
BUENOS PRECIOS EN SOJA
SUSTENTADOS POR EL CLIMA

Teniendo en cuenta la posición septiem-
bre el precio de la soja subió más del 7% en
agosto. De hecho, el último día del mes el
valor superó los 532 dólares siendo el nuevo
máximo desde febrero, cuando el 9 de ese
mes el precio alcanzó .................. Pág.9

ESTADISTICAS
USDA: oferta y demanda por país de maíz (julio 2011) ....... 26
USDA: oferta y demanda por país de soja (julio 2011) ........ 27

AÑO XXIX - N° 1524 - 02 DE SETIEMBRE DE 2011

MOMENTO PROPICIO PARA TOMAR
GANANCIAS EN EL TRIGO

Cuando cada vez resta menos tiempo
para el inicio de un nuevo ciclo de siembras
en la variedad de invierno del trigo norte-
americano, el clima vuelve a ser una mate-
ria de preocupación y -como cabe esperar-
de impulso para los ................... Pág.13

POCAS OFERTAS DE PRECIOS POR
EL MAÍZ LOCAL

Aún no hay estimaciones oficiales de la
producción de maíz del ciclo 2011/12. El
servicio GEA de nuestra institución prevé que
la superficie se incrementará entre un 15 y
un 20% en promedio respecto a la campaña
pasada. Habrá que observar ........ Pág.10

LAS RESERVAS DEL BANCO CENTRAL
Es un hábito que los distintos medios informen la si-

tuación de reservas del Banco Central de una manera par-
cial. Lo lógico es que las reservas se informen como parte
del Balance global de la Institución monetaria. Un balance
en donde sólo se informa una. .......................  Pág. 2

UNA HISTORIA PARA RECORDAR
n 1969, el que fuera Ministro de Economía y posterior-

mente Canciller de la República Federal de Alemania, el
Dr. Ludwig Erhard, visitó la ciudad de Mendoza en nuestro
país, donde pronunció una serie ..................... Pág. 3Pág. 3Pág. 3Pág. 3Pág. 3

EL MERCADO DEL ORO
La cantidad de oro que se extrajo a lo largo de la his-

toria habría ascendido a 167.000 toneladas, de las cuales,
por distintos motivos, se perdieron alrededor de 14.000.
Restarían como existencia alrededor de 153.000 tonela-
das, que se podrían .................................... Pág. 4

LA SEGUNDA REVOLUCIÓN DE CHINA
En un Semanario anterior, y citando la obra de Eugenio

Bregolat, "La segunda revolución china", analizamos algu-
nos aspectos de la economía del gran país del Oriente.
Aludimos, fundamentalmente, a los aspectos de su agri-
cultura. En este ......................................... Pág. 6

RELOCALIZACIÓN DE LA HACIENDA BOVINA
En los últimos años, se evidenció en Argentina una

marcada relocalización de la hacienda bovina, motivada
fundamentalmente por un cambio en los precios relativos
de los productos agrícolas y pecuarios una vez ponderados
por sus costos, y por la ................................ Pág. 7

SE REINSTALA EL PÁNICO EN LA ESCENA
FINANCIERA

Finalizó un mes para el olvido para los mercados de
capitales. Estados Unidos y Europa no lograron dar  seña-
les claras que tranquilicen a los mercados, siendo que los
datos macros continuaron, ........................... Pág. 28

INFORMATIVO SEMANALINFORMATIVO SEMANAL

300

350

400

450

500

550

600

650

700

3-Jan 3-Feb 3-Mar 3-Apr 3-May 3-Jun 3-Jul 3-Aug

u$s / TN. Evolución SOJA CBOT 

2008 2011 2010

Trigo: Indicadores comerciales
Al 24/08 2010/11
MOLINOS
Comprado molinos 000 tn 4.497
Resta comprar 000 tn 1.503
EXPORTACIÓN
Cupo liberado 000 tn 7.850
ROE Verde autorizados 000 tn 8.130
Comprado exportación 000 tn 8.155
Comprado 000 tn 12.652
Trigo disponible 000 tn 3.670



Propietario:  Bolsa de Comercio de Rosario.
Director:  Cont.  Rogelio T. Pontón - Dirección de Informaciones y Estudios Económicos

Córdoba 1402  -  S2000AWV Rosario, Argentina - Tel.: (54 341) 421-3471 al 3478 - Internos 2284 al 2287
Contenido:  diyee@bcr.com.ar  -  Suscripciones y avisos:  diyee@bcr.com.ar

Este Informativo Semanal es una publicación de la Bolsa de Comercio de Rosario y su material puede ser reproducido de manera
total o parcial, citando la fuente. Registro de la Propiedad Intelectual N° 236.621.

CONTENIDO

MERCADO DE COMMODITIES

Granos. Apéndice estadístico de precios
Precios para granos de las Cámaras del país ....................... 14
Cotizaciones de productos derviados (Cámara de Cereales
de Buenos Aires) ........................................................ 14
Mercado Físico de Granos de Rosario ................................ 15
Mercado a Término de Rosario (ROFEX) ............................. 16
Mercado a Término de Buenos Aires (MATBA) ...................... 18
Cálculo del precio FAS teórico a partir del FOB ................... 19
Tipo de cambio vigente para el agro ................................ 19
Precios internacionales ................................................ 20

Granos. Apéndice estadístico comercial
NABSA: Situación de buques en terminales portuarias del Up
River del 30/08 al 18/09/11 .......................................... 22
MAGyP: Compras semanales y acumuladas de la exportación y
la industria y embarques por grano................................... 23

ECONOMÍA Y FINANZAS

MAGYP: Existencias en plantas industriales de oleaginosas
y sus productos al 1° de agosto de 2011 ............................ 24
MAGYP: Evolución de la molienda de oleaginosas por
provincia en julio de 2011 ............................................ 25
MAGYP: Embarques por puertos de granos y derivados durante
junio y acumulado enero/junio 2011 ................................ 26

MERCADO DE CAPITALES

Comentario de coyuntura ................................. 28

Apéndice estadístico
Mercado de Valores de Rosario
Reseña semanal de los volúmenes negociados ..................... 29
Resumen semanal de cheques de pago diferidos negociados.. .. 30
Operaciones registradas en el Mercado de Valores de Rosario .. 31
Análisis de las acciones negociadas .................................. 32
Análisis de los títulos públicos negociados ......................... 34

LAS RESERVAS DEL BANCO
CENTRAL

Es un hábito que los distintos medios informen
la situación de reservas del Banco Central de una
manera parcial. Lo lógico es que las reservas se in-
formen como parte del Balance global de la Institu-
ción monetaria. Un balance en donde sólo se infor-
ma una parte del activo y no las principales cuentas
del activo y pasivo, no tiene ningún sentido.

Como hemos manifestado en repetidas oportu-
nidades, las reservas del BCRA, que son activos,
deben mostrarse conjuntamente con los pasivos,
dado que en caso contrario se desvirtúan las cifras.
Por ejemplo, algunos medios manifiestan que las
reservas estarían ligeramente por arriba de los
50.000 millones de dólares, sin mencionar los pasi-
vos que dieron lugar a las mencionadas reservas. Es
como si a un individuo le concediesen un crédito de
$ 100.000 y manifestase que tiene ese monto sin
mencionar que también debe dicha cifra.

Veamos el Balance del Banco Central al 15 de
agosto, último publicado en la página web de la Ins-
titución y que a la mencionada fecha presentaba las
siguientes cifras:

a)Las reservas internacionales ascendían a $
208.848 millones. A esta cifra hay que restarle los
encajes de los depósitos en dólares que llegaban a $

35.710 millones, lo que nos arroja reservas netas
por $ 173.138 millones. A un tipo de cambio de $
4,1595 = u$s 1, según consigna el balance al pie de
página, tendríamos u$s 41.625 millones. Según da-
tos provisorios publicados por algunos medios al 24
de agosto, las reservas netas siguieron disminuyen-
do posteriormente dado las ventas del Banco Cen-
tral.

b)El pasivo monetario del BCRA está integrado
por la Base Monetaria que asciende a $ 190.973 mi-
llones, cifra a la que hay que agregar los títulos
emitidos por el BCRA (Lebac y Nobac) por $ 95.323
millones, es decir que en total tendríamos $ 286.296
millones. Aplicando el tipo de cambio mencionado
más arriba, tenemos un pasivo monetario de u$s
68.829 millones. También se menciona una deuda
con el Banco de Pagos de Basilea que rondaría los
u$s 850 millones.

c)Si tenemos en cuenta las reservas netas y el
pasivo monetario mencionado en los dos puntos an-
teriores tendríamos un desbalance de u$s 28.054
millones.

d)Es cierto que el BCRA tiene otros activos como
son los Títulos Públicos del propio gobierno por un
total de $ 128.973 millones, pero de este total $
107.000 millones son intransferibles hasta fechas
futuras que van desde el año 2016 al año 2021.

e)También hay que considerar otros activos como
son los Adelantos transitorios al Gobierno Nacional
por $ 46.230 millones (a los que hay que restarle los
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depósitos del Gobierno Nacional por $ 15.402 millo-
nes) y los créditos al sistema financiero por $ 882
millones. De todas maneras, los mencionados ade-
lantos transitorios al Gobierno Nacional son de difí-
cil devolución en el corto plazo.

Exponiendo las principales cuentas del Balance
del Banco Central en forma global se puede apre-
ciar con más claridad y transparencia la verdadera
situación de la entidad monetaria. En un Semanario
anterior mostramos la importancia que tienen las
reservas como muro de contención de la emisión
monetaria. El Banco Central existe no para estimu-
lar la economía y el empleo, sino para mantener el
valor de la moneda ya que de esta manera se facili-
ta el crecimiento de la economía y la ocupación.

