor pro-
ductividad y ajuste de los costos generales.

El mundo está mirando a EE.UU., en su próximo
paso.

Buenos Aires, 9 de Julio de 2011.

LA RACIONALIDAD DEL HOMBRE Y
SUS EXPECTATIVAS

La racionalidad del ser humano tiene sus lími-
tes. Aún una disciplina como las matemáticas no es
tan perfecta como cree gran parte de la humani-
dad. El gran matemático alemán Hilbert trató de
fundamentar lógicamente su disciplina pero un hu-
milde lógico checo, Kurt Gödel, probó en su teore-
ma de 1931 sobre la 'incompletitud' que la reina de
las disciplinas tenía también sus debilidades. Y esto
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es tan así, que grandes pensadores suponen que no
es posible una ciencia final de todo, como lo creía
el cosmólogo Stephen Hawking hace algunos años,
ya que el teorema de Gödel pone sus límites.

¿Y la economía?
La economía es una ciencia de la acción humana

y si es verdad que el hombre puede actuar racional-
mente, esa capacidad tiene grandes limitaciones.

Desde hace algunas décadas, un grupo de eco-
nomistas eminentes comenzaron a desarrollar lo que
se conoce como  'economía de las expectativas ra-
cionales' y entre ellos podemos mencionar al pre-
mio Nobel Robert Lucas y a otros.

La tesis central de los trabajos de Lucas gira al-
rededor de la llamada 'teoría de las expectativas
racionales', que puede definirse en pocas palabras
como aquella que sostiene que los individuos con su
actuar van descontando racionalmente el futuro en
sus previsiones. De esta manera, toda política
macroeconómica (fiscal o monetaria) que realizan
las autoridades es compensada por la gente e
invalidada en sus consecuencias. Demos un ejem-
plo: si el gobierno emite moneda para disminuir el
desempleo, el público y los empresarios saben que
como consecuencia de esta política van a aumentar
los precios y los trabajadores reclamarán aumentos
salariales nominales. Era clave para la política gu-
bernamental que los salarios reales bajaran y que
esto permitiera una disminución del desempleo. Sin
embargo, la previsión de la gente hizo que los sala-
rios nominales aumentaran al ritmo de los precios
con lo que el salario real no disminuyó, como tam-
poco el desempleo. La política monetaria del go-
bierno falló.

Lo anterior está expresado claramente en la in-
terpretación que de la curva Phillips realizó el pro-
fesor Milton Friedman. Recordemos que la curva
Phillips (1958) se basa en la relación entre la tasa
de inflación y la tasa de desempleo y era la expre-
sión empírica de la teoría keynesiana. Friedman
mostró que toda inyección de moneda para dismi-
nuir el desempleo sólo alcanzaba su objetivo en el
corto plazo a costa de más inflación, pero las ex-
pectativas de la gente llevaban nuevamente la tasa
de desempleo a su nivel "natural". Lo único que se
lograba con el tiempo era acelerar la tasa de infla-
ción.

Para Lucas la política monetaria no agrega ni
quita nada al ciclo real de la economía. En este sen-
tido habla de la "neutralidad de la moneda". Toda
inyección de moneda lo único que produce es el
aumento de los precios sin alterar la producción.
Para los autores de la Escuela Austríaca (Mises y

Hayek), por el contrario, la emisión de moneda (in-
flación) nunca es neutral sino que distorsiona los
precios relativos de la economía. Como los precios
son las señales que guían a la producción, dicha al-
teración se manifiesta también en la alteración de
la estructura de la producción. Esto se ve claramente
en el análisis austríaco del ciclo. La emisión mone-
taria lleva a una disminución de la tasa de interés
de mercado  y ello conduce a un alargamiento arti-
ficial de la estructura productiva (sobreinversión),
a la inflación y a la crisis.

Harry Garretsen muestra otros aspectos que di-
ferencian la concepción de Lucas y la de Hayek.
Según él, ambos autores parten de una concepción
distinta con respecto al conocimiento en la socie-
dad. En la concepción del equilibrio lucasiano está
latente la teoría del rematador walrasiano, que en
parte también estaba subyacente en el trabajo de
Hayek, "Precios y Producción", mencionado más
arriba. De todas maneras, Hayek a posteriori -1937
y 1945- desarrolló la teoría de la "dispersión del co-
nocimiento" y la importancia que tenía el llamado
conocimiento circunstancial de "aquí y ahora", co-
nocimiento que no se puede hacer accesible a nin-
gún centro de planificación del tipo del rematador
walrasiano

Con respecto a la mencionada teoría de las ex-
pectativas racionales, veamos lo que nos dice el ex
Economista Jefe del Banco de Pagos Internaciona-
les de Basilea, William White en un artículo apare-
cido en F&D Finanzas y Desarrollo titulado "La
macroeconomía moderna en el rumbo equivoca-
do" (FMI, dic. 2009).

El artículo de White comienza con una anécdo-
ta. "En su visita a la London School of Economics a
fines del año pasado (2008), la Reina Isabel II pre-
guntó por qué ningún economista la había predicho
(a la crisis). Algunos sí habían dado señales de alar-
ma, pero éstas fueron ignoradas, incluso por las
autoridades".

Pero según White, la mencionada ignorancia ra-
dica en que "el paradigma macroeconómico domi-
nante no contempla crisis como la actual". Es por
esta razón que White sostiene que es importante el
análisis crítico del mencionado paradigma. Para ello
recurre sintéticamente a analizar la macroeconomía
que nace con la revolución keynesiana de los años
'30 y posteriores, y las escuelas neoclásicas y
neokeynesianas que dominaron la enseñanza de las
últimas décadas.

Decía que "quizá el mayor logro de la revolución
(keynesiana) haya sido brindar un modelo de equili-
brio general, capaz de explicar la determinación
simultánea del producto, las tasas de interés y (más
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tarde) los precios y la inflación, conforme al supuesto
de que los salarios reaccionaban lentamente a los
cambios de otras variables económicas. Los grandes
modelos estimados empíricamente hicieron más con-
creto el modelo keynesiano, pero lamentablemen-
te en la mayoría de ellos las expectativas, un ele-
mento crucial para Keynes, se trataban de forma
rudimentaria. Tampoco parecía haber una justifica-
ción teórica suficiente para suponer que los salarios
y los precios reaccionaban lentamente a los shocks
del sistema económico".

Es por las mencionadas razones que White supo-
ne que surgieron entonces los modelos neoclásicos,
"que eliminaban los supuestos de rigidez (como la
de precios y salarios) y postulaban que todos los
agentes económicos formaban expectativas racio-
nales acerca del futuro y luego actuaban racional-
mente para maximizar sus beneficios. Los modelos
neokeynesianos posteriores diferían de los
neoclásicos básicamente en que reintroducían la ri-
gidez de salarios y precios supuesta por Keynes".

White seguía manifestando que la reciente cri-
sis "ha demostrado que los modelos basados en el
supuesto de las expectativas racionales son inade-
cuados". El rápido aumento de los precios y su pos-
terior derrumbe es incompatible con un proceso
racional, "especialmente cuando las expectativas
parecían basarse en una simple extrapolación de
acontecimientos pasados".

El supuesto de que los precios se ajustan rápida-
mente restableciendo la igualdad entre oferta y
demanda parecía cada vez más incongruente con la
realidad, y esto especialmente en el mercado labo-
ral, lo que se manifestaba con altas tasas de des-
empleo.

La crítica de White no se limita a los modelos
neoclásicos de las expectativas racionales, sino que
se extiende a los modelos neokeynesianos. Estos no
han servido para pronosticar los puntos de inflexión
del ciclo económico. No han tenido en cuenta las
recomendaciones del propio Keynes quién, dada la
complejidad de la economía, sostenía claramente
que "el futuro es incierto".

Ante la incertidumbre del futuro el ser humano
"tiende a guiarse en gran parte por mecanismos
heurísticos e impulsos emocionales", los que Keynes
llamaba 'espíritus animales'. Este comportamiento
da lugar a cambios bruscos y de ahí que no sea posi-
ble estimar dicho futuro según el promedio de las
observaciones pasadas.

Según White, a pesar de brindar un marco teóri-
co útil para describir como funciona el mundo, tan-
to los modelos keynesianos tradicionales como lo
modernos no sirven mucho a la hora de formular

predicciones. También adolecen de ignorar "las pro-
puestas de la escuela austríaca"

Detengámonos en las diferencias que White en-
cuentra entre el marco keynesiano y la teoría aus-
tríaca. Esta última "asigna una importancia crucial
a la forma en que la creación de dinero y de crédito
por parte del sistema financiero puede generar
desequilibrios que, acumulados en el tiempo, ter-
minan con la rentabilidad de las inversiones y final-
mente hacen implosión en medio de alguna crisis
económica".

Dice más adelante White que "el estímulo
keynesiano por el lado de la demanda bien podría
generar beneficios a corto plazo, pero en última
instancia podría tener efectos perjudiciales si impi-
de el necesario ajuste de la capacidad de produc-
ción".

MAÍZ

Las ofertas del maíz siguen siendo ajustadas
En la semana los precios del maíz subieron un

8,8% gracias a las cifras alcistas del reporte del USDA
y a la incertidumbre por el clima en un momento
clave para los cultivos.

Después de que el 30/06 el informe sobre siem-
bras  y stocks del gobierno sorprendiera al mercado
al mostrar mayores ofertas que las esperadas (pre-
sionando a los valores), este último reporte men-
sual volvió a sorprender a los operadores, pero el
efecto sobre los precios fue el contrario. La sorpre-
sa llegó por el lado de los stocks, ya que las cifras
del gobierno fueron menores a las esperadas, lo que
indica que las ofertas del cereal siguen siendo ajus-
tadas.

El USDA revisó al alza tanto los stocks del ciclo
2010/11 (que finaliza el 31/08) como los de la cam-
paña 2011/12, cuyos cultivos se encuentran actual-
mente en la etapa de polinización (y a los cuales
afecta directamente el clima). En ambos casos la
corrección fue menor a la esperada por el mercado,
de ahí el efecto alcista sobre los precios. Según el
gobierno, en el ciclo actual la creciente demanda
de etanol compensará al menor consumo interno
(como grano forrajero) llevando a los stocks al me-
nor nivel de los últimos 15 años.

Para la próxima campaña, la revisión de los
inventarios también fue menor a  la anticipada ya
que si bien el USDA acomodó las cifras de produc-
ción de acuerdo al último informe de siembras (au-
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mentando el área) también elevó la demanda en
todos sus componentes.

Como se observa en el gráfico de la portada, el
maíz estadounidense es demandado por comprado-
res externos y también se utiliza para consumo do-
méstico. Entre los usos internos se encuentra la pro-
ducción de etanol, como grano forrajero, para la
alimentación humana y como semilla y para otros
usos industriales. En su informe, el USDA revisó al
alza todos los destinos, excepto el último mencio-
nado. Considerando las variaciones desde el mes
previo, la mayor corrección la efectuó en las esti-
maciones sobre exportaciones y sobre el uso para la
producción de etanol. Los pronósticos de exporta-
ciones para el ciclo 2011/12 mejoraron ya que Chi-
na está comprando más maíz norteamericano mien-
tras que la industria del etanol se convertirá en el
mayor consumidor del cereal, superando al sector
ganadero por primera vez desde que el
biocombustible comenzó a producirse en gran esca-
la. Actualmente cerca del 40% del maíz se utiliza
para producir etanol.

Respecto a las cifras de producción, existen du-
das respecto a los pronósticos sobre la superficie
sembrada debido a las demoras en las plantaciones
y a las condiciones climáticas extremas en algunas
áreas. Los pronósticos serán revisados por el USDA
en su informe mensual de agosto. Además, las altas
temperaturas en la primera mitad de julio siguen
siendo un factor de preocupación. Por el momento,
el estado de los cultivos es bueno, con un 69% en
condiciones entre buenas y excelentes. Asimismo,
un 14% de las plantas se encuentran en la etapa de
polinización, que es la fase crucial ya que en ella se

determinan los rindes y cualquier condición climática
adversa tiene efectos directo sobre los mismos.

De hecho, se pronostica una ola de calor a partir
del fin semana en el Medio Oeste que podría estresar
al maíz y pone en alerta al mercado a la vista de los
bajísimos stocks, ya que no existe ningún amorti-
guador en caso de  pérdidas de producción.

El precio local subió 3% sólo gracias a Chicago
Luego de un inicio de semana abúlico, la pre-

sencia de los exportadores y las subas en el merca-
do referente de Chicago levantaron el perfil del
mercado local, como así también los precios y el
volumen.