La economía de nuestro país ha tenido en los
últimos años un crecimiento exitoso, pero también
existen materias pendientes. Una de esas materias
es la inflación. Algunas personas no le dan impor-
tancia a este problema, pero están equivocados. La
inflación, al afectar el sistema de precios relativos,
es decir las señales de la economía, afecta la es-
tructura de la producción. Es cierto que la coyuntu-
ra de los últimos años para la economía argentina le
ha sido favorable, pero es probable que dicha situa-
ción no se perpetúe por mucho tiempo.

UNA HISTORIA PARA RECORDAR

En 1969, el que fuera Ministro de Economía y
posteriormente Canciller de la República Federal de
Alemania, el Dr. Ludwig Erhard, visitó la ciudad de
Mendoza en nuestro país, donde pronunció una se-
rie de conferencias. Ante una pregunta de uno de
los asistentes a las mismas de si 'la inflación era
buena para el desarrollo', como manifestaba en ese
tiempo un Ministro de Economía de Argentina, con-
testó: "Una inflación del 1% detiene el crecimiento
de la economía". Ante el asombro y estupor de los
asistentes, acostumbrados a vivir en un país con ta-
sas inflacionarias mayores, se le requirió fundamen-
tar su afirmación y Erhard contestó: "Yo lo experi-
menté cuando fui Canciller de mi país a principios
de los años '60. Una inflación del 1 al 2% (inflación
importada fruto de la masiva entrada de dólares
que se cambiaban por deutschemark) y de difícil
control, precipitó la caída de mi gobierno".

Recordemos que Ludwig Erhard fue el Ministro
de Economía durante el llamado 'milagro económi-
co alemán' y no era solo un teórico, sino un práctico
que sabía fundamentar sus opiniones. Para todos

aquellos que quieran conocer algo más sobre sus
ideas, recomendamos el simpático libro de su
autoría, "Bienestar para todos".

La economía alemana padeció durante el perío-
do de 1934-1948 de un férreo control de precios. La
razón de esta política era que Adolf Hitler, cuando
accedió al poder en 1933, tenía, según sus propias
palabras, "más miedo a la inflación que a la guerra".
Cuando su asesor económico, Wilhelm Lautenbach,
le dijo que para disminuir el desempleo era funda-
mental emitir mucho dinero, a Hitler le entró el
pánico, a lo que contestó Lautenbach: "Mein Führer,
Ud. es un hombre muy poderoso pero no puede pro-
ducir inflación con un desempleo del 30%". A partir
de allí y hasta 1948 la emisión de billetes se multi-
plicó más de diez veces y el aumento de los precios
se controló a través de una dura política de precios
máximos.

Dicha inflación reprimida duró hasta el fin de la
guerra en 1945 y tres años después continuaba ya
que las potencias de ocupación temían desmontar-
la. Recién desapareció en junio de 1948, mes en el
que se tomaron dos medidas fundamentales:

a)Una punción monetaria por la que se elimina-
ba el 90% de toda la moneda en circulación a través
del llamado Plan Dodge, plan propuesto por las au-
toridades de ocupación. De esta manera se creó el
Deutsche Mark.

b)Se eliminaron los controles de precios en su
casi totalidad. Esta medida, resistida por los econo-
mistas asesores de las fuerzas estadounidenses y
británicas, fue obra de Ludwig Erhard, que estaba a
cargo del departamento de economía de la bizona.

En los primeros meses, entre julio y diciembre
del 1948, los precios crecieron a un ritmo entre 10 y
20%, fruto del acomodamiento de los precios relati-
vos, pero hacia fin de ese año las autoridades del
Bancos de los Landers (Banco Central de Alemania
Federal), presidido por el Dr. Wilhelm Vöcke (que
fuera el artífice de la detención de la hiperinflación
de 1923), levantaron la tasa de descuento y la infla-
ción fue controlada.

En los años siguientes la economía del país, que
antes de las mencionadas medidas había funciona-
do al 30% de los niveles de preguerra, comenzó a
crecer a tasas que nunca anteriormente había ex-
perimentado y se empezó a hablar del 'milagro eco-
nómico alemán'.

En los años cincuenta la economía de Alemania
Occidental logró el equilibrio del alto crecimiento,
de la estabilidad monetaria y del equilibrio de las
cuentas externas. La alta tasa de desempleo que se
produjo en los últimos años de la década del '40 a
raíz del ingreso de pueblos que escapaban de los
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territorios ocupados por los soviéticos, comenzó a
disminuir rápidamente y en poco tiempo Alemania
tuvo que absorber mano de obra proveniente del
sur de Italia, España, Turquía y otros países.

Tanto fue el éxito de la moneda alemana, el
Deutsche Mark, por su estabilidad, que los capitales
fluían desde EE.UU. hacia Alemania, dando lugar
por el cambio de los dólares con la moneda domés-
tica a lo que se llamó, en ese entonces, 'inflación
importada". El gobierno buscó a través de la apre-
ciación de su moneda el detener el mencionado flu-
jo, pero esto no era sencillo ya que una mayor apre-
ciación  del Deutsche Mark atraía más capitales. A
esa inflación es a la que aludió Erhard en su confe-
rencia en nuestro país. Con respecto a la política
para detener la inflación importada recomendamos
el maravilloso libro de Wilhelm Röpke, "Más allá de
la oferta y la demanda", en el capítulo correspon-
diente a la inflación.

El mismo Röpke, en su "Introducción a la Eco-
nomía Política", sostiene que la inflación reprimida
es mucho más grave que la inflación abierta. El vi-
vió los dos períodos, la de la Alemania del '23 y la
Alemania de 1945 a 1948. La razón que explica esa
afirmación está en la distorsión de los precios rela-
tivos de la economía que se produce con la inflación
reprimida.

EL MERCADO DEL ORO

La cantidad de oro que se extrajo a lo largo de
la historia habría ascendido a 167.000 toneladas,
de las cuales, por distintos motivos, se perdieron
alrededor de 14.000. Restarían como existencia al-
rededor de 153.000 toneladas, que se podrían re-
unir en un cubo de 21 metros de arista. De este
total, alrededor de 31.000 toneladas están en po-
der de los bancos y el resto, por 122.000 toneladas
en objetos diversos, como joyas y otros usos indus-
triales.

Según datos que tomamos de un Informe del UBS
(Unión de Bancos Suizos), la oferta de oro evolucio-
nó de la siguiente manera en los últimos años:

2006 3.556 toneladas
2007 3.473 toneladas
2008 3.509 toneladas
2009 e 3.763 toneladas
2010 e 3.660 toneladas
2011 e 3.580 toneladas
La demanda de oro ha evolucionado de la si-

guiente manera:

2006 3.394 toneladas
2007 3.549 toneladas
2008 3.789 toneladas
2009 e 3.825 toneladas
2010 e 3.720 toneladas
2011 e 3.685 toneladas
Como se puede deducir de la mencionada tabla

de oferta y demanda, si en el año 2006 hubo un
excedente de 162 toneladas, a partir del 2007 la
demanda superó a la oferta en alrededor de 583
toneladas (teniendo en cuenta las estimaciones de
los últimos tres años).

Si analizamos la oferta, veremos que la que se
origina por la producción en las minas (descontado
el Net Producer Hedging) fluctúa alrededor de los
2.200 toneladas. Para el corriente año se estima en
2.560 toneladas.

Es también importante el Old Gold Scrap que
fluctúa alrededor de las 1.000 toneladas. Para el
corriente año se estima en 1.020 toneladas.

La venta de los sectores oficiales fue de alrede-
dor de 300 toneladas en los primeros años conside-
rados. En los últimos no hubo ventas.

La demanda de oro estuvo representada en los
últimos años por:

a)Alhajas y joyas: alrededor de 2.200 toneladas.
Para el corriente año se estima en 2.350 toneladas.

b)Artículos industriales y dentales: alrededor de
450 toneladas. Para el corriente año se estima en
470 toneladas.

c)Barras y monedas: alrededor de 500 tonela-
das. Para el corriente año se estima en 415 tonela-
das.

d)Inversión neta: ha variado en los últimos años,
llegándose en el 2009 a 1.180 toneladas y estimán-
dose 450 toneladas para el corriente año.

Más allá que las mencionadas cifras pueden te-
ner variaciones, lo que es real es que la oferta de
oro, representada fundamentalmente por la produc-
ción minera, no puede sufrir, por lo menos en el
corto plazo, una variación importante.

En cuanto a la demanda, la de alhajas y joyas
tampoco puede registrar grandes variaciones, lo
mismo la demanda industrial y dental como la de
barras y monedas. La variación más importante está
dada por la inversión neta. Ésta está determinada
por la que realizan los bancos centrales de algunos
países y por inversores privados. La inversión en oro
monetario que es la que realizan los bancos centra-
les puede estar en 1% a 2% de sus tenencias que
hemos estimados en 31.000 toneladas. Esta varia-
ción relativamente pequeña de las inversiones pri-
vadas es una de las características favorables que
tuvo el oro, en el pasado, como base de un sistema
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monetario internacional.
Los principales productores de oro el año pasa-

do (2010) fueron los siguientes:
China: 345 toneladas. Las reservas potenciales

en minas son 1.900 toneladas.
Australia: 255 toneladas. Las reservas potencia-

les en minas son 7.300 toneladas.
Estados Unidos: 230 toneladas. Las reservas po-

tenciales en minas son 3.000 toneladas.
Rusia: 190 toneladas. Las reservas potenciales

en minas son 5.000 toneladas.
Sudáfrica: 190 toneladas. Las reservas potencia-

les en minas son 6.000 toneladas.
Perú: 170 toneladas. Las reservas potenciales en

minas son 2.000 toneladas.
Indonesia: 120 toneladas. Las reservas potencia-

les en minas son 3.000 toneladas.
Ghana: 100 toneladas. Las reservas potenciales

en minas son 1.400 toneladas.
Uzbekistán: 90 toneladas. Las reservas poten-

ciales en minas son 1.700 toneladas.
Canadá: 90 toneladas. Las reservas potenciales

en minas son 990 toneladas.
Incluyendo otros países productores, el año pa-

sado la producción mundial ascendió a 2.500 tone-
ladas y las reservas potenciales en minas estarían
en el orden de las 50.000 toneladas. Estos datos hay

sido extraídos del informe sobre el oro del U.S.
Geological Survey, Mineral Commodity Summaries,
del mes de enero del corriente año.

¿Qué papel juega el oro en las finanzas interna-
cionales?

Lo hemos manifestado en anteriores Semanarios:
el oro es como un termómetro que nos muestra la
fiebre inflacionaria del mundo. En la gráfica que se
adjunta se puede ver la evolución de la cotización
del oro desde 1960 hasta el presente. La gráfica
que se encuentra más abajo (a) muestra la cotiza-
ción a valores corrientes. La gráfica que esta más
arriba (b) muestra la cotización del metal deflactada
por el Índice de Precios al Consumidor en EE.UU y
según el valor del oro en dólares de 2010.

La gráfica (a) muestra que desde 1960 hasta 1971
el oro se cotizó a una paridad de 35 dólares la onza,
que era el precio fijado por la Reserva Federal de
EE.UU. para la convertibilidad con los bancos cen-
trales del mundo. A partir de agosto de ese último
año, eliminada la convertibilidad, la cotización del
oro comenzó a subir alcanzando el valor de 200 dó-
lares la onza en 1975. En los años siguientes se pro-
dujo una baja, pero sobre finales de la década co-
menzó a subir alcanzando un valor de 850 dólares la
onza en 1980. Posteriormente la cotización bajó
hasta valores cercanos a los 300 dólares, fluctuando
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entre ese valor y 440 dólares en los años siguientes.
A partir de 2001 la cotización comenzó a subir

rápidamente llegando en las últimas semanas a al-
rededor de 1.800 dólares la onza.

Si miramos la gráfica (b) que denota la cotiza-
ción deflactada, veremos que el valor del oro desde
1960 hasta 1980 estuvo alrededor de los 250 dólares
la onza y a partir de la eliminación de la
convertibilidad, en 1971, comenzó a subir fuerte-
mente hasta los 800 dólares en 1975. Desde allí re-
gistró una baja hasta los 400 dólares, y nuevamente
una suba hasta un valor cercano a los 2.000 dólares
en 1980. En los años siguientes cayó a un valor por
debajo de 1.000 dólares la onza y con fluctuaciones
hizo piso alrededor de los 400 dólares a principios
de la primera década del siglo XXI.

Posteriormente, ambas curvas, la (a) y la (b) si-
guieron un derrotero muy estrecho. Esto último nos
está mostrando la altísima correlación que tiene la
cotización del metal con la inflación estadouniden-
se.

LA SEGUNDA REVOLUCIÓN DE
CHINA

En un Semanario anterior, y citando la obra de
Eugenio Bregolat, "La segunda revolución china",
analizamos algunos aspectos de la economía del gran
país del Oriente. Aludimos, fundamentalmente, a
los aspectos de su agricultura. En este Semanario
queremos detenernos en los otros aspectos, espe-
cialmente de la macroeconomía, con datos que ex-
traemos de la mencionada obra y de otras fuentes.

 "Según el Banco Mundial, Inglaterra invirtió 60
años en doblar su PIB (en el apogeo de la Revolución
industrial crecía un 3% anual), Estados Unidos (en el
siglo XIX) 50, Japón 35, Corea del Sur 11. China do-
bló el PIB en 9 años, volvió a doblarlo en otros 9 y
mejoró esa marca en los 9 siguientes. Con un ritmo
del 10% anual, como el que ha tenido China los últi-
mos años, el PIB se duplica en apenas 7 años. El PIB
de China suponía, en términos de paridad del poder
adquisitivo (PPA), el 5% del PIB mundial en 1978 y el
11,7% en 2003. En los 27 años que van de 1978 a
2005, como se ha dicho, el PIB de China se ha mul-
tiplicado, en valor nominal por nueve, y la renta
per cápita, tras absorber un aumento de población
de 400 millones (de personas), por ocho".

Por supuesto que cabe discutir varias de las ci-
fras mencionadas y, de hecho, hay economistas que

dudan de las mismas, pero sea el 10% o no la tasa de
crecimiento que ha registrado la economía china en
los últimos años, nadie en su sano juicio puede ne-
gar el crecimiento que ha tenido el país del Orien-
te. También es cierto, que su vecino país, la India,
con problemas estructurales mayores y menores re-
cursos, y con una tasa de crecimiento demográfico
mayor, creció a un ritmo ligeramente menor y más
si tenemos en cuenta que desde antaño (y por in-
fluencia británica) se sabe que las estadísticas de la
India son más veraces. China, en épocas anteriores,
no brindo información muy transparente.

Pasando a las proyecciones, siempre discutibles,
según The Economist en 2020 el PIB de China habrá
superado, en términos de PPA, al de Estados Uni-
dos. "Y en valor nominal, para Golman Sachs, será
en el 2041 cuando el PIB de China superará al de los
Estados Unidos", pero estas son proyecciones y na-
die se puede atribuir las condiciones de Casandra.

China es la segunda economía mundial según su
PIB medido por la paridad del poder adquisitivo de
la moneda (PPA), es decir que en China, con un dó-
lar estadounidense, se podrían comprar alrededor
de 2 veces más de bienes y servicios que en EE.UU.
El PIB según la PPA habría llegado el año pasado a
casi 10 billones de dólares. Tengamos en cuenta que
el primer país, EE.UU. tiene un PIB (la medición por
la PPA es igual al PIB nominal) de alrededor de 15
billones de dólares.

Otros datos de la macroeconomía china son los
siguientes:

a)La fuerza laboral asciende a alrededor de 780
millones de personas. De este total, la agricultura
absorbe el 39,5%, la industria el 27,2% y los servi-
cios el 33,2%. Datos al 2008.

b)El desempleo asciende al 4,2% con datos al
mes de julio de 2010.

c)El índice de Gini, que mide el grado de des-
igualdad en el ingreso de la población, asciende al
41,5%. Cuando ese índice (que varía de 0, igualdad
total, a 100%, desigualdad total) es menor existe
una menor desigualdad. Nuestro país tiene un índi-
ce cercano a 45%.

d)El PIB per cápita nominal es de u$s 4.283. El
PIB per cápita según la PPA es de u$s 7.518.

e)Las exportaciones llegaron el año pasado a u$s
1,58 billones. Las importaciones a u$s 1,33 billo-
nes.

f)Los ingresos del sector público ascendieron en
el 2010 a 1,15 billones de dólares. Los egresos as-
cendieron a 1,27 billones.

g)La deuda bruta externa ascendió el año pasa-
do a u$s 407.000 millones.

La moneda china es el yuan o renminbi (RMB).
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La cotización actual (a fines de agosto del corriente
año) es de 6,39 RMB = 1 u$s estadounidense.

El RMB se puso en circulación poco antes del
triunfo de la revolución maoísta de 1949. Se buscó
de esta manera detener la hiperinflación que se
había vivido entre 1935 y 1949 y que dio como re-
sultado aumentos de precios de alrededor de 1.000
veces. La causa inmediata de dicha inflación fue la
inyección de circulante por parte del gobierno na-
cionalista y las causas mediatas tienen que ver con
las guerras, después de la invasión de Japón, la se-
gunda guerra mundial y las luchas internas entre
nacionalistas y maoístas (se puede bajar de internet
el artículo de Jay Habegger, "Origins of the Chinese
Hyperinflation", Freeman, 1988).

En 1955 se hizo una revaluación, reemplazando
10.000 de los antiguos yuan por un nuevo yuan. Al
principio, y por el aislamiento del país, la moneda
china no tenía casi ninguna relación con las mone-
das occidentales y respondía muy poco a la reali-

dad. En los últimos seis años, el valor del yuan pasó
de alrededor de 8 yuan = 1 dólar a 6,8 yuan = 1
dólar y en los últimos días se cotiza a alrededor de
6,4 yuan por 1 dólar.

Los analistas estadounidenses sostienen que de-
bería revaluarse hasta una paridad cercana a 4,5
yuan por 1 dólar estadounidense, pero eminentes
economistas como el Premio Nobel 1999, Robert
Mundell, no aconsejan al gobierno chino a tomar
ese camino.

RELOCALIZACIÓN DE LA HACIENDA
BOVINA

En los últimos años, se evidenció en Argentina
una marcada relocalización de la hacienda bovina,
motivada fundamentalmente por un cambio en los

precios relativos de los productos agrí-
colas y pecuarios una vez ponderados por
sus costos, y por la aparición de nuevas
tecnologías que permiten un nuevo apro-
vechamiento del suelo.

El siguiente mapa extraído del estu-
dio "Stock 2010 del ganado bovino" ela-
borado por Rossanigo, Arano y Rodríguez
Vázquez (como colaboración entre INTA,
SENASA y RIAN Ganadera) en diciembre
de 2010 muestra la relocalización de la
hacienda en el país. Mientras más oscu-
ra es la tonalidad de azules más ha caído
el stock ganadero en esos departamen-
tos, mientras que a medida que se oscu-
recen los marrones indican un mayor in-
cremento de las existencias bovinas.

Del análisis del mapa se desprende
que en los últimos años la región central
del país (la pampa húmeda) ha despla-
zado la producción ganadera, que simul-
táneamente incrementó su importancia
en la zona extra-pampeana, fundamen-
talmente al norte y oeste del país.

A la hora de evaluar los factores que
influyeron en este proceso, es fundamen-
tal tener en cuenta los costos y la renta-
bilidad potencial en el uso de la tierra
para la actividad ganadera. Del lado de
los costos, como es sabido, el principal
costo fijo para la producción
agropecuaria es el de la tierra. El costo
de la tierra para cualquier tipo de pro-
ducción tiene un componente directo y
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un componente indirecto. El costo directo hace re-
ferencia al cargo por adquirir o rentar la parcela,
más cualquier tipo de egreso derivado de fertilizan-
tes, agroquímicos, semillas, pasturas y demás que
se utilice para incrementar el potencial productivo
de la tierra.