Todo pasa por los forwards cercanos -se hacen
negocios para entrega en septiembre o en la segun-
da quincena de agosto-. El primer día de la semana
una empresa estuvo comprando a US$ 170 maíz para
entrega en agosto. Ya en la siguiente jornada se aso-
maron al mercado casi todas las empresas en el
mercado buscando el cereal, aunque repitieron los
US$ 170. Pero, con las subas en el mercado de
Chicago de los días posteriores, no pudieron soste-
nerse los precios y para originar debieron mejorar
en 5 dólares las propuestas. A US$ 175 se cerró un
buen número de negocios en la jornada del miérco-
les. Descomprimidos en necesidad de mercadería,
los exportadores se "ausentaron" el jueves, pero
también mermó el volumen de lotes ofrecidos a la
venta, por lo que los valores escuchados estuvieron
entre US$ 172 y US$ 173. Ante una renovada embes-
tida al alza de Chicago, y la necesidad de la deman-
da, no se pudieron sustraer y debieron mejorar las
ofertas para originar grano. Hubo negocios a US$

Cereales: ROE Verde aprobados Cifras en toneladas

TRIGO BP
ROE 45 ROE 365 Dic-11 TOTAL ROE 365 ROE 45 ROE 365 TOTAL

Total 2010 66.106 4.764.504 4.830.610 326.304 15.277.545 15.603.849
ENERO 43.912 1.559.917 1.603.829 3.354 2.007.718 2.011.072
FEBRERO 6.342 272.951 279.293 342.000 23.883 854.591 878.474
MARZO 15.619 55.460 71.079 78.206 63.208 2.447.899 2.511.107
ABRIL 4.194 38.860 43.054 60.000 25.650 986.572 1.012.222
MAYO 12.945 55.452 68.397 75.000 86.700 1.414.676 1.501.376
JUNIO 6.314 255.125 261.439 462.928 79.461 935.089 1.014.550
01/07/2011 850 850 4.200 4.200
04/07/2011 694 783 1.477 2.000 2.000
05/07/2011 570 11.512 75.000 87.082 0
06/07/2011 0 0
07/07/2011 145 4.290 4.435 12.000 3.000 15.000
08/07/2011 51.800 51.800 30.490 30.490
11/07/2011 497 497 2.000 15.000 17.000
12/07/2011 25.777 25.777 19.000 19.000
13/07/2011 5.000 5.000 4.000 4.000
14/07/2011 400 400 9.000 9.000
Total 2011 91.585 2.337.824 75.000 2.504.409 1.018.134 321.456 8.708.035 9.029.491
Elaborado sobre la base de datos publicados por ONCCA.

TRIGO MAIZFecha de emisión
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175 para los forwards agosto y US$ 173 para los
forwards julio, con buen volumen de negocios.

El FAS teórico del maíz, partiendo del precio FOB
embarque cercano (agosto), estaba este jueves a
US$ 233 la tonelada, más que lejos de los US$ 175;
58 dólares lejos.

El sector exportador tiene compradas 11,38 mi-
llones de tn de maíz 2010/11, cuando el año pasado
tenía adquiridas 13 millones. La cuestión es que lo
adquirido supera holgadamente las ventas externas
autorizadas a través del sistema de Roe Verde.

Esta semana se autorizaron casi 80.000 tonela-
das de maíz en RV, por lo que las ventas externas
totalizan 10 millones de toneladas.

Las mayores compras del sector exportador fren-
te a las ventas que puede concretar externamente
se reflejan en los bajos precios ofrecidos.

Para el maíz nuevo, entrega marzo/abril, vol-
vieron a aparecer precios a US$ 165 el lunes, mejo-
raron a US$ 170 y terminaron la semana a US$ 175.
Siendo un precio suficientemente atractivo, se ce-
rraron negocios por unas 5.000 toneladas de maíz
2011/12 el mismo viernes. De hecho, la cosecha
nueva estaba cotizando a paridad con la cosecha
vieja.

Las compras domésticas de la exportación as-
cendían a 542.200 toneladas hasta el 6 de julio, el
triple de lo hecho el año pasado para la misma épo-
ca.

Según los valores FOB argentinos embarque mar-
zo de 2012, las puntas compradora y vendedora de
maíz estaban en US$ 284 y US$ 292. El FAS teórico
resultante de estos valores estaba en derredor de
US$ 212 la tonelada, lo cual resulta sustancialmente
superior a los US$ 175 que se ven en el mercado de
físico -y en los mercados de futuros-: 37 dólares.

TRIGO

Hay precios domésticos 2011/12, pero pocos
negocios

Otro impulso ascendente externo en el mercado
de cereales, con particular énfasis en trigo, reavivó
el interés de los poseedores del cereal en el merca-
do. Sin embargo, la realidad es que faltan los com-
pradores de la exportación en el mercado domésti-
co argentino para el trigo que queda de la presente
campaña. Y también para el trigo de la próxima.

Recién el miércoles, se conocieron precios de
una empresa exportadora para forwards septiem-
bre, ubicándose en US$ 185. La condición es la en-

trega de trigo con una proteína mínima del 10,5% y
un PH mínimo de 78. Estos valores y estas condicio-
nes se repitieron el jueves y luego desaparecieron.

En el mercado local, hay poca actividad de ne-
gocios para la cosecha nueva, aunque se conocen
valores de la campaña 2011/12 dentro del mercado
de granos en general. En los primeros días de la
semana, se conocieron precios para entrega de tri-
go en Bahía Blanca durante el primer bimestre del
2012, con valores de US$ 180 la tonelada, para ba-
jar a US$ 175 este viernes. A principio de la semana
una empresa dio precios para trigo baja proteína,
con entrega en enero sobre Quequén, a US$ 170.
Los valores para este segmento terminaron cayendo
a US$ 160 este viernes.

Si bien la demanda es poca, el aumento que se
produjo en los precios domésticos refleja el impul-
so ascendente de los mercados externos.

En esta semana no aparecieron autorizaciones
de ROE Verde con fecha de embarque cierta, como
sí sucedió en la semana pasada. De todas maneras,
en total se autorizaron RV de trigo por 83.474 tone-
ladas en la semana del 8 al 14 de julio.

Se recuerda que para el trigo nuevo hay un com-
promiso del gobierno de autorizar anticipadamente
unas 3 millones tn como respuesta a las expectati-
vas respecto de la campaña 2011/12.

Las expectativas oficiales se cifran en la siem-
bra de 4,7 millones de hectáreas con trigo para el
2011/12, cifra coincidente con lo estimado por la
Bolsa de Cereales de Buenos Aires. En cualquiera de
ambos casos se está por encima de la superficie del
año pasado. Dentro del sector privado, los números
van desde un área ligeramente inferior a la de la
campaña pasada a la superficie oficial.

Mientras tanto, en esta semana, GEA - Guía Es-
tratégica para el Agro estimó que la superficie de
trigo sería similar a la superficie sembrada el año
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GEA - GUÍA ESTRATÉGICA PARA EL AGRO
SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO: PRADERA
PERMANENTE

MAPA DE AGUA EN EL SUELO: TRIGO
Porcentaje de agua útil al 14/07/2011

ESCENARIO: La semana comprendida entre el jueves 14 y el miér-
coles 20 de julio se caracterizará por el descenso de las marcas
térmicas. Gran parte de este periodo presentará condiciones ines-
tables, con precipitaciones intermitentes sobre la región. Durante
el viernes 15, el avance de un frente cálido del sector norte del
país generará condiciones inestables, momento en el que pueden
registrarse algunas precipitaciones en forma de lluvias y algunas
tormentas aisladas. Luego, se espera el ingreso de aire frío a toda
la zona central del país que provocará nuevamente el registro de
heladas, especialmente a partir del domingo o lunes, que se man-
tendrán a lo largo de la semana. Durante la tarde del lunes, una
perturbación de niveles medios de la atmósfera generará condicio-
nes de inestabilidad sobre gran parte de GEA, pudiendo producirse
nuevamente precipitaciones en forma de lluvias y chaparrones ais-
lados. Los acumulados que pueden registrarse no serán demasiado
significativos, pero beneficiarán las reservas hídricas. Como se
mencionó, lo más significativo del período será el importante des-
censo de las temperaturas durante el fin de esta semana y comien-
zo de la próxima, con valores por debajo de 0°C, por lo que se
observarán heladas intensas en la región. En cuanto a la circulación
del viento, se pueden diferenciar dos períodos significativos, el
primero, a comienzos de la semana, con predominancia del sector
Norte y moderada intensidad, que favorecerá el registro de tempe-
raturas relativamente altas y un importante ingreso de humedad a
la zona central del país. El segundo período será a partir del fin de
semana, posterior al pasaje del sistema frontal frío, donde habrá
una rotación del viento al sector Sur, con algunas ráfagas. Esta cir-
culación se mantendrá hasta el final del período. En cuanto al con-
tenido de humedad, se prevé que la semana comience con una
presencia importante, debido especialmente al viento del sector
Norte pero, luego del pasaje del sistema frontal frío antes mencio-
nado, habrá un secamiento de las condiciones en toda la región y
una significativa disminución del contenido de humedad en las ca-
pas bajas de la atmósfera.

www.bcr.com.ar/gea

pasado; esto es 4,5 millones de hectáreas. En defi-
nitiva, los números de GEA son los que pueden ver-
se en la tabla adjunta.

Si bien está sembrado casi el 80% del área
triguera, queda aún por cerrar las labores en el sur
bonaerense.  Mientras que en zonas como Bahía Blan-
ca se necesitaban lluvias para avanzar, al igual que
al sur de Pigüé, hacia el área de Tandil es factible
que se cambie algo de superficie de intención por
cebada. En general, el trigo comenzó la época de
implantación con excelentes condiciones
medioambientales, buena disponibilidad de agua en
el perfil del suelo y un clima normal para los lotes
que ya están sembrados.

Lo único que hace dudar a muchos a la hora de
afilar el lápiz y poner un número para el área triguera
es, como viene siendo hábito en las 5 últimas cam-
pañas (mucho, no?), las condiciones de comerciali-
zación. Tal como reza en el informe de GEA, "… cam-
paña triguera con el desencuentro de las buenas
condiciones agronómicas y las condiciones comer-
ciales".

Tal como se mencionó en el informe anterior, es
factible que la oferta de trigo sin vender esté cerca
de los 4,6 millones de toneladas.

Al 6 de julio la exportación llevaba comprado
7.605.600 toneladas de trigo 2010/11, más que el
doble del año pasado a igual fecha. También supera
las ventas externas declaradas ante el sistema de
ROE Verde. Esto es según cálculos propios ya que la
ex ONCCA no reporta a qué campaña pertenece el
grano vendido. Sería interesante que el Ministerio
de Agricultura, que tiene actual injerencia sobre la
ex ONCCA, agregue a los datos que hoy se publican
el campo de temporada o campaña a la que perte-
nece cada autorización.

La molinería tenía declaradas compras por
3.818.000 toneladas, una cifra también superior a
la del año anterior, aunque la fecha de declaración
llegaba al 29 de junio.

Estimando la cifra de compras de los molinos,
entre exportación y molinería llevarían adquirido
11,53 millones de toneladas hasta la semana pasa-
da, lo que se compara con una oferta de 16 millo-
nes.

Se verá qué depara la próxima campaña. Si se
toma la superficie de GEA, de 4,5 millones de hec-
táreas, la proyección de producción oscilaría entre
11,5 y 12,2 millones de toneladas. En ese caso, se
estaría frente a un ciclo con un potencial saldo ex-
portable de 7 millones de toneladas. Esto surge de
calcular una caída en la utilización de trigo por par-
te de la industria molinera y una utilización de se-
milla para la siembra sin cambios.
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Como sea, la realidad comercial de hoy muestra
que la exportación ha declarado 542.200 toneladas
de trigo adquirido de la 2011/12, muy superior a lo
adquirido el año pasado para la misma época y que
era de 160 mil toneladas. También es una cifra alta
en la comparación con los anteriores ciclos, si bien
las últimas cinco campañas han sido altamente irre-
gulares por las distintas distorsiones que trabaron
el flujo normal de los negocios.

De hecho, las irregularidades en la comerciali-
zación argentina han determinado que las superfi-
cies de países vecinos aumenten, tal es el caso de
Uruguay, Brasil y Paraguay. En este último país, se
ha cerrado la siembra, cubriéndose unas 550.000
ha, y los lotes exhiben buenas condiciones pese a
las heladas de la semana anterior. Se anticipa para
Paraguay una producción potencial de 1,65 millo-
nes de toneladas, con lo que quedaría 1 millón de
toneladas de saldo exportable. Las heladas también
afectaron al trigo sembrado en los estados del sur
brasileño, por lo que la potencial mayor producción
finalmente se vería morigerada respecto de las pro-
yecciones iniciales. En esta semana se supo que es-
tas condiciones habrían significado una caída del 9%
sobre la potencial producción del principal estado
triguero, Parana.

Las puntas FOB Up River para embarque diciem-
bre comenzaron la semana cerca de los US$ 310/
270 por tonelada de trigo y quedaron el jueves en
US$ 300/270. Comparativamente, hay vendedores
de trigo uruguayo para embarcar en diciembre, des-
de Nueva Palmira, a US$ 280/275 la tonelada, si
bien no aparecen compradores. Más allá de la posi-
bilidad o no de cerrar negocios, los valores ofreci-
dos por los vecinos son inferiores a los argentinos.

Si se deducen los gastos de la exportación y de
la compra de la mercadería, más los derechos de
exportación a las puntas FOB argentinas, el FAS teó-
rico para diciembre se aproximaba a los US$199 /
tn, que está lejos de los pocos precios existentes y
escuchados en el mercado: entre 170 y 160 dólares.

La fuerte competencia amenaza al trigo
estadounidense

El informe del USDA repercutió mayormente so-
bre el maíz pero su mejora se trasladó a los precios
de otros granos, como el trigo, que en consecuencia
subió más del 11% en dos jornadas consecutivas. Para
el trigo, el gobierno elevó un 2,3% su estimación de
la producción debido a los mayores rendimientos en
las variadades de invierno. Sin embargo, redujo las
proyecciones de superficie sembrada y cosechada y
existe incertidumbre debido a las fuertes lluvias y a
las inundaciones en algunas zonas.

Estados Unidos se caracteriza por tener dos cla-
ses de trigo, de acuerdo a la época de siembra: la
variedad de invierno, de la cual ya se cosechó un
63% de la superficie estimada  y la variedad de pri-
mavera, cuya recolección se realiza en el verano
boreal y actualmente se encuentra en la fase
reproductiva e ingresando a la etapa crítica de emer-
gencia de las espigas. Por el momento, un 73% de
las plantas se encuentran en estado entre bueno y
excelente.

En el reporte, la estimación de la producción de
trigo de invierno del gobierno superó en un 3% a las
expectativas de los analistas mientras que los pro-
nósticos para el trigo de primavera se encontraron
bastante en línea con lo esperado. Respecto al ce-
real de primavera, en esta primera estimación del
año, el USDA mostró que la producción de trigo duro
sería la menor desde 1970 mientras que en otros
cereales de primavera la caída sería del 11% res-
pecto al año pasado, siendo la menor cosecha des-
de 2008. Las disminuciones en la producción de pri-
mavera son consecuencia de las lluvias e inundacio-
nes en todo el norte de las Planicies, que recorta-
ron las siembras reduciendo los potenciales rindes.

Sin embargo, hay dudas respecto a la exactitud
de las cifras ya que las fuertes inundaciones causa-
ron estragos sobre los cultivos. Por esto, el gobier-
no volverá a consultar a los productores de los esta-
dos más afectados como Dakota del Norte y del Sur.

A nivel mundial, el USDA recortó  su estimación
de la producción de Canadá debido a las fuertes
lluvias y a las inundaciones que se registraron a
mediados de junio. Esto conllevó a una reducción
en las exportaciones, situación que beneficia a Es-
tados Unidos ya que el mercado exportador se orien-
tará mayormente a estos orígenes para reemplazar
al trigo canadiense.

No obstante, es fuerte la competencia que en-
frenta Estados Unidos. En Europa, las lluvias mejo-
raron el panorama de los cultivos en Francia y Ale-
mania, pero no en Inglaterra (tercer mayor produc-
tor) donde persiste la sequía. Ucrania podría expor-
tar hasta 20 millones de granos (9 de trigo) si la
cosecha progresa a buen ritmo. Y además, Rusia
regresó al mercado. Según el primer ministro de este
país, la cosecha de granos alcanzaría los 90 millo-
nes de toneladas este año, confirmando que no existe
necesidad de restringir las exportaciones. De he-
cho, el viernes los precios bajaron presionados por
la noticia de que Egipto, el mayor importador del
cereal, eludió las ofertas estadounidenses a favor
del trigo ruso.

Esto provocó una caída del 1,75% en los precios
del trigo que finalizó a 255 dólares la tonelada, sien-
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do la segunda jornada consecutiva de pérdidas. Sin
embargo, las mejoras contrarrestaron las pérdidas
y el saldo semanal fue positivo, subiendo un 6,5%
respecto al viernes pasado.

SOJA

La soja subió más del 5% en lo que va de julio
Ante la volatilidad que mostró el mercado ex-

terno de referencia, los compradores locales man-
tuvieron el lunes los mismos precios que habían ofre-
cido el viernes y el volumen que se relevó en el
recinto fue escaso. El martes abiertamente se ofre-
cieron $1.300 por la soja disponible ya que a la me-
jora externa se sumó la competencia entre los mis-
mos compradores que necesitan la mercadería, ya
sea para procesarla o para cumplir con sus compro-
misos de ventas al exterior. El flujo de negocios fue
importante, superando las 60.000 toneladas y con
rumores de que por lotes grandes hubo comprado-
res pagando hasta $1.310.

No sólo se alcanzaron los $1.300 sino que tam-
bién se superaron ya que el miércoles, las fábricas y

la exportación ofrecieron abiertamente $1.320, con
rumores de que la exportación podía pagar más por
lotes importantes. Estos rumores quedaron confir-
mados en los $1.324 que fijó la Cámara Arbitral para
las operaciones declaradas ese día. El jueves el
mercado se tomó un respiro y los compradores vol-
vieron a ofrecer los mismos valores que el día ante-
rior y el precio pizarra se fijó en $1.324,50. Sin
embargo, existieron rumores de que una única em-
presa llegó a pagar hasta $1.350, pero el mercado
en general no acompañó esa suba.

El viernes los precios informados bajaron hasta
$1.310 aunque a ese valor los negocios fueron esca-
sos ya que algunos compradores cerraron operacio-
nes por $10 o $20 más. Además, se negoció un im-
portante volumen a $1.350 pero con entrega en agos-
to, modalidad que sólo ofreció una empresa ante la
necesidad de obtener la mercadería.

Teniendo en cuenta los mejores valores ofreci-
dos, la suba semanal fue del 2,2% contra el 2,85%
que mejoró el mercado externo y se alcanzaron pre-
cios que no se ofrecían desde mediados de marzo,
como se aprecia en el gráfico adjunto, donde el
mayor valor fijado por la Cámara se remonta al 18/
03, cuando cotizó a $1331,50. Los precios locales,
además de responder a la competencia entre los
compradores, recibieron la influencia externa tras
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MERCADO DE COMMODITIES

la publicación del informe del USDA.
El martes el Departamento de Agricultura de

Estados Unidos publicó el informe mensual de ofer-
ta/demanda. En el mismo mantuvo sin cambios su
estimación de la producción argentina, tanto del
ciclo actual como del próximo. A pesar de ello, re-
cortó la proyección de las exportaciones de soja,
también de ambas campañas, debido a la menor
demanda china por un lado y a la mayor producción
de subproductos por el otro.

En cuanto a la comercialización local, el infor-
me de compras del Ministerio para el sector
exportador más las estimaciones propias para la in-
dustria muestran un total de 30,8 millones de tone-
ladas adquiridas hasta el miércoles 6, lo que pre-
senta un 61% del total proyectado en 50,3 millones
de toneladas. Sin embargo, consideramos que el
escaso avance intersemanal no debería significar
reticencia de los productores a vender ya que a la
fecha del reporte aún no se habían negociado los
mejores valores.

En la semana también se hicieron negocios por
soja nueva, con entrega en mayo 2012, por un valor
que osciló entre los u$s 312 que se ofrecieron el
lunes y los u$s 320 que se llegaron a pagar el vier-
nes. Sobre esta mercadería sí se observa un avance
en la comercialización ya que según el gobierno la
exportación compró más de 1 millón de toneladas y
en la comparación intercampaña sólo se observan
movimientos en esta fecha en el ciclo 2006/07.

La soja mejora por contagio
Esta semana el USDA publicó su informe men-

sual de oferta y demanda cuyas cifras fueron neu-
trales para los precios de la soja. Sin embargo, el
día del reporte la influencia del maíz contagió al
resto de los productos al mostrar que las ofertas del
cereal siguen siendo ajustadas. Para la soja en par-
ticular, corroboró la menor superficie sembrada para
la campaña 2011/12, dato que ya había mostrado
en el informe del 30/06 sobre intenciones de siem-
bras y que se tradujo en una menor estimación de
la producción final.

Las influencias sobre los precios desde el punto

2010/11 Prom.5 2009/10
Producción 50,30 44,15 54,60
Compras totales 30,83 29,30 34,79

61% 66% 64%
Precios por fijar 7,12 4,98 5,34

14% 11% 10%
Precios en firme 23,71 24,32 29,45

47% 55% 54%
Sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en millones de toneladas métricas.

Indicadores Comerciales al 06/07 de vista de la demanda son variadas. Por el lado
interno, el  informe de crushing de NOPA mostró
que en junio se procesaron 3,2 millones de tonela-
das de soja, por debajo  de los 3,27 millones de
mayo y de los 3,23 millones estimados por los
analistas.  Sin embargo, desde el frente externo el
informe semanal de exportaciones del USDA mostró
un total de ventas externas que alcanzó el mayor
volumen desde finales de enero gracias al incremento
de los negocios del ciclo 2011/12, cuyos compromi-
sos fueron mayormente con China.  No obstante,
hay que considerar que a nivel de ciclo total el USDA
en su reporte mensual  disminuyó las cifras de ex-
portaciones debido a las menores importaciones
desde China.

Los operadores siguen monitoreando de cerca la
situación en Europa, ya que hay temores de que la
crisis se extienda a otros países y mayores fortaleci-
mientos del dólar podrían pesar sobre los precios de
todas las commodities.

Además, el centro de atención sigue siendo el
clima y fue este factor el que marcó el camino al-
cista durante la jornada del viernes y que llevó a la
posición septiembre a subir hasta los 509,2 dólares,
cerrando la semana con una mejora del 2,85%.

La semana pasada las condiciones para los culti-
vos fueron favorables, con buenas temperaturas y
adecuados niveles de humedad, lo que se reflejó en
los rating de los cultivos sembrados mayormente en
el oeste del Medio Oeste. A nivel nacional, un 66%
de las plantas se encuentran en estado entre bueno
y excelente, sin cambios desde la semana previa y
apenas por encima del 65% del año pasado. Un 21%
de la soja está floreciendo contra el 33% del prome-
dio para esta fecha. No obstante, se pronostica que
una ola de calor dominará el Medio Oeste en los
próximos días.

Si bien la soja ingresa a su fase crucial en agosto
y por lo tanto, es menos vulnerable que el maíz,
que se encuentra en la etapa crítica de poliniza-
ción, los participantes del mercado y del sector te-
men que un clima adverso afecte a la producción
justo en un año en el que se necesita una gran cose-
cha para reponer los ajustados stocks.