El siguiente gráfico, elaborado a partir de datos
extraídos de la revista "Márgenes Agropecuarios" de
julio de 2011 muestra la evolución de los precios de
la tierra en la pradera pampeana expresados en
dólares por hectárea, y discriminando las zonas de
cría de las zonas de invernada.

Después de la salida de la crisis de 2001/02 el
precio de la tierra ha aumentado exponencialmente
en dólares, especialmente en la zona de invernada
(línea continua) que como se sabe, es la que más
compite con la producción agrícola por el uso del
suelo.

Los costos indirectos de la tierra, por su parte,
hacen referencia al dinero al que se renuncia por no
haber destinado la misma a la mejor alternativa
posible. A pesar de no ser un egreso en sí (no es
dinero que deba "pagarse"), económicamente es muy
relevante ya que mide el costo de oportunidad por
seguir un determinado curso de acción (en este caso,
destinar la tierra a producción ganadera en lugar de
hacerlo a producción agropecuaria).

A partir de datos extraídos de la base de Rodolfo
G. Frank elaboramos una tabla con la variación de
los precios de soja y de novillo respecto a un año
base, en este caso 2005. Elegimos este año por ha-
ber sido el último antes de comenzar la inusualmente
abrupta etapa de liquidación de existencias. Del lado
del comercio exterior, a pesar de existir retencio-
nes a las exportaciones desde el 2002, los ROE se
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Gráfico 1. Precio de la tierra en la pradera pampeana

US$/HA zona invernada
US$/HA zona cría

Fuente: Elaboración propia en base a datos de Márgenes Agropecuarios, Año 27, N 313, julio de 2011.

utilizan para limitar el volumen
vendido al exterior recién a par-
tir del 2006, permitiendo aún a
Argentina ocupar el 3er puesto
en el ranking de los principales
exportadores de carne vacuna
del mundo (las estimaciones
para el 2011 sugieren que cayó
al sexto). En resumen, 2005 pue-
de ser considerado un año rela-
tivamente "normal" o, mejor di-
cho, representativo del comer-
cio de carnes. El gráfico II mues-
tra el índice de variación de los
precios de la soja Rosario
deflacionada (guiones) y sin
deflacionar (línea continua); y
del novillo Liniers deflacionada
(línea de puntos) y sin

deflacionar (línea de guión y punto) respecto al
mencionado año base.

Tanto si comparamos el par de precios tomados
como referencia deflacionada o sin deflacionar ve-
mos que a partir del 2005 las ganancias que acumu-
la el precio del commodity agrícola tomado como
referencia supera hasta el 2009 inclusive al de la
hacienda. En el 2009, esa diferencia a favor del cul-
tivo llega a casi 50 puntos porcentuales (el precio
de la soja ese año aumentó un 91,37% respecto al
2005, mientras que el novillo llegó al 42,58%). En la
serie deflacionada, la diferencia alcanza el 33,25%
a favor de la oleaginosa.

El incremento en el precio de los commodities
agrícolas registrado especialmente a partir del 2007
debe entenderse como un aumento en el costo de
oportunidad del uso de la tierra para ganadería
(siempre que la misma permita ambos tipos de acti-
vidades). Al internalizar este costo, los productores
deciden destinar una mayor proporción de tierras a
la producción agrícola en detrimento de la pecua-
ria, lo que explica que la liquidación acaecida entre
2006 y 2009 impactara más fuertemente en la pam-
pa húmeda (región tradicionalmente apta para cul-
tivar) que en otras regiones, llegando incluso a
incrementarse el stock ganadero en tierras "margi-
nales" (de menor rendimiento productivo) extra-
pampeanas.

En el 2010 vemos que la relación incremental de
precios se revierte, y por primera vez en el período
estudiado el novillo aumenta más que la soja. Mu-
chos productores aprovecharon los altos precios para
liquidar sus remanentes de hacienda y salir de la
actividad, y los que quedaron (incluidos aquellos que
por la zona en que están no tienen la opción de
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Fuente: Elaboración propia en base a datos de  la base de Rodolfo G. Frank.

destinar su tierra a otra finalidad) comienzan gra-
dualmente a recomponer sus diezmados stocks. A
futuro, a pesar de ser auspiciosas las perspectivas
para el precio de la hacienda también lo son para
los commodities agrícolas, especialmente si conti-
núa la mejoría de los ingresos de Asia y potencial-
mente África (siempre y cuando los países emer-
gentes puedan sortear la crisis económica mundial
que continúa amenazante sin costos excesivos). Por
lo tanto, no existen señales claras de que la hacien-
da vaya a volver a ocupar su lugar predominante en
la pampa húmeda en el corto plazo.

SOJA

Los precios de la soja local siguen mejorando
Según el Ministerio, la cosecha de argentina

2010/11 finalizó con una producción estimada en
48,8 millones de toneladas. En el cuadro adjunto se
observa el balance de oferta y demanda, de acuer-
do al último informe del gobierno:

2010/11
Stock Inicial (1/3) 3.1
Producción 48.8
Industrialización 38.65
Exportación 10.7
Stock Final (28/2) 1.4

Si nos enfocamos en la demanda, tenemos por
el lado del consumo interno las cifras de procesa-
miento y por el frente externo, el nivel de exporta-
ciones. Respecto al procesamiento, según el último

dato del gobierno, durante el
mes de julio se procesaron 3,22
millones de toneladas de soja.
Tal como se observa en el gráfi-
co adjunto, el volumen fue casi
un 2% inferior al del mes prece-
dente y un 9,4% menor al del
año pasado para el mismo pe-
ríodo. Sin embargo, al compa-
rar el saldo acumulado de todo
el año, el saldo es positivo, mos-
trando un crecimiento
interanual superior al 8%. Para
el ciclo 2010/11, cuyo año co-
mercial arrancó el 01/03 el pro-
cesamiento asciende a 17,05
millones de toneladas de soja.

Por el lado de la demanda
externa, las exportaciones de

poroto de soja alcanzaron en junio los 1,25 millones
de toneladas lo que lleva a un acumulado anual de
3,16 millones de toneladas mostrando una fuerte
caída respecto al mismo período del año previo. Si a
esto le sumamos el volumen estimado por la situa-
ción de Vapores para los meses de julio y agosto, el
volumen total asciende a 5,76 millones exportados.

El total de Roe Verde autorizados de la campaña
2010/11 es de 7,85 millones de toneladas aproxi-
madamente y de 8,2 millones si consideramos las
autorizaciones desde enero y hasta finales de agos-
to. Esto indicaría que se han aprobado pero no ex-
portado cerca 2,4 millones de toneladas en lo que
va del año.

Por el lado de las compras, hasta el 24/8 totali-
zaban 37,2 millones de toneladas, de las cuales 14,1
millones corresponden al sector exportador y 23,5
millones son estimadas para la industria, observán-
dose un lento avance a pesar de los buenos precios.

Los valores locales sintieron el efecto de las
mejoras externas, donde los precios vienen siendo
sostenidos por la incertidumbre climática, con ries-
go de una menor producción en Estados Unidos de-

2010/11 Prom.5 2009/10

Producción 50,30 44,15 54,60
Compras totales 37,62 33,85 41,57

75% 77% 76%
Precios por fijar 5,53 4,36 4,58

11% 10% 8%
Precios en firme 32,09 29,49 36,99

64% 67% 68%
Sobre datos de MAGyP y ONCCA. Cifras en millones de toneladas métricas.

Soja: Indicadores Comerciales al 24/08
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bido a los efectos del clima adverso sobre los culti-
vos, que atraviesan la fase crítica de desarrollo.

Los valores ofrecidos abiertamente en el recin-
to oscilaron entre los $1.375 y $1.385, con posibili-
dad de incluso superar los $1.400 para determina-
das condiciones de entrega de la mercadería. La
Cámara ratificó las mejoras y el valor más alto fue
de $ 1.390,50. Sin embargo, a pesar de los buenos
precios, no se relevaron demasiadas operaciones y
la cantidad de toneladas declaradas de soja dispo-
nible apenas superó las 36.000 toneladas.

También la mejora alcanzó a los precios de la
nueva cosecha, con entrega en mayo de 2012. En
este caso, el valor rondó entre u$s 330 y u$s 332.
Los precios de exportación también se acoplaron a
las subas y esta semana el valor FOB oficial de la
soja fue de u$s 550 subiendo u$s 5 desde el viernes
previo.

Buenos precios sustentados por el clima
Teniendo en cuenta la posición septiembre el

precio de la soja subió más del 7% en agosto. De
hecho, el último día del mes el valor superó los 532
dólares siendo el nuevo máximo desde febrero, cuan-
do el 9 de ese mes el precio alcanzó los 537 dólares.
Si bien el impulso alcista se suavizó, la variación
semanal fue positiva, con mejoras del 1,5% y ce-
rrando el viernes a 527,6 dólares la tonelada. Si bien
los precios se encuentran en buenos niveles, aún no
alcanzan el máximo del 2008 de 610 dólares la to-
nelada, como se aprecia en el gráfico de la porta-
da.

La suba actual encuentra sustento en el único
factor incontrolable por el hombre y que es el cli-
ma. Este factor ha sido el sostén de todos los granos
y no sólo de la soja. El maíz, en agosto, subió un
14,7% mientras que el trigo ganó un 10,7% en el
mismo período.

El informe del USDA de este mes recortó la esti-

mación de producción del ciclo 2011/12 de-
bido a que el clima, primero en las siembras
y luego en el desarrollo, afectó adversamente
a los rendimientos. Por otro lado, la semana
pasada, los resultados del Tour Pro Farmer
fueron un poco más optimistas al fijar la pro-
ducción por encima de lo previsto por el go-
bierno, a pesar de que se esperaba lo con-
trario. Según los scouts, gracias a que los
cultivos prácticamente no fueron afectados
por enfermedades los rindes mejoraron y en
adelante todo dependerá de las lluvias.