Mercado Ganadero S.A.
CONSIGNATARIOS

Aguirre Vazquez S.A.
Teléfono: (0341) 425-9988 / www.aguirrevazquez.com.ar
Benito Pujol y Cía. S.A.
Teléfono: (011) 4687-3838 / 9396 - (011) 4686-5814 / www.benitopujol.com.ar
Guillermo Lehmann Coop. Agrícola Ganadera Ltda.
Teléfono: (03404) 156-30374 /154-46860 / 155-10172   -  (03404) 47-0051
www.cooperativalehmann.com.ar
Edgar E. Pastore & Cía S.R.L.
Teléfono: (0341) 421-4202 - 528-9800/801/802 / www.epastore.com.ar
Etchevehere Rural S.R.L.
Teléfono: (54-343) 490-103  /  www.etchevehere-rural.com.ar
Ferialvarez S.R.L.
Teléfono: (0358) 464-5307 / 464-6080 / 464-7319 /  www.ferialvarez.com.ar
Ganaderos de Ceres Cooperativa Limitada
Teléfono: (03491) 42-0216 / 42-0299 / 42-0765  /  www.ganaderosdeceres.com.ar
Ildarraz Hnos. S.A.
Teléfono: (54-345) 421-2040 // (54-11) 432 6-1661  / www.ildarraz.com
Reggi y Cía S.R.L.
Teléfono: (37-74)  42-2137 / 42-4011 /  www.reggiycia-srl.com.ar
Alzaga Unzué y Cía S.A.
Teléfono: [+54] 11 4394-1360 y 4322-1366 líneas rotativas /  www.alzagaunzue.com

RESUMEN DE OPERACIONES
Remate 31 - Fechas: 13 al 15/07/11

Bolsa de Comercio de Rosario

Ganado Categoría Cantidad Oper. Min Max Prom Min Max Prom
Bovino Hacienda para faena En Pie 45 1 9,38 9,38 9,38
Bovino Novillos 1 a 2 años En Pie 1.075 22 7,75 11,95 9,52
Bovino Novillos 2 a 3 años En Pie 157 4 7,47 9,85 8,64
Bovino Novillos holando En Pie 428 10 6,72 8,97 7,58
Bovino Novillos más de 3 años En Pie 212 4 7,00 8,30 7,31
Bovino Novillos para exportación En Pie 96 3 7,00 7,30 7,21
Bovino Novillos para faena En Pie 36 1 7,30 7,30 7,30
Bovino Terneras En Pie 2.921 43 9,50 14,75 11,44
Bovino Terneros En Pie 4.369 65 9,50 14,40 11,53
Bovino Terneros holando En Pie 401 9 8,10 10,20 9,33
Bovino Terneras/os En Pie 4.223 64 9,55 13,65 11,19
Bovino Toros En Pie 4 1 10000,00 10000,00 10000,00
Bovino Vacas con cría al pie En Pie 324 7 5,65 11,25 8,45 1700,00 2470,00 2190,34
Bovino Vacas de invernada En Pie 885 25 4,50 6,00 5,51
Bovino Vacas para faena En Pie 70 2 6,00 6,44 6,22
Bovino Vaquillonas de invernada En Pie 218 6 9,50 10,88 10,36
Bovino Vaquillonas para cría En Pie 278 6 2.700,00 3.620,00 3.189,57
Bovino Vientres con garantía de preñez En Pie 2.051 56 5,50 5,50 5,50 2.500,00 4.280,00 3.379,58
Bovino Vientres entorados En Pie 70 2 3.600,00 3.650,00 3.628,57
Bovino Vientres Jersey En Pie 11 1 3.150,00 3.150,00 3.150,00

Totales 17.874 332

Precios x kilo Precio x cabeza
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Cámaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Fecha Operación 08/07/11 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 Promedio Promedio año Diferencia año
Fecha Pizarra 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.039,26
Soja 1.296,00 1.296,00 1.300,10 1.324,00 1.324,50 1.308,12 1.070,00 22,3%
Mijo
Sorgo 600,00 600,00 625,00 650,00 700,00 635,00 424,50 49,6%

Bahía Blanca
Trigo duro
Maíz duro 551,05
Girasol 1.210,00 1.200,00 1.200,00 1.200,00 1.202,50 1.000,77 20,2%
Soja 1.310,00 1.310,00 1.310,00 1.330,00 1.328,00 1.317,60 1.075,00 22,6%
Mijo
Sorgo
Córdoba
Trigo Duro 692,62
Soja

Santa Fe
Trigo

Buenos Aires
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.340,00 1.340,00 1.300,00 1.300,00 1.320,00 1.039,26 27,0%
Soja

BA p/Quequén
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.215,90 1.215,00 1.205,00 1.205,00 1.205,00 1.209,18 1.003,19 20,5%
Soja 1.300,00 1.300,00 1.300,00 1.320,00 1.320,00 1.308,00 1.066,34 22,7%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Básicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energía Eléctrica. 

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 08/07/11
Variación 
semanal

Harinas de trigo ($ )
"0000" 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0
"000" 942,0 942,0 942,0 942,0 942,0 942,0

Pellets de afrechillo ($ )

Disponible (Exp) 500,0 500,0 500,0 500,0 500,0 500,0

Aceites ($ )

Girasol crudo 3.780,0 3.780,0 3.780,0 3.780,0 3.780,0 3.780,0
Girasol refinado 4.260,0 4.260,0 4.260,0 4.260,0 4.260,0 4.260,0
Lino
Soja refinado 3.850,0 3.850,0 3.850,0 3.850,0 3.850,0 3.850,0
Soja crudo 3.360,0 3.360,0 3.360,0 3.360,0 3.360,0 3.360,0

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 580,0 580,0 580,0 580,0 580,0 580,0
Exp. Maní (Export. Rosario)
Soja pellets  (Cons Dársena) 1.030,0 1.030,0 1.030,0 1.030,0 1.030,0 1.030,0

(Dna) Dársena - (Cba) Córdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportación - (Cons) Consumo.  
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PRECIOS NACIONALES - MERCADO FÍSICO DE GRANOS DE ROSARIO

Mercado Físico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 Var.% 08/07/11
Trigo  

Exp/SM Dic/Ene'12 Cdo. M/E u$s 165,00  
Exp/SM-AS Ene Cdo. M/E u$s  170,00

Maíz  
Cons/Clason Desde 11/07 Cdo. M/E  650,00
Exp/SM-AS 15/08 a 15/09 Cdo. M/E u$s  170,00
Exp/GL-Tmb 15/08 a 30/08 Cdo. M/E u$s 170,00 175,00  
Exp/SM 15/08 a 15/09 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00  
Exp/SM Ago Cdo. M/E u$s 170,00  
Exp/SM-PA Sep Cdo. M/E u$s 170,00 170,00 175,00  
Exp/Tmb Sep Cdo. M/E u$s 175,00  
Exp/SM-AS Sep Cdo. M/E u$s 175,00 175,00  
Exp/SM Mar/Abr'12 Cdo. M/E u$s 165,00 170,00  
Exp/SM May'12 Cdo. M/E u$s 175,00  
Exp/AS May'12 Cdo. M/E u$s 175,00  
Exp/SL Jun'12 Cdo. M/E u$s 175,00  
Exp/Tmb Jul'12 Cdo. M/E u$s 170,00 170,00 170,00 175,00 2,9% 170,00

Sorgo  
Exp/Ros C/Desc. Cdo. M/E  
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 570,00 600,00 630,00 680,00 13,3% 600,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 600,00 600,00 650,00 700,00  600,00
Exp/SM 15/08 a 15/09 Cdo. M/E 620,00 650,00 680,00  

Soja  
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00 2,3% 1280,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00 2,3% 1280,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00 2,3% 1280,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00 2,3% 1280,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00 2,3% 1280,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00 2,3% 1280,00
Fca/AS Desde 26/07 Cdo. M/E 1300,00  
Exp/AS Desde 26/07 Cdo. M/E 1290,00 1300,00 1320,00 1320,00 1310,00  
Fca/SM S/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00  
Fca/Tmb S/Desc. Cdo. M/E 1280,00 1300,00  
Exp/SM Ago Cdo. M/E 1320,00  
Exp/AS Ago Cdo. M/E 1320,00  
Fca/SL May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 315,00 317,00 318,00 320,00  
Fca/SM May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 314,00 317,00 318,00 320,00  
Fca/VGG May'12 Cdo. M/E u$s 314,00 320,00  
Fca/GL May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 315,00 317,00 318,00 320,00  
Fca/Tmb May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 315,00 317,00 318,00 320,00  
Fca/Ric May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 320,00  
Exp/SM May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 315,00 318,00 319,00  315,00
Exp/AS May'12 Cdo. M/E u$s 312,00 315,00 318,00 319,00  315,00

Girasol  
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 1340,00 1330,00 1330,00 1330,00 1330,00 -0,7% 1340,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 1340,00 1330,00 1330,00 1330,00 1330,00 -0,7% 1340,00
Fca/Junín C/Desc. Cdo. M/E 1340,00 1330,00 1330,00 1330,00 1330,00 -0,7% 1340,00
Fca/T.Lauquen C/Desc. Cdo. M/E 1240,00 1230,00 1230,00 1230,00 1230,00 -0,8% 1240,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1340,00 1330,00 1330,00 1330,00 1330,00 -0,7% 1340,00

(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 (Tmb) Timbúes (VGG) Villa Gobernador Gálvez. 
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.
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 var.sem.

FINANCIEROS En $ / U$S

DLR072011 225.000 198.206 4,143 4,142 4,139 4,137 4,139 -0,12%
DLR082011 145.518 170.165 4,176 4,177 4,175 4,173 4,174 -0,02%
DLR092011 117.500 298.114 4,210 4,211 4,207 4,206 4,207 0,02%
DLR102011 70.255 152.030 4,246 4,247 4,246 4,244 4,244 0,02%
DLR112011 59.220 87.118 4,286 4,288 4,285 4,284 4,284 0,02%
DLR122011 63.449 97.769 4,329 4,330 4,326 4,326 4,326 0,05%
DLR012012 1.999 74.940 4,372 4,375 4,371 4,371 4,371 0,05%
DLR022012 95.150 4,417 4,420 4,416 4,416 4,417
DLR032012 4.000 98.580 4,462 4,469 4,465 4,465 4,466 0,09%
DLR042012 10.000 110.078 4,506 4,512 4,513 4,512 4,513 0,18%
DLR052012 2.018 20.810 4,547 4,553 4,554 4,555 4,556 0,22%
DLR062012 6.200 21.000 4,595 4,600 4,600 4,610 4,607 0,26%
DLR102012 3.000 4,790 4,795 4,795 4,795 4,795 0,10%
ECU092011 150 3.700 5,919 5,924 5,955 5,950 5,950 -0,83%
ECU122011 450 750 6,058 6,062 6,105 6,100 6,100 -0,81%
ORO122011 4.374 5.666 1.543,50 1.566,00 1.575,10 1.583,30 1.588,10 3,12%
ORO062012 448 1.431 1.548,50 1.571,30 1.578,50 1.586,70 1.591,50 3,14%
RFX000000 665 4,1220 4,1220 4,1220 4,1220 4,1250 0,12%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

ISR072011 2.717 1354 315,80 318,50 323,10 323,10 322,20 1,93%
ISR092011 1.592 2460 321,40 323,50 327,50 327,50 326,10 1,43%
ISR112011 1.439 2623 326,50 328,60 332,60 332,40 331,60 1,62%
ISR052012 660 512 312,50 313,40 316,40 316,60 317,30 1,47%
MAI000000 228 168,00 170,00 173,00 173,00 170,00 3,34%
MAI072011 21 168,00 170,00 173,00 173,00 170,00 3,34%
MAI082011 40 169,00 171,00 174,00 174,00 171,00 3,32%
MAI042012 32 65 173,00 174,00 175,00 174,00 175,00 1,16%
SOF000000 314,60 317,00 322,50 324,00 322,00 2,38%
SOF072011 461 52 314,60 317,00 322,50 324,00 322,00 2,38%
SOF082011 1.341 1565 319,00 321,50 326,00 325,00 324,00 1,73%
SOF092011 596 794 323,00 324,50 328,50 328,50 328,00 1,80%
SOF102011 34 325,00 326,50 330,50 330,50 330,00 1,54%
SOF112011 76 190 327,00 329,00 333,00 332,80 332,50 1,68%
SOF042012 4 313,30 314,90 318,00 318,00 319,00 1,43%
SOF052012 382 869 313,30 314,90 318,00 318,00 319,00 1,43%
SOJ000000 1844 316,00 319,50 324,00 324,50 324,00 2,53%
SOJ072011 5 10 316,00 319,50 324,00 324,50 324,00 2,53%
SOJ082011 5 320,50 323,00 327,50 327,50 326,00 1,88%
SOJ092011 28 90 323,50 325,00 329,50 329,50 330,00 2,17%
SOJ112011 210 215 328,00 329,50 334,10 333,80 333,50 1,68%
SOJ052012 676 1397 314,30 315,50 318,70 318,50 319,50 1,43%
TRI000000 144 163,00 161,00 161,00 159,00 157,00 -4,85%
TRI072011 163,00 161,00 161,00 159,00 157,00 -4,85%
TRI092011 73 167,00 167,00 163,00 163,00 162,00 -3,57%
TRI122011 65 167,00 167,00 168,00 168,00 167,00 -0,30%
TRI012012 309 168,00 168,00 169,00 169,00 168,00 -0,30%
WTI112011 392 615 97,14 98,85 100,00 97,32 98,60 0,26%
WTI052012 90 100 99,64 101,35 102,15 100,00 101,30 0,46%

TOTAL 721.312 1.454.816

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

PUT
ISR112011 302 put 2 217 4,000
ISR112011 306 put 512 447 5,900 5,500 4,600 4,900
ISR112011 310 put 120 473 5,700 6,000

12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 11/07/11 
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
11/07/11 12/07/11 13/07/11 var.

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

FINANCIEROS En $ / U$S

DLR072011 4,143 4,142 4,143 4,143 4,141 4,142 4,142 4,139 4,139 4,139 4,136 4,137 4,139 4,136 4,139 -0,12%
DLR082011 4,177 4,174 4,176 4,177 4,177 4,177 4,176 4,174 4,175 4,175 4,172 4,173 4,175 4,171 4,174 -0,02%
DLR092011 4,210 4,208 4,210 4,213 4,210 4,213 4,209 4,207 4,207 4,206 4,205 4,205 4,207 4,203 4,207 0,05%
DLR102011 4,248 4,247 4,248 4,246 4,246 4,246 4,246 4,244 4,245 4,244 4,242 4,244 0,05%
DLR112011 4,288 4,288 4,288 4,285 4,283 4,285 4,280 4,280 4,280 -0,05%
DLR122011 4,329 4,324 4,329 4,332 4,328 4,328 4,325 4,325 4,325 4,331 4,331 4,331 0,16%
DLR032012 4,470 4,469 4,469
DLR042012 4,513 4,512 4,512 4,517 4,512 4,512
DLR052012 4,558 4,555 4,555
DLR062012 4,610 4,600 4,610 4,608 4,605 4,607 0,37%

ECU092011 5,919 5,919 5,919
ECU122011 6,067 6,058 6,058 6,056 6,045 6,054
ORO122011 1552,6 1540,0 1543,0 1566,6 1544,0 1566,0 1581,7 1572,3 1575,7 1587,6 1575,8 1583,3 1588,2 1579,7 1588,2 3,09%
ORO062012 1556,9 1546,5 1548,5 1571,3 1548,9 1571,3 1586,4 1585,0 1586,4 1590,2 1586,4 1590,0 3,07%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

ISR072011 316,40 315,00 315,80 318,50 316,30 318,50 323,20 322,00 323,10 324,10 322,00 323,10 325,50 322,10 322,20 1,93%
ISR092011 322,00 321,30 321,40 323,50 323,40 323,50 328,00 327,00 327,50 327,50 327,00 327,50 330,00 326,00 326,10 1,43%
ISR112011 327,20 325,80 326,50 328,60 327,00 328,60 333,40 332,00 332,60 332,70 331,50 332,40 335,00 331,20 331,60 1,62%
ISR052012 313,20 312,50 312,50 313,90 313,00 313,40 317,30 316,40 317,00 317,20 316,40 316,50 318,50 317,00 317,30 1,31%

MAI042012 174,00 172,00 174,00 173,50 173,00 173,50 175,00 175,00 175,00 1,16%

SOF072011 315,00 314,60 314,60 317,00 316,00 317,00 324,00 322,50 322,50 324,00 322,50 324,00 325,00 322,00 322,00
SOF092011 323,00 322,50 323,00 324,50 323,00 324,50 328,00 328,00 328,00
SOF102011 325,00 325,00 325,00
SOF112011 329,00 327,50 329,00 333,50 333,00 333,00 334,00 334,00 334,00
SOF052012 315,50 314,10 314,90 318,50 318,00 318,00 318,50 318,00 318,50 320,00 319,80 319,80 1,52%

SOJ072011 325,00 324,00 324,00 2,53%
SOJ092011 331,20 331,00 331,00
SOJ112011 328,20 328,20 328,20 328,40 328,40 328,40 334,20 334,10 334,10 333,80 333,00 333,80 335,50 333,50 333,50
SOJ052012 315,60 314,30 314,30 316,10 315,10 315,50 320,00 318,30 318,70 319,50 318,00 318,50 320,50 319,00 319,10 1,30%

WTI112011 97,14 96,23 97,14 98,60 96,55 98,60 100,56 100,26 100,39 100,50 96,87 97,32 98,37 98,37 98,37 0,03%
WTI052012 102,72 102,50 102,50 101,50 100,68 100,68

722.120 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos1.458.892

14/07/11
Posición

15/07/11

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

CALL
DLR012012 4,10 call 8 10
DLR012012 4,51 call 8 10
ISR112011 350 call 134 138 5,800 6,000 7,700
ISR112011 354 call 24 95 4,700
 /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.

12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 11/07/11 
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada

Posición Volumen Sem. Open Interest 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 var.sem.
TRIGO B.A. 07/2011 6.400 63 165,50 167,20 170,00 173,70 170,80 1,67%
TRIGO B.A. 09/2011 5.000 328 169,50 170,00 171,00 173,60 171,70 1,00%
TRIGO B.A. 12/2011 5 172,00 172,50 173,00 175,60 173,70 0,12%
TRIGO B.A. 01/2012 8.500 1.580 173,00 172,00 174,50 174,50 173,70 -0,46%
TRIGO B.A. 03/2012 200 79 183,50 182,00 184,50 184,30 183,50 -0,81%
TRIGO B.A. 07/2012 2.700 28 192,50 191,50 193,50 194,00 193,00 -0,52%
TRIGO B.A. 01/2013 100 1 181,50 181,00 180,00 180,00 179,00 -3,24%
TRIGO Q.Q. 01/2012 10 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TRIGO ROS 01/2012 5 95,50 95,50 95,50 95,50 95,50
TRIGO CHA 07/2011 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ ROS 07/2011 5.400 113 165,50 170,00 173,00 173,00 172,50 5,18%
MAIZ ROS 09/2011 800 19 170,00 174,50 176,00 176,00 175,50 4,46%
MAIZ ROS 12/2011 9.700 681 173,00 175,00 176,50 177,00 174,50 2,05%
MAIZ ROS 04/2012 18.000 716 173,00 174,00 175,00 175,00 175,50 2,93%
SORGO ROS 07/2011 2.200 5 155,00 164,00 168,00 168,00 169,00 9,03%
SORGO ROS 08/2011 300 3 170,00 171,00
SORGO ROS 09/2011 1 161,00 166,00 170,00 170,50 171,50 6,52%
SORGO ROS 04/2012 100 8 162,00 164,00 166,50 166,50 166,50 2,78%
SOJA I.W. 07/2011 1.700 3 103,00 103,00 103,50 103,50 103,50 1,47%
SOJA Q.Q. 07/2011 500 13 97,00 97,00 97,00 97,00 97,00
SOJA ROS 07/2011 24.500 283 318,50 319,50 324,40 325,00 324,50 2,04%
SOJA ROS 08/2011 1 320,00 321,00 326,00 325,50 326,00 2,19%
SOJA ROS 09/2011 7.400 797 323,50 324,30 329,00 329,50 329,00 1,70%
SOJA ROS 10/2011 21 325,00 326,00 331,00 331,00 332,00 2,15%
SOJA ROS 11/2011 42.400 2.224 328,50 329,30 334,50 334,00 335,00 2,13%
SOJA ROS 05/2012 97.000 3.438 315,00 315,90 319,40 319,40 320,00 1,49%
SOJA VIL 07/2011 87,00 87,00 87,00 87,00 87,00
SOJA VIL 08/2011 7 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00
SOJA VIL 09/2011 113 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00
SOJA VIL 10/2011 50 85,00 85,00 85,00 85,00 85,00
SOJA VIL 11/2011 210 86,00 86,00 86,00 86,00 86,00
SOJA DAI 07/2011 89,00 89,00 89,00 89,00 89,00
SOJA DAI 08/2011 5 87,00 87,00 87,00 87,00 87,00
SOJA DAI 09/2011 5 87,00 87,00 87,00 87,00 87,00

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

11/07/11 12/07/11 13/07/11 15/07/11 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

TRIGO B.A. 07/2011 170,0 168,0 170,0 171,0 170,0 171,0 173,0 170,0 171,5 171,3 171,3 171,3 2,0%
TRIGO B.A. 09/2011 170,0 170,0 170,0 171,5 171,0 171,5 174,0 172,0 172,0
TRIGO B.A. 01/2012 172,0 171,0 172,0 175,0 172,0 174,5 174,5 174,5 174,5
TRIGO B.A. 03/2012 185,0 185,0 185,0
TRIGO B.A. 07/2012 191,5 191,0 191,0 193,5 192,0 193,5
MAIZ ROS 07/2011 171,0 170,0 171,0 173,0 173,0 173,0 174,0 172,0 172,0
MAIZ ROS 09/2011 174,5 174,5 174,5 174,5 174,5 174,5
MAIZ ROS 12/2011 173,0 173,0 173,0 176,5 175,0 176,5 177,0 176,5 177,0 177,0 176,0 177,0
MAIZ ROS 04/2012 173,0 173,0 173,0 174,5 174,0 174,5 177,0 174,0 174,0 176,0 174,5 174,9 176,0 175,5 175,5 1,2%
SORGO ROS 07/2011 165,0 164,0 165,0 168,0 168,0 168,0
SORGO ROS 08/2011 170,0 170,0 170,0
SORGO ROS 04/2012 164,0 164,0 164,0
SOJA I.W. 07/2011 105,0 105,0 105,0 105,0 105,0 105,0
SOJA ROS 07/2011 318,5 318,0 318,5 319,8 318,0 319,5 325,0 322,5 324,0 325,0 324,0 324,0 324,5 324,5 324,5 2,0%
SOJA ROS 09/2011 323,7 323,0 323,5 325,0 323,5 325,0 329,0 328,0 328,5 329,5 328,5 329,5 329,0 329,0 329,0 1,9%
SOJA ROS 11/2011 328,5 327,0 328,5 329,8 328,5 329,5 335,0 333,0 333,6 335,0 332,8 334,0 335,8 334,5 335,0 2,2%
SOJA ROS 05/2012 315,2 314,3 315,0 316,3 314,7 315,6 320,0 318,3 318,5 320,0 318,6 319,0 321,5 319,5 320,0 1,6%

14/07/11
Posición

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posición Vol. Sem. Open Interest 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 var.sem.
Trigo BA Inm./Disp 670,00 680,00 690,00 705,00 700,00 4,48%
Maíz BA Inmed. 670,00 685,00 695,00 695,00 695,00 4,51%
Soja Ros Inm/Disp. 1.300,00 1.310,00 1.330,00 1.335,00 1.335,00 2,69%
Soja Fáb. Ros Inm/Disp 1.300,00 1.310,00 1.330,00 1.335,00 1.335,00 2,69%
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CALCULO FAS TEÓRICO A PARTIR DEL FOB