Sin embargo, el lunes el USDA fijó en un
57% la proporción de cultivos en estado en-
tre bueno y excelente, siendo el menor rating

de finales de agosto desde el año 2007. Este por-
centaje es un 2% menor que el de la semana previa
(59%), un 7% inferior que el del año pasado (64%) y
además se encontró por debajo de lo que se espera-
ba en el mercado (58%).

Respecto a las etapas, la soja atraviesa un mo-
mento en el que necesita lluvias para que las plan-
tas terminen de formar las vainas y alcancen una
óptima madurez fisiológica. En este sentido, se ob-
serva un cierto retraso respecto a años anteriores.
La soja es aún vulnerable a las condiciones climáticas
y si las esperadas lluvias no aparecen los rindes fi-
nales podrían ser menores.

Además de las preocupaciones por una menor
cosecha norteamericana, los precios encuentran
soporte adicional en la incertidumbre reinante al-
rededor de los pronósticos para Sudamérica, donde
la soja seguramente pierda en la competencia por
acres frente al maíz. En varias regiones de Brasil,
los productores tienen que aguardar la ocurrencia
de lluvias para poder comenzar con los trabajos de
siembra.

MAIZ

Pocas ofertas de precios por el maíz local
Aún no hay estimaciones oficiales de la produc-

ción de maíz del ciclo 2011/12. El servicio GEA de
nuestra institución prevé que la superficie se
incrementará entre un 15 y un 20% en promedio res-
pecto a la campaña pasada. Habrá que observar el
desarrollo del clima durante septiembre y princi-
pios de octubre, donde se da el grueso de las activi-
dades de siembra. Hay que tener en cuenta que
durante agosto las precipitaciones fueron escasas y
en muchos casos falta humedad en los suelos. Ade-
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más, las intenciones de siembra se podrían ver afec-
tadas por las limitaciones a la comercialización. Otro
factor a tener en cuenta es que algunos modelos
climáticos anticipan la aparición del fenómeno La
Niña, pero de baja intensidad, en el trimestre no-
viembre a enero.

Por el momento la única estimación (bastante
optimista) es la del USDA, quien fijó la producción
en 26 millones de toneladas.  De alcanzarse, sería
una cosecha récord. Además, el Ministerio de Agri-
cultura de Estados Unidos estimó las exportaciones
argentinas en 18 millones de toneladas, que tam-
bién de alcanzarse, sería un volumen récord.

Del ciclo nuevo 2011/12, las compras del sector
exportador ascienden a 1,37 millones de toneladas,
superando en más del 100% a las adquisiciones re-
gistradas en la misma fecha pero el año pasado. Sin
embargo, aún no hay señales desde el gobierno so-
bre el cupo que autorizará para exportar del cereal
en esta campaña.

La exportación es el principal destino de la pro-
ducción de maíz argentino. Según el último balance
de oferta y demanda del gobierno, para la campaña
2010/11 el volumen ascendería a 12,6 millones de
toneladas. Hasta el 24/8 la exportación tenía com-
prados 12,9 millones de toneladas, lo cual excede
al saldo exportable. En materia de autorizaciones,
a la misma fecha los Roe Verde aprobados acumula-
ban 10,5 millones de toneladas y en la última sema-
na de agosto se autorizaron 144.740 toneladas adi-
cionales.

En materia de precios, existen pocos valores dis-
ponibles para el maíz, los que se limitan a entregas
diferidas y se escuchan mayormente cotizaciones
de la próxima cosecha. Esto quedó corroborado en
el recinto de operaciones de la institución, al cual
no concurrieron participantes interesados sino has-
ta el viernes. Ese día, se escucharon ofertas por el
maíz a entregar en octubre a u$s 160, por debajo
de los u$s 163 del viernes pasado. Este precio está
por debajo del valor teórico que surge a partir del
precio FOB de exportación y que el jueves fue de
u$s 230,4. Por el cereal nuevo, se escucharon ofer-

tas para entregar entre marzo/abril por hasta u$s
180 mientras que por la entrega entre mayo y julio,
el precio quedó en u$s 178. En este caso, el valor
también es menor al FAS Teórico, que fue de aproxi-
madamente u$s 232 para abril.

Los futuros de maíz toman aire en Chicago
Las últimas semanas no han provisto a los

analistas del mercado de fundamentals renovados,
siendo la ajustada situación que experimentan las
existencias en Estados Unidos el principal escollo
que los participantes de la cadena comercial global
deben enfrentar. En este contexto, el racionamien-
to que suponen los precios más elevados fue lo que
permitió equilibrar la oferta y la demanda en el úl-
timo año, dando lugar a un ímpetu alcista que sólo
se desacelera al momento de quebrar con fuerza
los precios máximos alcanzados a mediados de 2008.

Al comenzar el mes de septiembre, una
retrospección al bimestre precedente evidenciaba
una importante expansión. Se contaba con un con-
texto de mercado en tendencia alcista muy pronun-
ciada, con pocas -o casi ninguna- corrección en su
camino. Sin ir más lejos, los precios mostraron un
avance del 7,8% durante julio y un extraordinario
14,8% en agosto, siendo ésta la variación mensual
más importante en lo que ha transcurrido de 2011.

La aceleración de los precios había sido refren-
dada por la activa participación de los especuladores
en el mercado de Chicago. En el transcurso de julio
y agosto los fondos de inversión aumentaron sus
posiciones compradoras adquiriendo más de 100.000
contratos en forma neta, siendo éste el producto
agrícola para el cual se apostaba a mayores ganan-
cias (ver figura adjunta). Sólo al obtenerse varia-
ciones lo suficientemente importantes comenzaría
-a mitad de semana- una intensa liquidación de po-
siciones, con los fondos tomando ganancias ante la
aparición de diversas señales técnicas de
sobrecompra.

Diversos factores dieron aliento a los precios en
las últimas semanas. En primer lugar, el persistente
deterioro en la calidad de los cultivos alojados en el

cinturón maicero de Estados Unidos
profundizó los temores de que la cam-
paña 2011/12 no logre destrabar la
ajustada oferta que se experimenta
del cereal, con una relación stocks/
consumo que es la más baja de los
últimos 16 años. A comienzos de la
presente semana, el USDA  volvió a
recortar la proporción estimada de
maíz en estado bueno o excelente,
dejándola en 54% desde el 57% que

Cereales: ROE Verde aprobados Cifras en toneladas

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

Total 2009 131.315 3.487.970 5.356.702 531.210 4.045.979 10.444.236
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
JULIO 4.029 303.816 307.845 177.200 503.996 681.196
26/08/2011 1.800 102.569 104.369 15.705 15.705
29/08/2011 400 337 737 111.735 1.800 113.535
30/08/2011 175.681 175.681 8.100 8.100
31/08/2011 400 400 600 600
01/09/2011 261 245.000 245.261 4.600 4.600
Total 2011 104.832 3.607.837 3.712.669 1.195.562 613.747 10.074.032 10.683.179
Elaborado sobre la base de datos publicados por MAGyP (Ministerio de Agricultura, Ganadería y Pesca).

TRIGO MAIZFecha de emisión
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había sido informado siete días antes. La propor-
ción reportada es la menor para finales de agosto
de las últimas seis campañas, siendo el 52% corres-
pondiente a agosto de 2005 la referencia previa.
Los analistas atribuyeron la merma a las condicio-
nes mayormente secas que atravesaron las regiones
productoras, que impiden aminorar el deterioro que
sufrieron los cultivos con la ola de calor del mes de
julio.

Las estimaciones de producción que realiza la
consultora FC Stone, dadas a conocer el jueves por
la tarde, estuvieron en línea con el sentir pesimista
que se viene respirando en el último tiempo. Tras
cerrarse la operatoria del jueves se indicó que los
rendimientos de maíz podrían situarse en 91,8 qq/
ha, una cifra sustancialmente inferior a la que se
esperaba al comenzar la campaña. De hecho, en sus
estimaciones del 12 de julio, menos de dos meses
atrás, el USDA había indicado que esperaba rindes
cercanos a 100qq/ha en varios Estados norteameri-
canos. Adicionalmente, las proyecciones que efec-
tuó Lanworth el día viernes actuaron en el mismo
sentido, esperando rendimientos por debajo de los
90 quintales por hectárea.

Si bien el devenir de los precios se mostró alta-
mente fluctuante, la semana culminó con una va-
riación semanal apenas negativa, de 0,9% para la
posición Diciembre 2011 de la curva de futuros, el
vencimiento correspondiente al maíz nuevo. Las ac-
tivas demandas que ha encontrado el cereal recien-
temente -tanto de los sectores energéticos como
de la exportación- no lograron dar mayor impulso a
los precios. En lo que respecta a los primeros, el
petróleo mostró un leve repunte en sus cotizacio-
nes, acercándose por momentos a los 90 dólares por
barril. Las ventas externas del país del Norte, por
su parte, cayeron un 10% respecto de la semana pa-
sada, encontrándose dentro del rango de 350.000 y
600.000 que esperaban los analistas.

En función de lo comentado, puede concluirse
que en los últimos días el mercado ha atravesado un
período de transición. Mientras se espera por mayo-
res evidencias en lo que respecta a la producción
que pueda alcanzarse en el cinturón maicero, las
cuales llegarán el 12 de septiembre con la publica-
ción del informe de Oferta y Demanda mensual, no
hay señales bajistas en el campo visual de los
analistas.

TRIGO

Aparecieron más ofertas por trigo nuevo
Según los últimos datos del gobierno, desde enero

y hasta junio se exportaron 4,87 millones de tonela-
das de trigo, cifra que supera en un 48% al total
exportado durante el mismo período pero el año
pasado. Cabe destacar que la producción disponi-
ble durante el año 2010 (correspondiente al ciclo
2009/10 del cereal) fue un 68% inferior a la de esta
campaña 2010/11 y en consecuencia las previsiones
de exportaciones. En el cuadro adjunto se detalla
el volumen de acuerdo a las principales firmas
exportadoras:

 Por otro
lado, como se
observa en el
cuadro de
Indicadores Co-
merciales, te-
niendo en
cuenta las
compras del
s e c t o r
exportador y
las estimacio-
nes para la
molinería el to-
tal adquirido

asciende a 12,65 millones de toneladas, por lo que
quedan disponibles aproximadamente 3,67 millones
de toneladas del cereal.  La posición neta del sec-
tor exportador puede observarse en el gráfico de la
portada.

En materia de precios, en el recinto se escucha-
ron mejores ofertas por el cereal del ciclo 2011/12.
Los ofrecimientos se refirieron a mercadería con pro-
teína del 11% y PH 78 y el valor dependió de la fe-
cha de entrega. De esta forma, para diciembre, el
valor fue de u$s 175, para febrero/marzo la expor-
tación pagó u$s 173 mientras que para abril el pre-
cio mejoró hasta los u$s 180.

En relación a la evolución de los cultivos, según
el servicio GEA de nuestra institución, en la zona
núcleo (sur de Santa Fe, este de Córdoba y norte de
Buenos Aires) se encuentran atravesando la etapa
de macollaje y en general, en buenas condiciones,
próximos a los inicios de encañazón. Al momento
presentan buenas perspectivas de rinde, pero las
reservas de humedad de los perfiles son variables,
disminuyendo al oeste de la región. Por este moti-
vo, continúa la dependencia de lluvias principalmen-
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te durante los meses de septiembre y octubre, eta-
pas durante las cuales el cultivo tendrá mayor de-
manda hídrica y definirá rendimientos.

Momento propicio para tomar ganancias en el
trigo

Cuando cada vez resta menos tiempo para el
inicio de un nuevo ciclo de siembras en la variedad
de invierno del trigo norteamericano, el clima vuel-
ve a ser una materia de preocupación y -como cabe
esperar- de impulso para los precios. Sin embargo,
en la semana que culmina distintos factores dieron
lugar a que el mercado se tome una pausa, pese a
que muchos sostienen que los fundamentals alcistas
tienen perfecta vigencia.

Las últimas semanas han sido testigo de una no-
table evolución alcista para las cotizaciones, tanto
del trigo blando cotizante en Chicago como de otras
variedades (fundamentalmente, la de primavera).
Por cierto, a la expansión del 18,8% que tuvieron los
precios de Chicago durante julio y agosto, debe su-
marse el avance del 23,8% en Minneapolis. Estos úl-
timos llegan a la fecha con cuatro semanas de as-
censo ininterrumpido. Los primeros días de la se-
mana presentaron el ambiente propicio para tomar
ganancias, aprovechando las mejoras climáticas en
las regiones productoras de trigo rojo duro de in-
vierno, la apreciación del dólar y el advenimiento
del final del mes. Fue así que el jueves tuvo lugar
un derrumbe en los precios, observándose las ma-
yores caídas en nueve semanas. La referencia ante-
rior de un retroceso tan fuerte como el de aquella
jornada se encuentra el 30 de junio, también en el
último día de operatoria del mes.

En el mercado de Chicago, la posición de futu-
ros con vencimiento en diciembre -la más activa-
mente negociada- retrocedió un 2,70% en la sema-
na. Sin embargo, el contrato más próximo a expirar,
Septiembre 2011, cuyo período de entrega de la
mercadería ya se encuentra vigente, sufrió una caí-
da aún mayor, que llegó al 4,2% en el terreno nega-

tivo. Esta divergencia entre las diferentes posicio-
nes se presenta por la cantidad de contratos que
se cancelaron con la entrega y recepción del ce-
real, que excedió a las cifras que manejaban los
analistas. El gran interés en colocar la mercadería
a través del mercado de futuros, aun conociendo
las dificultades que se presentan para la siembra
del trigo rojo duro de invierno, tomó por sorpresa
a los operadores. Un factor que ejerció una pre-
sión insoslayable sobre el mercado del trigo fue el
marcado fortalecimiento de la moneda norteame-
ricana durante el transcurso de los últimos días, en
lo que fue su avance más pronunciado en dos me-

ses. Debido a que este efecto encarece la mercade-
ría que se origina en el país del Norte, atento al
atomizado mercado internacional de los últimos
meses, los precios del trigo encontraron dificultad
para hilvanar un sendero alcista.

Al igual que en las últimas semanas, el trigo nor-
teamericano enfrentó una feroz competencia por
parte de otros países productores. Tal es así que,
recientemente, se conoció que el gobierno interino
de Libia efectuará una adquisición de trigo francés
en dos tramos, con embarques cercanos a las 60.000
toneladas (por un valor cercano a los U$S 22 millo-
nes cada uno). Asimismo, distintas fuentes comer-
ciales manifestaron que el país del norte de África
buscará importar unas 500.000 tn en los próximos
dos a tres meses.

En este contexto, las exportaciones semanales
de Estados Unidos, si bien estuvieron dentro del ran-
go esperado por los analistas, no lograron repuntar.
El día jueves por la mañana, al finalizar la rueda
nocturna de Chicago, el USDA informó que las ven-
tas externas de trigo habían alcanzado la suma de
369.200 toneladas, cifra 20% inferior al promedio
de los últimos dos meses.

Hacia el final de la semana, cuando se observa-
ra un ligero rebote en la acción de los precios, la
noticia de que la producción europea podría sufrir
una disminución respecto de los volúmenes cose-
chados el año pasado brindó cierto sostén. Puntual-
mente, se supo que la producción alemana de trigo
de invierno caerá un 3,7%, llegando a un volumen
cercano a 22,6 millones de tn. En Chicago, el vier-
nes fue el único día de la semana que finalizó en
alza, luego de cuatro caídas seguidas.

Tras la importante corrección que han tenido los
precios entre lunes y jueves, cabe esperar que se
reinicie el camino alcista de los últimos meses, a
menos que un viraje en la situación del mercado
calme el nerviosismo de los oferentes y el entusias-
mo de los demandantes.
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TRIGO 2010/11: posición del sector exportador

Compras ROE Verde

Fuente: MAGYP.
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Cámaras Arbitrales de Granos Pesos por tonelada

Fecha Operación 26/08/11 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 Promedio Promedio año Diferencia año
Fecha Pizarra 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro
Maíz duro 625,30
Girasol 1.207,40
Soja 1.368,00 1.378,00 1.385,00 1.390,50 1.378,00 1.379,90 1.178,82 17,1%
Mijo
Sorgo 799,00 799,00 750,00 782,67 561,35 39,4%

Bahía Blanca
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.220,00 1.235,00 1.235,00 1.235,00 1.235,00 1.232,00 1.174,43 4,9%
Soja 1.380,00 1.380,00 1.398,00 1.400,00 1.389,50 1.188,98 16,9%
Sorgo
Córdoba
Trigo Duro 906,74
Soja

Santa Fe
Trigo
Sorgo

Buenos Aires
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.260,00 1.260,00 1.270,00 1.270,00 1.270,00 1.266,00 1.207,40 4,9%
Soja

BA p/Quequén
Trigo duro
Maíz duro
Girasol 1.225,00 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1.240,00 1.237,00 1.180,11 4,8%
Soja 1.370,00 1.379,00 1.373,60 1.390,00 1.375,00 1.377,52 1.173,12 17,4%
* 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 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 26/08/11
Variación 
semanal

Harinas de trigo ($ )
"0000" 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.600,0 2.300,0 13,04%
"000" 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 1.200,0 942,0 27,39%

Pellets de afrechillo ($ )

Disponible (Exp) 480,0 480,0 480,0 480,0 480,0 490,0 -2,04%

Aceites ($ )

Girasol crudo 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.800,0 3.780,0 0,53%
Girasol refinado 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.300,0 4.260,0 0,94%
Lino
Soja refinado 4.000,0 4.000,0 4.000,0 4.000,0 4.000,0 3.850,0 3,90%
Soja crudo 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.600,0 3.360,0 7,14%

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 620,0 620,0 620,0 620,0 620,0 580,0 6,90%
Exp. Maní (Export. Rosario)
Soja pellets  (Cons Dársena) 1.056,0 1.056,0 1.056,0 1.056,0 1.056,0 1.030,0 2,52%

(Dna) Dársena - (Cba) Córdoba - (Ros) Rosario - (Exp) Exportación - (Cons) Consumo.  
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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 14:00 hs
Correo electrónico bib@bcr.com.ar
Dirección Córdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235

Mercado Físico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 Var.% 26/08/11
Trigo  

Exp/SM Dic Cdo. Prot. 11 / PH 78 u$s 175,00  
Exp/GL Feb/Mar Cdo. Prot. 11 / PH 78 u$s 173,00 173,00  
Exp/GL Abril Cdo. Prot. 11 / PH 78 u$s 180,00 180,00 180,00  

Maíz  
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 620,00 620,00  
Exp/Tmb Oct Cdo. M/E u$s 160,00 -1,8% 163,00
Exp/SM Mar/Abr'12 Cdo. M/E u$s 180,00 1,7% 177,00
Exp/PA Mar/Abr'12 Cdo. M/E u$s 177,00 0,0% 177,00
Exp/SL May/Jun'12 Cdo. M/E u$s 178,00  
Exp/SL Jul'12 Cdo. M/E u$s 178,00  
Exp/Tmb Jul'12 Cdo. M/E u$s  

Sorgo  
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E 750,00 750,00 760,00 750,00 750,00 0,0% 750,00
Exp/SM Oct Cdo. M/E 800,00 800,00 800,00 780,00  800,00
Exp/SM-AS Oct/Nov Cdo. M/E 800,00 800,00 800,00 780,00  
Exp/SM Mar/Abr'12 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00 175,00 173,00 175,00  
Exp/GL Mar/Abr'12 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00 173,00 175,00  
Exp/GL Abr/May'12 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00 175,00 173,00 175,00 0,0% 175,00
Exp/SM-AS Abr/May'12 Cdo. M/E u$s 175,00 175,00 175,00  