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot 315,00 315,00 315,00 315,00 315,00 317,00 -0,63%
  Precio FAS 226,58 226,64 226,64 226,64 226,64 228,12 -0,65%
  Precio FOB Jul'11 v 315,00 v 315,00 v 315,00 v 315,00 v 310,00 v 310,00
  Precio FAS 226,58 226,64 226,64 226,64 221,64 221,12 0,24%
  Precio FOB Dic'11 290,00 290,00 290,00 285,00 v 300,00 290,00 3,45%
  Precio FAS 203,88 203,94 203,94 198,94 213,94 203,88 4,93%
Trigo baja proteína
  Precio FOB Ago'11 v 305,00 v 305,00 v 305,00 v 300,00 v 300,00 v 300,00
  Precio FAS 220,95 221,01 221,01 216,01 216,01 215,49 0,24%
Ptos del Sur
  Precio FOB Jul'11 v 335,00 v 315,00 v 315,00 v 310,00 v 330,00 v 315,00 4,76%
  Precio FAS 246,08 226,14 226,14 221,14 241,14 225,62 6,88%
Brasil
  Precio FOB Ene'12 v 268,50 v 268,00 v 268,00 v 268,00 v275,00
  Precio FAS 252,53 252,09 252,09 252,09 259,03
Uruguay
  Precio FOB Dic'11 v 277,50 v 310,00 v 310,00 v 310,00 v 300,00 v 280,00 7,14%
  Precio FAS 261,53 294,09 294,09 294,09 284,09 264,03 7,60%
Maíz Up River
  Precio FOB Spot 296,00 302,00 311,00 309,00 312,00 296,00 5,41%
  Precio FAS 223,67 228,32 235,52 233,75 236,08 223,67 5,55%
  Precio FOB Ago'11 293,49 v 302,74 308,75 308,35 311,51 v 295,17 5,54%
  Precio FAS 221,16 229,06 233,27 233,11 235,58 222,83 5,72%
  Precio FOB Set'11 295,46 300,78 308,75 308,35 311,51 302,06 3,13%
  Precio FAS 223,13 227,10 233,27 233,11 235,58 229,72 2,55%
  Precio FOB Mar'12 271,74 281,48 288,47 287,69 288,57 v 278,04 3,79%
  Precio FAS 199,41 207,80 212,99 212,44 212,65 205,71 3,38%
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot 194,00 210,00 223,00 220,00 223,00 193,00 15,54%
  Precio FAS 144,50 157,30 167,70 164,54 167,10 143,70 16,28%
  Precio FOB Ago'11 186,21 200,39 207,37 v 212,89 v 213,08 195,76 8,85%
  Precio FAS 136,72 147,69 152,08 157,42 157,18 146,46 7,32%
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot 520,00 524,00 530,00 533,00 533,00 520,00 2,50%
  Precio FAS 321,70 324,23 328,13 329,92 330,01 321,63 2,61%
  Precio FOB Ago'11 520,12 524,44 v 532,70 v 533,53 v 531,69 517,91 2,66%
  Precio FAS 321,82 324,66 330,83 330,45 328,70 319,54 2,87%
  Precio FOB Set'11 520,67 525,17 532,70 v 534,26 v 532,42 520,85 2,22%
  Precio FAS 322,37 325,40 330,83 331,19 329,44 322,48 2,16%
  Precio FOB Oct'11 533,35
  Precio FAS 330,35
  Precio FOB May'12 511,85 514,97 519,38 521,13 520,58 510,01 2,07%
  Precio FAS 313,55 315,20 317,51 318,05 317,59 311,64 1,91%
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot 670,00 670,00 670,00 670,00 670,00 670,00
  Precio FAS 400,28 400,64 400,64 400,64 400,67 400,28 0,10%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA

Tipo de cambio de referencia 
11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 var.sem. 08/07/11

Tipo de cambio cprdr 4,0820 4,0820 4,0820 4,0820 4,0850 0,10% 4,0810
vndr 4,1220 4,1220 4,1220 4,1220 4,1250 0,10% 4,1210

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,1431 3,1431 3,1431 3,1431 3,1455 0,10% 3,1424
Maíz 20,0 3,2656 3,2656 3,2656 3,2656 3,2680 0,10% 3,2648
Demás cereales 20,0 3,2656 3,2656 3,2656 3,2656 3,2680 0,10% 3,2648
Habas de soja 35,0 2,6533 2,6533 2,6533 2,6533 2,6553 0,10% 2,6527
Semilla de girasol 32,0 2,7758 2,7758 2,7758 2,7758 2,7778 0,10% 2,7751
Resto semillas oleagin. 23,5 3,1227 3,1227 3,1227 3,1227 3,1250 0,10% 3,1220
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,5513 3,5513 3,5513 3,5513 3,5540 0,10% 3,5505
Harina y Pellets Soja 32,0 2,7758 2,7758 2,7758 2,7758 2,7778 0,10% 2,7751
Harina y pellets  girasol 30,0 2,8574 2,8574 2,8574 2,8574 2,8595 0,10% 2,8567
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,8574 2,8574 2,8574 2,8574 2,8595 0,10% 2,8567
Aceite de soja 32,0 2,7758 2,7758 2,7758 2,7758 2,7778 0,10% 2,7751
Aceite de girasol 30,0 2,8574 2,8574 2,8574 2,8574 2,8595 0,10% 2,8567
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,8574 2,8574 2,8574 2,8574 2,8595 0,10% 2,8567
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TRIGO
FOB Of (1) FOB Arg FOB Golfo Duro (2) FOB Golfo Bldo (3) CBOT (4) KCBOT (5)

Emb.cerc. Jul-11 Dic-11 Jul-11 Ago-11 Jul-11 Ago-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12 Sep-11 Dic-11
15/07/2010 228,00 v240,00 216,00 229,90 231,70 237,40 239,30 219,09 229,47 236,08 222,58 228,92
Semana anterior 317,00 v310,00 290,00 297,20 299,00 258,80 260,70 239,30 253,72 264,93 267,22 277,05
11/07/11 315,00 v315,00 290,00 292,50 294,40 262,40 262,40 234,89 247,66 258,96 261,34 271,27
12/07/11 315,00 v315,00 290,00 300,50 302,40 274,40 274,40 246,92 259,14 268,14 269,34 279,17
13/07/11 315,00 v315,00 290,00 311,20 313,00 290,00 290,00 262,54 272,92 281,55 279,99 289,55
14/07/11 315,00 v315,00 285,00 312,40 314,20 287,30 287,30 259,78 271,17 281,09 281,19 290,65
15/07/11 315,00 v310,00 v300,00 312,42 312,42 287,34 287,34 255,28 265,85 277,14 280,91 290,19
Var. Semanal -0,6% 3,4% 5,1% 4,5% 11,0% 10,2% 6,7% 4,8% 4,6% 5,1% 4,7%
Var. Anual 38% 29% 39% 36% 35% 21% 20% 17% 16% 17% 26% 27%

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. Ago-11 Sep-11 Mar-12 Jul-11 Ago-11 Sep-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12 May-12 Jul-12
15/07/2010 180,00 178,34 178,73 185,84 185,84 185,84 154,52 159,54 163,77 166,63 169,28
Semana anterior 296,00 v295,17 302,06 v278,04 299,20 285,40 279,50 252,84 250,78 255,60 258,36 260,82
11/07/11 296,00 293,49 295,46 271,74 311,60 292,50 286,60 253,14 249,10 254,22 256,98 259,34
12/07/11 302,00 v302,74 300,78 281,48 317,70 300,80 294,90 261,41 259,04 264,06 266,72 268,49
13/07/11 311,00 308,75 308,75 288,47 329,40 311,70 307,80 270,36 267,61 272,33 274,69 276,47
14/07/11 309,00 308,35 308,35 287,69 325,40 313,30 309,40 271,94 267,12 271,74 273,91 275,78
15/07/11 312,00 311,51 311,51 288,57 315,24 315,24 313,28 276,07 269,67 273,71 275,78 277,35
Var. Semanal 5,4% 5,5% 3,1% 3,8% 5,4% 10,5% 12,1% 9,2% 7,5% 7,1% 6,7% 6,3%
Var. Anual 73% 75% 74% 70% 70% 69% 79% 69% 67% 66% 64%

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. Ago-11 Oct-11 Emb.cerc. Emb.cerc. Ago-11 Ag/St11 Emb.cerc. Ago-11 Sep-11 Ago-11 Oc/Dc11
15/07/2010 135,00 135,82 157,90 380,00 140,00 135,00 850,00 842,50 850,00 930,00 935,00
Semana anterior 193,00 195,76 268,80 670,00 182,00 180,00 1295,00 1287,50 1280,00 1430,00 1335,00
11/07/11 194,00 186,21 267,70 670,00 182,00 180,00 235,94 1290,00 1285,00 1280,00 1430,00 1330,00
12/07/11 210,00 200,39 267,80 670,00 182,00 180,00 236,41 1275,00 1272,50 1275,00 1410,00 1310,00
13/07/11 223,00 207,37 282,90 670,00 182,00 180,00 239,64 1275,00 1280,00 1280,00 1420,00 1320,00
14/07/11 220,00 v212,89 289,30 670,00 182,00 180,00 239,41 1275,00 1260,00 1265,00 1435,00 1335,00
15/07/11 223,00 v213,08 289,30 670,00 182,00 180,00 239,07 1285,00 1262,50 1265,00 1440,00 1345,00
Var. Semanal 15,5% 8,8% 7,6% -0,8% -1,9% -1,2% 0,7% 0,7%
Var. Anual 65% 57% 83% 76% 30% 33% 51% 50% 49% 55% 44%

(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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SOJA
FOB Arg TGE (4)

GM No-GM
Emb.cerc. Ago-11 May-12 Ago-11 Ab/My12 Jul-11 Ago-11 Ago-11 Sep-11 Nov-11 Ago-11 Ago-11

15/07/2010 410,00 409,13 412,64 376,17 411,54 412,90 374,43 367,81 363,04 457,19 519,30
Semana anterior 519,00 517,91 510,01 522,59 509,46 525,60 524,50 494,86 494,21 494,76 564,24 660,97
11/07/11 520,00 520,12 511,85 522,50 510,74 527,70 527,90 494,76 494,03 494,95 566,49 663,60
12/07/11 524,00 524,44 514,97 525,81 513,86 531,00 532,10 498,07 497,89 499,08 569,96 670,61
13/07/11 530,00 v532,70 519,38 533,80 519,01 540,00 541,80 505,14 505,14 506,98 579,68 674,60
14/07/11 533,00 v533,53 521,13 534,81 519,10 542,60 543,40 507,81 506,98 508,54 579,31 674,17
15/07/11 533,00 v531,69 520,58 536,19 519,84 507,81 542,72 509,19 508,18 509,65 581,88 674,51
Var. Semanal 2,7% 2,7% 2,1% 2,6% 2,0% -3,4% 3,5% 2,9% 2,8% 3,0% 3,1% 2,0%
Var. Anual 30% 30% 30% 38% 23% 31% 36% 38% 40% 27% 30%

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. Ago-11 Oc/Dc11 Ago-11 Oc/Dc11 Jul-11 Oc/Dc11 Jul-11 Oc/Dc.11 Ago-11 Sep-11 Oct-11
15/07/2010 338,00 339,51 299,53 339,06 338,11 365,00 363,00 354,00 354,00 339,07 328,70 321,21
Semana anterior 365,00 373,68 384,86 372,30 383,21 404,00 410,00 393,00 400,00 383,60 383,93 383,93
11/07/11 367,00 371,97 379,41 368,11 381,61 403,00 413,00 394,00 400,00 383,27 384,15 385,47
12/07/11 371,00 373,57 382,05 368,61 382,05 398,00 411,00 394,00 400,00 385,69 386,90 388,34
13/07/11 373,00 373,79 384,31 369,93 384,04 405,00 416,00 396,00 407,00 390,87 392,42 393,41
14/07/11 373,00 375,33 386,57 372,57 388,23 405,00 418,00 398,00 408,00 393,52 395,17 396,38
15/07/11 378,00 379,52 387,79 374,56 387,79 406,00 419,00 399,00 411,00 397,16 399,14 399,80
Var. Semanal 3,6% 1,6% 0,8% 0,6% 1,2% 0,5% 2,2% 1,5% 2,8% 3,5% 4,0% 4,1%
Var. Anual 12% 12% 29% 10% 15% 11% 15% 13% 16% 17% 21% 24%

(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. Ago-11 Oc/Dc11 My/Jl12 Ago-11 Oc/Dc11 Ago-11 Nv/En12 Ago-11 Sep-11 Oct-11 Dic-11
15/07/2010 833,00 829,36 841,86 841,86 868,94 869,42 715,00 725,00 850,75 854,94 859,13 867,95
Semana anterior 1252,00 1248,24 1257,65 1245,38 1265,77 940,00 955,00 1241,62 1246,69 1252,65 1263,45
11/07/11 1252,00 1253,74 1256,62 1242,44 1255,96 1264,78 942,00 957,00 1241,62 1246,47 1251,76 1262,35
12/07/11 1260,00 1252,20 1254,56 1244,28 1254,42 1265,99 942,00 957,00 1243,39 1247,57 1252,87 1263,67
13/07/11 1268,74 1275,58 1267,20 1274,26 1286,38 970,00 1268,74 1273,81 1279,10 1290,34
14/07/11 1265,00 1262,34 1266,10 1256,18 1261,25 1273,16 970,00 980,00 1263,45 1268,08 1273,37 1283,95
15/07/11 1265,00 1264,33 1265,44 1253,54 1258,83 1269,19 970,00 969,00 1264,33 1268,96 1273,81 1284,39
Var. Semanal 1,0% 1,3% 0,6% 0,7% 0,3% 3,2% 1,5% 1,8% 1,8% 1,7% 1,7%
Var. Anual 52% 52% 50% 49% 45% 46% 36% 34% 49% 48% 48% 48%
(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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ESTALDISTICAS COMERCIALES  DE MAGYP

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

Al 06/07/11 Embarques est.

Producto Cosecha semana Total comprado
1

Total a fijar
2

Total fijado
3

Acumulado (*)
año comercial

Trigo pan 11/12 8,8 542,2 98,6
(Dic-Nov) (159,5) (12,9) (1,4)

10/11 38,8 7.605,6 393,5 136,1 5.540,5
(3.641,2) (106,2) (73,3) (3.157,2)

Maíz 11/12 25,3 514,6 55,6 3,8
(Mar-Feb) (104,2) (24,1) (2,2)

10/11 252,4 11.378,6 905,8 208,0 8.052,2
(12.992,4) (854,3) (294,8) (8.858,4)

Sorgo 11/12 15,4
(Mar-Feb)

10/11 21,7 1.078,2 18,4 10,9 683,8
(974,0) (100,0) (27,3) (659,4)

Cebada Cerv. ** 11/12 20,7 474,0 251,3 104,4
(Dic-Nov) (9,2) (8,6) (6,4)

10/11 0,5 896,5 416,0 415,9 679,7
(423,6) (359,5) (265,0) (218,4)

Soja   11/12 122,2 1.044,9 382,7 64,4
(Abr-Mar) (359,4) (307,3) (6,0)

10/11 304,9 12.340,1 3.715,5 1.447,4 3.755,4
(15.006,5) (3.880,3) (2.342,9) (8.347,5)

Girasol 10/11 0,1 184,4 33,5 12,9
(Ene-Dic) (25,6) (5,5) (3,9)

Compras de la Industria En miles de toneladas

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

Al 29/06/11
Trigo pan 10/11 3.818,0 3.627,1 1.247,1 941,4

(3.410,7) (3.240,2) (846,9) (655,0)

Soja 10/11 17.882,6 17.882,6 (**) 8.992,0 4.143,4
(20.266,6) (20.266,6) (11.550,9) (7.204,9)

Girasol 10/11 2.558,8 2.558,8 1.032,7 653,8
(1.636,5) (1.636,5) (743,2) (278,1)

Al 01/06/11

Maíz 10/11 1.257,4 1.131,7 252,6 86,2
(1.290,6) (1.161,5) (184,3) (117,6)

09/10 4.696,6 4.226,9 562,6 547,8
(3.178,9) (2.861,0) (544,2) (534,9)

Sorgo 10/11 39,3 35,4 5,4 0,7
(50,7) (45,6) (3,7) (1,6)

09/10 216,4 194,8 22,4 8,1
(175,7) (158,1) (23,4) (23,2)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fábricas que representan:para trigo el 95 %, para maíz y sorgo el 90% y para soja y girasol el 100 
%, en ambas cosechas. (**) Datos ajustados por pasaje a la exportación.   (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 ABRIL (*) Datos de embarque mensuales hasta MAYO y desde JUNIO es estimado por Situación de 
Vapores. (**) Los datos de exportación corresponden al INDEC, hasta MAYO.

Ventas

Sin datos
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyección de: Cifras en millones de toneladas

Stock Oferta Comercio Uso Uso Stock Ratio
Inicial Producción Total 1/ Forrajero Total Final Stock/Uso

Total Granos
  2010/11 558,29 2.639,54 3.197,84 381,97 766,33 2.608,70 519,22 19,9%
  2011/12 (ant) 509,31 2.721,48 3.233,29 389,41 787,12 2.666,83 495,53 18,6%
  2011/12 (act) 519,22 2.724,59 3.243,81 391,95 791,94 2.674,70 498,44 18,6%
Var. s/ciclo 11/12 1,9% 0,1% 0,3% 0,7% 0,6% 0,3% 0,6% 0,3%
Var. s/ciclo 10/11 -7,0% 3,2% 1,4% 2,6% 3,3% 2,5% -4,0% -6,4%

Total Cereales
  2010/11 487,28 2.188,37 2.675,65 274,02 766,33 2.232,19 443,48 19,9%
  2011/12 (ant) 437,08 2.264,59 2.701,67 274,21 787,12 2.277,25 424,42 18,6%
  2011/12 (act) 443,48 2.269,08 2.712,56 278,07 791,94 2.284,87 427,70 18,7%
Var. s/ciclo 11/12 1,5% 0,2% 0,4% 1,4% 0,6% 0,3% 0,8% 0,4%
Var. s/ciclo 10/11 -9,0% 3,7% 1,4% 1,5% 3,3% 2,4% -3,6% -5,8%

Todo Trigo
  2010/11 198,29 648,24 846,53 127,93 117,33 656,57 189,97 28,9%
  2011/12 (ant) 187,12 664,34 851,46 127,59 121,67 667,19 184,26 27,6%
  2011/12 (act) 189,97 662,42 852,39 130,04 122,96 670,20 182,19 27,2%
Var. s/ciclo 11/12 1,52% -0,29% 0,11% 1,92% 1,06% 0,45% -1,12% -1,57%
Var. s/ciclo 10/11 -4,20% 2,19% 0,69% 1,65% 4,80% 2,08% -4,10% -6,05%

Granos Gruesos
  2010/11 195,12 1.089,93 1.285,05 114,42 649,00 1.127,76 157,29 13,9%
  2011/12 (ant) 153,48 1.143,86 1.297,34 114,28 665,45 1.152,09 145,26 12,6%
  2011/12 (act) 157,29 1.150,34 1.307,63 115,89 668,98 1.158,40 149,23 12,9%
Var. s/ciclo 11/12 2,48% 0,6% 0,8% 1,4% 0,5% 0,5% 2,7% 2,2%
Var. s/ciclo 10/11 -19,4% 5,5% 1,8% 1,3% 3,1% 2,7% -5,1% -7,6%

Maíz
  2010/11 143,63 820,02 963,65 90,16 495,10 842,77 120,88 14,3%
  2011/12 (ant) 117,44 866,18 983,62 93,20 514,35 871,74 111,89 12,8%
  2011/12 (act) 120,88 872,39 993,27 94,92 517,30 877,61 115,66 13,2%
Var. s/ciclo 11/12 2,93% 0,72% 0,98% 1,85% 0,57% 0,67% 3,37% 2,68%
Var. s/ciclo 10/11 -15,84% 6,39% 3,07% 5,28% 4,48% 4,13% -4,32% -8,12%

Arroz
  2010/11 93,87 450,20 544,07 31,67 447,86 96,22 21,5%
  2011/12 (ant) 96,48 456,39 552,87 32,34 457,97 94,90 20,7%
  2011/12 (act) 96,22 456,32 552,54 32,14 456,27 96,28 21,1%
Var. s/ciclo 11/12 -0,27% -0,02% -0,06% -0,62% -0,37% 1,45% 1,83%
Var. s/ciclo 10/11 2,50% 1,36% 1,56% 1,48% 1,88% 0,06% -1,78%

Semillas Oleaginosas
  2010/11 71,01 451,17 522,19 107,95 376,51 75,74 20,1%
  2011/12 (ant) 72,23 456,89 531,62 115,20 389,58 71,11 18,3%
  2011/12 (act) 75,74 455,51 531,25 113,88 389,83 70,74 18,1%
Var. s/ciclo 11/12 4,86% -0,30% -0,07% -1,15% 0,06% -0,52% -0,58%
Var. s/ciclo 10/11 6,66% 0,96% 1,74% 5,49% 3,54% -6,60% -9,79%
1/ En base a estimación de las exportaciones.   

Julio-11

Producto
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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE USDA

Oferta y demanda mundial de granos y derivados

Proyección de: Cifras en millones de toneladas

Stock Oferta Comercio Industria- Uso Stock Ratio
Inicial Producción Total 1/ lización Total Final Stock/Uso

Harinas oleaginosas
  2010/11 7,53 258,06 265,59 78,56 253,58 7,90 3,1%
  2011/12 (ant) 8,06 266,58 274,64 79,16 263,82 8,01 3,0%
  2011/12 (act) 7,90 266,39 274,29 79,09 263,28 7,95 3,0%
Var. s/ciclo 11/12 -1,99% -0,07% -0,13% -0,09% -0,20% -0,75% -0,55%
Var. s/ciclo 10/11 4,91% 3,23% 3,28% 0,67% 3,83% 0,63% -3,07%

Aceites vegetales
  2010/11 12,93 145,98 158,91 59,87 144,93 11,23 7,7%
  2011/12 (ant) 11,21 151,47 162,68 62,47 150,72 9,68 6,4%
  2011/12 (act) 11,23 151,69 162,91 62,74 150,28 10,17 6,8%
Var. s/ciclo 11/12 0,18% 0,15% 0,14% 0,43% -0,29% 5,06% 5,37%
Var. s/ciclo 10/11 -13,15% 3,91% 2,52% 4,79% 3,69% -9,44% -12,66%

Soja
  2010/11 59,35 263,69 323,04 92,79 223,81 254,19 65,88 25,9%
  2011/12 (ant) 64,53 262,79 327,32 98,75 232,90 263,21 61,59 23,4%
  2011/12 (act) 65,88 261,45 327,33 97,58 232,35 262,65 61,97 23,6%
Var. s/ciclo 11/12 2,09% -0,51% 0,00% -1,18% -0,24% -0,21% 0,62% 0,83%
Var. s/ciclo 10/11 11,00% -0,85% 1,33% 5,16% 3,82% 3,33% -5,94% 0,83%

Harina de soja
  2010/11 6,12 176,95 183,07 60,91 173,67 6,57 3,8%
  2011/12 (ant) 6,55 183,66 190,21 61,07 181,78 6,71 3,7%
  2011/12 (act) 6,57 183,22 189,79 60,93 181,25 6,60 3,6%
Var. s/ciclo 11/12 0,31% -0,24% -0,22% -0,23% -0,29% -1,64% -1,35%
Var. s/ciclo 10/11 7,35% 3,54% 3,67% 0,03% 4,36% 0,46% -3,74%

Aceite de soja
  2010/11 3,18 41,87 45,05 9,90 41,36 3,07 7,4%
  2011/12 (ant) 3,13 43,39 46,52 9,34 43,71 2,38 5,4%
  2011/12 (act) 3,07 43,29 46,36 9,36 43,27 2,48 5,7%
Var. s/ciclo 11/12 -1,92% -0,23% -0,34% 0,21% -1,01% 4,20% 5,26%
Var. s/ciclo 10/11 -3,46% 3,39% 2,91% -5,45% 4,62% -19,22% -22,78%
1/ En base a estimación de las exportaciones. 

Julio-11

Producto

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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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE USDA

Oferta y demanda de Estados Unidos
Proyección de: Jul-11

Todo Trigo Soja

2010/11 2009/10
Jul-11 2011/12 2010/11 Jul-11 2011/12 2010/11

Area Sembrada 21,69 -2,3% 5,2% 31,32 -1,8% -2,8%
Area Cosechada 19,26 -1,3% -0,8% 31,00 -1,8% -3,0%
% Cosechado 89% 1,0% -5,8% 99% 0,0% -0,2%
Rinde 31,21 3,5% -3,9% 29,26 -0,2%

 Stock Inicial 26,56 6,4% -11,8% 4,11 11,1% 32,5%
 Producción 60,09 2,3% -4,6% 90,60 -1,8% -3,1%
 Importación 2,72 -9,1% 0,41
Oferta Total 89,38 3,0% -6,6% 95,12 -1,1% -1,6%

 Industrialización 44,91 0,3%
 Consumo humano 25,31 1,6%
 Uso semilla 1,99 9,3% 12,3% 2,37 3,4%
 Forraje/Residual 3,67 63,0% 1,03
 Consumo Interno 30,94 0,6% 9,7% 48,31 -0,3%
 Exportación 35,00 9,5% -10,6% 41,37 -1,6% -1,6%
Empleo Total 65,94 4,7% -1,1% 89,68 -0,8% -0,9%

Stock Final 23,43 -2,5% -22,2% 5,44 -7,9% -12,5%

Ratio Stocks/Empleo 35,5% -6,8% -21,3% 6,1% -7,2% -11,7%

Precio prom. 
Chacra (u$s / Tm) 243 294 257 309 209 -5,2% 28,1% 441 514 478 551 417 -7,1% 14,5%

Aceite de Soja Harina de Soja

2010/11 2010/11
Jul-11 2011/12 2010/11 Jul-11 2011/12 2010/11

 Stock Inicial 1,54 1,7% -15,7% 0,27 -0,7%
 Producción 8,66 -1,0% 36,00 -1,0%
 Importación 0,08 5,7% 0,15
Oferta Total 10,28 0,2% -3,2% 36,42 -1,0%

Ester metílico 1,04 52,2%
 Consumo Interno 7,53 8,1% 27,85 0,3% 0,7%
 Exportación 1,45 -43,8% 8,30 -1,2% -6,6%
Empleo Total 8,98 -0,3% 36,15 -1,0%

Stock Final 1,30 2,2% -23,2% 0,27

Ratio
Stocks / Empleo 14,5% 2,2% -23,0% 0,8% 1,0%

Precio prom. 
Productor (u$s / Tm) 1190 1279 1279 1367 1179 -6,7% 4,7% 380 413 413 446 380 -7,7% 4,3%

1,00 0,27

0,8% 0,8%

0,27

8,14

36,06

28,03
7,76

35,79

9,94

8,96 35,79

0,08
8,57
1,28 0,27

35,64
0,15

8,96
0,82

1,30
8,57
0,08
9,96

8,14
0,82

2011/12
Jun-11

7,85
27,94

36,06
0,15

35,64
0,27

2011/12 2011/12
Jun-11Jul-11

2011/12
Jul-11

48,17
0,68
2,45

99%

45,04

93,62
0,41

87,77
5,44

5,4%

4,76

88,83
40,69 41,37

89,54

5,17

5,8%

0,68
48,17

4,90
89,40
0,41

94,71

19,34

25,72

81,02
2,99
56,01

45,04

30,07

29,19

5,99
2,04

65,24

18,23

22,02

28,99

2,72
83,47

25,72

28,0% 30,0%

18,70

62,32

2,23
5,99
33,94
31,30 28,58

33,75

84%
29,99

23,43
57,32

Jun-11Jul-11

22,82
19,10

23,35

83%

2011/12 2011/12 2011/12 2010/11Variación Variación

VariaciónVariación

Jun-11Jul-11

30,43 31,00
30,63
99%
29,19

2,45

1,59 1,59

En general, las cifras están expresadas en millones de toneladas, las de área en millones de ha y las de rinde en qq/ha. El precio de la harina de soja es para 48% de contenido proteico.