Soja  
Fca/Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1375,00 1380,00 1385,00 1375,00 1380,00 1,1% 1365,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1375,00 1380,00 1385,00 1375,00 1380,00 1,1% 1365,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1375,00 1380,00 1385,00 1375,00 1380,00 1,1% 1365,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 1375,00 1380,00 1385,00 1375,00 1380,00 1,1% 1365,00
Fca/VGG C/Desc. Cdo. M/E 1375,00 1380,00 1385,00 1375,00 1380,00 1,1% 1365,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1375,00 1380,00 1385,00 1375,00 1380,00 1,1% 1365,00
Fca/SM Desde 29/08 Cdo. M/E  1365,00
Fca/SL May'12 Cdo. M/E u$s 328,00 330,00 330,00 330,00 1,5% 325,00
Fca/SM May'12 Cdo. M/E u$s 328,00 330,00 330,00 330,00 1,5% 325,00
Fca/VGG May'12 Cdo. M/E u$s 328,00 330,00 330,00 330,00 1,5% 325,00
Fca/GL May'12 Cdo. M/E u$s 328,00 330,00 330,00 330,00 1,5% 325,00
Fca/Tmb May'12 Cdo. M/E u$s 328,00 330,00 330,00 330,00 1,5% 325,00
Exp/SM-AS May'12 Cdo. M/E u$s 330,00 330,00 332,00 332,00 332,00 2,2% 325,00

Girasol  
Fca/Ricardone C/Desc. Cdo. M/E 1260,00 1270,00 1270,00 1270,00 1270,00 0,8% 1260,00
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 1260,00 1270,00 1270,00 1270,00 1270,00 0,8% 1260,00
Fca/Junín C/Desc. Cdo. M/E 1260,00 1270,00 1270,00 1270,00 1270,00 0,8% 1260,00
Fca/SJ C/Desc. Cdo. M/E 1260,00 1270,00 1270,00 1270,00 1270,00 0,8% 1260,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 1260,00 1270,00 1270,00 1270,00 1270,00 0,8% 1260,00

(Exp) Exportación. (Fca) Fábrica. (Mol) Molino. (Cdo.) 97,5% Pago contado + 100% IVA, con la LP, y 2,5% con la LF. (Flt/Cnflt) Flete/contra-flete. (C/D) Con descarga incluida. (S/D) Sin incluir 
costo de la descarga. (C/E) Pago contra entrega. (M/E) Mercadería entregada. (E/Inm) Entrega inmediata. (F/E) Fecha de entrega. (Ros) Rosario (SL) San Lorenzo (SM) San Martín (SF) Santa Fe 
(Ric) Ricardone (PA) Punta Alvear (GL) General Lagos (AS) Arroyo Seco (VC) Villa Constitución (SN) San Nicolás (SP) San Pedro (SJ) San Jerónimo Sur. Precios en dólares convertibles a pesos 

según el dólar comprador Banco Nacion vigente hasta la entrega. (*) Valores ofrecidos, sin operaciones. (**) retira de procedencia hasta 200 Km de Rosario.



16  -  INFORMATIVO SEMANAL BCR  -  02/09/11

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

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

PUT
ISR112011 330 put 10 247 0,900
ISR112011 302 put 8 80 4,300
ISR052012 286 put 146 40 5,400 5,200 5,500
ISR052012 290 put 52 10 6,300 6,200
ISR052012 302 put 4 38 9,600

30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 29/08/11 

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 var.sem.

FINANCIEROS En $ / U$S
DLR082011 234.793 4,190 4,194 4,200
DLR092011 899.979 410.608 4,232 4,233 4,237 4,283 4,245 0,38%
DLR102011 573.040 359.017 4,272 4,273 4,276 4,327 4,284 0,33%
DLR112011 708.505 355.925 4,316 4,314 4,315 4,371 4,325 0,23%
DLR122011 56.740 180.134 4,361 4,360 4,359 4,411 4,366 0,16%
DLR012012 41.340 88.160 4,408 4,406 4,406 4,458 4,413 0,18%
DLR022012 22.240 118.045 4,458 4,456 4,455 4,507 4,470 0,34%
DLR032012 26.619 121.008 4,506 4,505 4,504 4,550 4,515 0,22%
DLR042012 30.500 162.989 4,552 4,551 4,552 4,595 4,560 0,20%
DLR052012 28.234 31.058 4,600 4,595 4,600 4,640 4,605 0,17%
DLR062012 5.600 37.691 4,649 4,644 4,648 4,690 4,653 0,15%
DLR072012 5.913 39.150 4,694 4,691 4,694 4,736 4,700 0,19%
DLR102012 5.060 4,833 4,836 4,839 4,880 4,846 0,33%
ECU092011 12.100 13.975 6,120 6,100 6,096 6,110 6,025 -1,39%
ECU122011 200 1.300 6,305 6,285 6,245 6,264 6,193 -1,62%
ORO122011 3.669 6.824 1.790,50 1.841,80 1.831,30 1.835,00 1.879,80 3,79%
ORO022012 10 1.791,60 1.842,90 1.832,40 1.836,10 1.880,90 3,79%
ORO062012 1.029 1.551 1.794,80 1.845,10 1.836,00 1.840,10 1.885,80 3,84%
RFX000000 665 4,1884 4,1946 4,1999 4,2215 4,2025 0,44%
WTI112011 860 1747 87,90 89,50 89,90 90,00 87,50 1,16%
WTI052012 84 273 91,00 91,30 91,70 91,60 89,10 -0,61%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR092011 1.861 3076 330,20 331,50 333,30 329,00 331,00 0,91%
ISR102011 4 334,70 336,00 337,30 333,00 335,00 0,75%
ISR112011 2.529 3166 336,60 337,90 339,70 335,60 336,00 0,54%
ISR012012 4 341,00 342,30 344,10 339,00 339,40 0,24%
ISR052012 1.214 748 328,20 329,50 329,70 327,00 328,20 0,98%
ISR072012 332,70 334,00 334,20 331,50 332,70 0,97%
MAI000000 167,00 166,00 162,00 160,00 160,00 -1,23%
MAI042012 4 184 177,50 177,00 176,00 175,00 178,00 0,56%
SOF000000 329,50 332,00 333,50 329,30 328,50 0,46%
SOF092011 682 410 331,50 332,50 333,50 329,30 328,50 -0,15%
SOF102011 13 39 334,50 336,00 335,50 331,30 332,00
SOF112011 304 748 337,60 339,50 340,90 337,00 337,50 0,69%
SOF042012 329,10 330,70 331,50 329,00 329,60 1,10%
SOF052012 66 1418 329,10 330,70 331,50 329,00 329,60 1,10%
SOJ000000 3029 330,00 332,80 334,00 329,30 329,00 0,46%
SOJ092011 88 43 332,30 333,30 334,00 329,30 329,00 -0,15%
SOJ102011 17 335,00 336,50 336,00 331,80 332,50
SOJ112011 48 214 339,10 340,50 342,00 339,00 339,50 0,98%
SOJ052012 264 1844 330,40 332,00 331,60 330,00 331,00 1,13%
TRI000000 333 146,00 147,00 147,50 148,00 148,50 1,71%
TRI092011 305 146,00 147,00 147,50 148,00 148,50 1,71%
TRI122011 65 164,00 165,00 160,00 160,50 160,50 -1,83%
TRI012012 317 164,00 165,00 160,00 161,00 161,50 -1,22%

TOTAL 2.658.518 1.951.154
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ROFEX. Ultimo precio operado de cada día en Opciones de Futuros En U$S
Precio de Tipo de
Ejercicio opción

CALL
DLR022012 4,18 call 14 16
DLR022012 4,58 call 14
ISR112011 310 call 160 260 29,300 30,500
ISR112011 350 call 2 154 5,200
ISR112011 358 call 2 341 3,000
ISR112011 362 call 42 145 3,200 3,500
ISR052012 350 call 10 117 12,700 13,300
ISR052012 354 call 36 61 12,200 10,800
ISR052012 366 call 66 26 7,500 7,500 8,000
ISR052012 374 call 10 10 6,000
 /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.

30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 29/08/11 

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
29/08/11 30/08/11 31/08/11 var.

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

FINANCIEROS En $ / U$S

DLR082011 4,191 4,189 4,191 4,195 4,192 4,194 4,200 4,198 4,199
DLR092011 4,232 4,229 4,232 4,237 4,232 4,233 4,238 4,235 4,237 4,290 4,240 4,283 4,300 4,230 4,245 0,38%
DLR102011 4,273 4,271 4,272 4,276 4,272 4,273 4,277 4,275 4,276 4,331 4,279 4,327 4,335 4,268 4,284 0,33%
DLR112011 4,316 4,315 4,316 4,319 4,311 4,314 4,316 4,314 4,314 4,372 4,317 4,372 4,370 4,300 4,325 0,21%
DLR122011 4,361 4,358 4,361 4,362 4,359 4,359 4,362 4,359 4,359 4,410 4,368 4,410 4,390 4,360 4,370 0,28%
DLR012012 4,408 4,402 4,408 4,406 4,405 4,406 4,411 4,411 4,411 4,415 4,407 4,407 0,05%
DLR022012 4,450 4,450 4,450 4,461 4,453 4,460 4,458 4,458 4,458 4,470 4,460 4,470 0,34%
DLR032012 4,505 4,505 4,505 4,510 4,502 4,505 4,550 4,550 4,550 4,550 4,519 4,519 0,27%
DLR042012 4,550 4,550 4,550 4,557 4,552 4,552 4,582 4,560 4,582 4,595 4,560 4,560 0,20%
DLR052012 4,605 4,598 4,600 4,602 4,595 4,595 4,600 4,600 4,600 4,640 4,640 4,640 4,682 4,605 4,605 0,17%
DLR062012 4,642 4,642 4,642 4,690 4,690 4,690 4,690 4,652 4,653
DLR072012 4,740 4,700 4,700
DLR082012 4,742 4,739 4,739 4,815 4,790 4,790 1,12%
ECU092011 6,100 6,100 6,100 6,100 6,096 6,100 6,061 6,044 6,061 6,060 6,020 6,020 -1,47%
ECU122011 6,305 6,305 6,305 6,193 6,193 6,193 -0,94%
ORO122011 1809,4 1783,2 1790,5 1841,8 1821,2 1841,8 1844,0 1820,6 1831,3 1835,0 1822,7 1835,0 1881,5 1876,0 1876,0 3,58%
ORO062012 1814,0 1787,9 1812,6 1845,1 1829,6 1845,1 1847,0 1826,5 1836,0 1839,9 1830,0 1839,9 1890,0 1882,8 1884,1 3,86%
WTI112011 87,90 87,90 87,90 89,50 89,00 89,50 89,90 89,80 89,90 90,00 90,00 90,00 87,50 87,50 87,50 1,16%
WTI052012 91,50 91,10 91,30 91,60 91,60 91,60 89,30 89,10 89,30