11,2% 10,9%

0,98
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Oferta y demanda de Estados Unidos Proyección de: Jul-11

Granos Gruesos Maíz

2010/11 2010/11
Jul-11 2011/12 2010/11 Jul-11 2011/12 2010/11

Area Sembrada 40,31 0,9% 3,4% 35,69 1,8% 4,6%
Area Cosechada 36,42 1,2% 3,2% 32,94 2,0% 4,3%
% Cosechado 90% 0,3% -0,2% 92% 0,3% -0,3%
Rinde 36,70 0,5% 4,1% 95,91 3,9%

 Stock Inicial 48,10 16,1% -46,2% 43,38 20,5% -48,5%
 Producción 330,00 1,8% 7,4% 316,17 2,0% 8,2%
 Importación 2,40 -4,2% -4,2% 0,76 -33,3%
Oferta Total 380,40 2,6% 0,6% 360,31 3,0% 1,3%

Forraje/Residual 132,90 0,6% -0,2% 127,01 1,0% 1,0%
Alim./Semilla/Ind. 170,30 1,3% 1,8% 163,33 1,5% 1,9%
  Etanol p/ combust. 128,28 2,0% 2,0%

 Consumo Interno 303,20 1,1% 0,9% 290,33 1,3% 1,5%
 Exportación 51,40 4,9% 0,8% 47,63 5,6% 1,3%
Empleo Total 354,60 1,6% 0,9% 337,96 1,8% 1,5%
Stock Final 25,90 19,8% -4,2% 22,35 25,2% -1,1%
Ratio
Stocks / Empleo 7,3% 18,0% -5,1% 6,6% 22,9% -2,6%
Precio prom. 
Productor (u$s / Tm) 217 256 236 276 211 -7,7% 12,1%

Sorgo Cebada

2010/11 2010/11
Jul-11 2011/12 2010/11 Jul-11 2011/12 2010/11

Area Sembrada 2,19 -5,4% -1,9% 1,17 -6,7% -3,4%
Area Cosechada 1,94 -6,1% -4,2% 1,01 -3,8%
% Cosechado 89% -0,8% -2,4% 86% 3,0% 3,6%
Rinde 45,07 0,2% -8,9% 39,33 3,4% -4,8%

 Stock Inicial 1,04 -15,6% -34,1% 2,50 -4,3% -22,6%
 Producción 8,76 -6,3% -13,0% 3,92 -1,1% -3,9%
 Importación 0,22
Oferta Total 9,83 -7,1% -15,5% 6,66 -2,2% -11,1%

 Alim./Semilla/Industr. 3,18 -11,1% -36,0% 3,48
 Forraje/Residual 2,41 -5,3% -5,3% 1,05 -16,7%
 Consumo Interno 5,59 -8,1% -22,7% 4,53 -3,8%
 Exportación 3,56 -3,7% -7,1% 0,17 25,0%
Empleo Total 9,14 -6,3% -16,7% 4,70 -2,8%

Stock Final 0,69 -15,6% 1,94 -8,8% -30,3%

Ratio 
Stocks/Empleo 7,5% -10,0% 20,0% 41,2% -8,8% -28,3%
Precio prom. 
Chacra (u$s / Tm) 201 240 220 260 209 -8,2% 5,7% 260 310 273 324 177 -4,6% 60,6%

37,35

342,15
22,35

38,00
92%

130,82 128,28

34,36
90%

131,90
171,00

373,00
2,40

99,61

348,30
22,30

Jul-11

1,05

2011/12
Jun-11

6,9% 5,9% 6,4% 5,2%

2011/12
Jun-11

0,87
3,48

6,05

32,4%

1,48

4,57
0,22
4,57

1,35

29,5%

0,22

5,92

3,48
0,87
4,35 4,35

3,77
0,22

1,211,13
1,01
89%

0,22
3,81
2,02

36,21
87%

40,99
88%
1,98
2,27

37,45

2011/12

8,94

8,13
0,81

3,43
4,70
2,41
2,29

1,94

10,0%

0,81

8,137,62

0,69

9,0%

2,03
2,29
4,32
3,30

0,69
7,62

8,31

2,14
1,86
87%
41,05

Jul-11
2011/12

20,70
352,30
49,40

302,80306,00
51,80

357,80
24,80

173,30
132,70

90%
38,20

25,90
354,40

41,68 41,32
37,1537,59

128,28
166,38

365,01
0,512,30

382,60

22,10
342,91
48,26
294,65 290,97

45,72
336,69
17,65

0,51
354,34

163,96
127,01

92%
99,61

18,54
335,29

2011/12
Jun-11Jun-11Jul-11 Jul-11

2011/12Variación Variación

VariaciónVariación

2011/12 2011/12

36,70
33,67

En general, las cifras están expresadas en millones de toneladas, las de área en millones de ha y las de rinde en qq/ha.
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CRISIS FINANCIERA MUNDIAL
MOVILIZA AL MERCADO

Finaliza una semana en la que se vivieron jorna-
das de elevada volatilidad descontando la crecien-
te preocupación sobre un elevado número de países
que continúan coqueteando con el default, entre
los que se encuentran economías hasta hace poco
tiempo aparentemente robustas. Un panorama fi-
nanciero cada vez más sombrío en el viejo conti-
nente sumado a las dilataciones en Estados Unidos
en las negociaciones por el nivel de endeudamien-
to, ungieron a los mercados en nuevas jornadas de
pánicos.

La falta de acuerdo de los miembros de la unión
Europea para celebrar finalmente la reunión previs-
ta para este viernes con el fin de avanzar con el
rescate a Grecia se suma a la decisión de la califica-
dora de riesgo Fitch de recortar la nota de Grecia a
"CCC" desde B+, dejándolo a un sólo escalón del
default. La calificadora señaló que existe una posi-
bilidad real de que el país caiga en default  ante la
falta de un programa de financiamiento sustenta-
ble. Por otro lado, el rendimiento de los bonos es-
pañoles continúa elevándose alcanzando un diferen-
cial con los bonos alemanas por encima de los 340
pb. La única noticia que podríamos rescatar del vie-
jo continente y que permitió aliviar parcialmente
los ánimos fue la aprobación por parte del Senado
del plan de austeridad italiano.

En cuanto a Estados Unidos,  las anteriormente
comentadas demoras en las negociaciones por el
nivel de endeudamiento revisten un nivel de impor-

tancia no menor; durante la semana la calificadora
S&P sostuvo que existe un 50% de probabilidad de
que rebaje la calificación crediticia "AAA" de Esta-
dos Unidos si no se logra un pronto acuerdo; hizo lo
propio la agencia Moody's. Cuatro años atrás esta
última agencia ya había advertido una posible revi-
sión de la nota estadounidense, donde sostenía que
si no comenzaba a controlar su déficit, la califica-
ción soberana podría ser revisada. Esta advertencia
fue anterior a la explosión de la crisis mundial y,
como es sabido, las debilidades que observaba la
agencia en aquel momento se han ido intensifican-
do. Sin embargo, está claro que conociendo los de-
sastrosos efectos que podría causar si esto ocurre,
con grandes tenencias de potencias de bonos de
ese país, es lógico que a las agencias les tiembla
bastante más el pulso que al revisar calificaciones
como Grecia, Portugal, etc.

No acompañaron tampoco los datos macros pu-
blicados durante la semana. El que más desilusionó
fue el de la encuesta Manufacturera de Nueva York.
A su vez, se publicaron los números de inflación
minorista. El IPC mostró en junio una caída de 0,2%,
frente a un pronóstico de -0,1% y contra un creci-
miento en mayo de 0,2%. La producción industrial
de junio también arrojó datos negativos mientras
que  la confianza del consumidor estadounidense
se desplomó en las primeras semanas de julio a su
peor nivel desde marzo de 2009, principalmente
debido a la crítica situación laboral.

Sin embargo, matizando el ánimo de los opera-
dores algunos balances de empresas que comenza-
ron a fluir evitaron mayores pérdidas. Tras un débil
inicio de la temporada de ganancias de compañías
tecnológicas, se difundió un incremento del 36% de
los ingresos del gigante Google que impulsaron un

Daily    Merval nuevamente sobre los 3.300 ptos. 20/01/2011 - 18/07/2011 (BUE)
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Mercado de Valores
de Rosario S. A.
Córdoba 1402, Entrepiso
S2000AWV - Rosario - Argentina
Tel./Fax: +54 341 4210125 / +54 341 4247879

E-mail:
Gerencia: mervalger@bcr.com.ar
Contaduría: mervalcont@bcr.com.ar
Administración: mervaros@bcr.com.ar

Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 11/07/11 12/07/11 13/07/11 14/07/11 15/07/11 semanal semanal

Títulos Públicos
Valor Nom. 419.324,00 323.300,00 742.624,00 -93,29%
Valor Efvo. ($) 260.383,43 398.645,21 659.028,64 -13,11%
Valor Efvo. (u$s) #¡DIV/0!

Acciones
Valor Nom. 1.200,00 1.200,00 #¡DIV/0!
Valor Efvo. ($) 31.080,00 31.080,00 #¡DIV/0!

Ob. Negociables
Valor Nom. #¡DIV/0!
Valor Efvo. ($) #¡DIV/0!

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 196 222 171 270 214 1.073,00 9,60%
Valor Efvo. ($) 10.597.255 11.464.376 14.225.053 11.147.692 10.640.626 58.075.001,18 -4,52%

Totales
Valor Efvo. ($) 10.857.638,29 11.863.021,03 14.225.052,74 11.178.771,78 10.640.625,98 58.765.109,82 -4,58%
Valor Efvo. (u$s) #¡DIV/0!

12% las acciones de la empresa y contagiaron al res-
to. El otro balance con gran repercusión en el mer-
cado fue el de Citigroup. La entidad bancaria con-
firmó que durante el segundo trimestre del año, su
ganancia aumentó un 22 %.

Ante este panorama, los principales índices bur-
sátiles del mundo cerraron una semana en rojo. En
Estados Unidos el Dow Jones y el Nasdaq recortaron
un     1,49 % y 2,22% respectivamente; entre los
principales índices de Europa el Cac 40 encabezó
esta vez las pérdidas con un -4,78% mientras que en

Asia el índice de Shangai fue el único que finalizó
con ganancias del 0,8% mientras que el Nikkei acu-
muló pérdidas semanales del 1,67%.

En nuestra región, no ajena a las preocupacio-
nes internaciones, el Ibovespa de Brasil recortó un
3,11% mientras que nuestro principal índice
accionario, el Merval, cayó un 4,3% donde todos los
papeles que lo incluyen cayeron semanalmente,
encabezando la lista Transener con pérdidas del
8,61%.
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