AGRÍCOLAS En U$S / Tm

ISR092011 330,50 330,00 330,20 331,60 330,60 331,50 333,30 331,40 333,30 333,20 329,90 330,30 331,10 330,20 331,00 0,91%
ISR112011 337,50 336,00 336,60 337,90 336,50 337,90 340,00 338,00 339,70 339,80 335,50 335,60 338,50 336,00 336,00 0,54%
ISR052012 328,20 326,50 328,20 329,50 328,50 329,50 330,30 329,50 330,00 329,50 327,00 327,00 329,60 328,00 328,20 0,98%
MAI042012 176,00 176,00 176,00
SOF092011 331,70 331,40 331,50 333,00 332,00 332,50 333,50 332,00 333,50 333,00 329,50 329,50 330,00 328,50 328,50 -0,15%
SOF102011 335,00 335,00 335,00 332,30 332,30 332,30 332,00 332,00 332,00
SOF112011 337,70 337,50 337,60 339,50 338,80 339,50 340,90 340,90 340,90 340,00 338,60 338,60 1,01%
SOF052012 328,70 328,70 328,70 330,00 330,00 330,00 332,00 330,80 331,50 331,30 329,00 329,00 329,60 329,60 329,60
SOJ092011 332,30 332,30 332,30 333,30 333,00 333,30 334,50 334,00 334,00 331,00 329,00 329,00 0,92%
SOJ112011 339,10 339,10 339,10 340,50 339,90 340,50 342,00 342,00 342,00 341,30 341,10 341,30
SOJ052012 330,50 329,00 330,40 331,90 331,00 331,90 333,00 331,60 331,60 332,20 330,50 331,50 332,00 330,70 331,00 1,19%

2.665.130 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos1.985.894

01/09/11
Posición

02/09/11
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada

Posición Vol. Sem. Open Interest 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 var.sem.
Trigo BA Inm./Disponible 665,00 665,00 665,00 660,00 660,00 -0,75%
Maíz BA Inmed./Disponible 680,00 680,00 680,00 675,00 675,00 0,75%
Soja Ros Inm/Disponible 1.385,00 1.390,00 1.390,00 1.380,00 1.400,00 1,82%
Soja Fáb. Ros Inm/Disponible 1.385,00 1.390,00 1.390,00 1.380,00 1.400,00 1,82%

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada

Posición Volumen Sem. Open Interest 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 var.sem.
TRIGO B.A. 09/2011 14.000 300 156,00 157,00 157,30 156,50 157,00 0,64%
TRIGO B.A. 12/2011 5 170,00 169,50 170,00 170,00 170,00 0,29%
TRIGO B.A. 01/2012 16.200 1.681 170,00 170,50 171,00 170,50 170,40 0,53%
TRIGO B.A. 03/2012 3.800 134 179,50 180,50 181,50 180,00 179,50 0,84%
TRIGO B.A. 07/2012 3.900 120 189,50 190,50 191,50 190,00 190,00 1,06%
TRIGO B.A. 01/2013 1 181,00 181,00 181,00 181,00 181,00
TRIGO Q.Q. 01/2012 10 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
TRIGO ROS 09/2011 200 10 88,80 90,00 90,00 90,00 90,00 4,65%
TRIGO ROS 01/2012 5.700 302 94,50 94,00 93,50 94,00 94,00
MAIZ ROS 09/2011 4.900 85 169,00 163,50 162,00 159,50 160,00 -2,44%
MAIZ ROS 12/2011 6.200 702 169,50 171,00 170,50 168,50 169,90 1,43%
MAIZ ROS 04/2012 9.900 1.180 178,50 177,50 176,70 175,00 178,50 0,56%
MAIZ ROS 07/2012 2 179,50 178,50 177,50 176,00 179,50 0,56%
SORGO ROS 09/2011 200 184,00 191,50 192,50 192,50 191,00 8,52%
SORGO ROS 10/2011 100 1 190,00 191,50 192,50 192,50 191,50
SORGO ROS 11/2011 100 1 190,00 191,50 192,50 192,50 192,00
SORGO ROS 04/2012 1.000 20 178,00 180,00 181,00 179,50 179,50 1,41%
SOJA I.W. 09/2011 38 104,00 104,00 104,00 104,00 104,00
SOJA I.W. 05/2012 1.800 34 103,00 103,00 103,00 103,00 103,00
SOJA Q.Q. 09/2011 33 97,50 97,00 97,00 97,00 97,00 -0,51%
SOJA Q.Q. 05/2012 900 77 97,50 97,00 97,00 97,00 97,00 -0,51%
SOJA ROS 09/2011 26.100 869 332,00 333,00 333,00 330,00 330,00 0,30%
SOJA ROS 10/2011 41 335,00 336,00 336,00 333,00 333,00 0,30%
SOJA ROS 11/2011 106.000 3.263 338,80 341,00 342,60 339,00 339,80 1,16%
SOJA ROS 01/2012 100 1 341,00 342,00 342,00 340,00 340,80 0,53%
SOJA ROS 05/2012 164.400 6.757 330,50 332,30 333,70 330,00 331,90 1,25%
SOJA ROS 09/2012 8 338,00 340,00 341,00 339,00 340,00 1,49%
SOJA ROS 11/2012 1 340,00 342,00 343,00 341,00 342,00 1,48%
SOJA VIL 09/2011 113 86,00 86,00 86,00 86,00 86,00
SOJA VIL 10/2011 50 86,00 86,00 86,00 86,00 86,00
SOJA VIL 11/2011 210 86,00 86,00 86,00 86,00 86,00
SOJA DAI 09/2011 5 88,00 88,00 88,00 88,00 88,00 1,15%
SOJA DAI 11/2011 88,00 88,00 88,00 88,00 88,00
SOJA FRS 05/2012 3 99,00 99,00 99,00 99,00 99,00

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

29/08/11 30/08/11 31/08/11 02/09/11 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

TRIGO B.A. 09/2011 157,0 156,0 156,1 157,0 157,0 157,0 157,3 155,5 155,6 157,0 155,0 155,0 157,0 157,0 157,0 0,3%
TRIGO B.A. 01/2012 171,0 170,0 170,0 171,0 170,0 170,5 171,0 170,1 170,5 171,0 170,0 170,0 171,0 170,0 170,3 0,2%
TRIGO B.A. 03/2012 180,5 180,0 180,5 180,0 180,0 180,0 180,0 180,0 180,0
TRIGO B.A. 07/2012 190,0 190,0 190,0 190,5 190,5 190,5 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0 190,0
TRIGO ROS 09/2011 90,0 90,0 90,0
TRIGO ROS 01/2012 94,0 94,0 94,0 94,0 94,0 94,0 94,0 94,0 94,0
MAIZ ROS 09/2011 164,0 164,0 164,0 163,0 163,0 163,0 162,5 162,0 162,0 159,0 159,0 159,0
MAIZ ROS 12/2011 171,0 170,5 171,0 172,0 171,0 172,0 170,5 170,0 170,5 168,5 168,5 168,5
MAIZ ROS 04/2012 178,5 177,5 177,5 177,5 176,6 176,6 175,0 175,0 175,0 175,0 174,5 175,0
SORGO ROS 09/2011 184,0 184,0 184,0 190,0 190,0 190,0
SORGO ROS 10/2011 190,0 190,0 190,0
SORGO ROS 11/2011 190,0 190,0 190,0
SORGO ROS 04/2012 178,0 178,0 178,0
SOJA I.W. 05/2012 103,0 103,0 103,0
SOJA Q.Q. 05/2012 97,0 97,0 97,0 97,0 97,0 97,0
SOJA ROS 09/2011 332,2 332,0 332,1 333,5 333,0 333,0 334,5 333,0 333,5 332,5 329,2 329,3 330,5 330,0 330,0 0,3%
SOJA ROS 11/2011 339,5 338,8 339,2 341,0 339,5 341,0 343,2 341,8 342,3 342,5 339,0 339,4 342,0 339,5 340,0 1,2%
SOJA ROS 05/2012 330,8 329,5 330,7 332,5 330,5 332,1 333,8 332,0 332,1 332,7 329,5 329,8 333,0 331,8 331,9 1,4%

01/09/11Posición
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CALCULO FAS TEÓRICO A PARTIR DEL FOB

Tipo de cambio de referencia 
29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 var.sem. 26/08/11

Tipo de cambio cprdr 4,1480 4,1550 4,1600 4,1840 4,1620 0,43% 4,1440
vndr 4,1880 4,1950 4,2000 4,2240 4,2020 0,43% 4,1840

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,1940 3,1994 3,2032 3,2217 3,2047 0,43% 3,1909
Maíz 20,0 3,3184 3,3240 3,3280 3,3472 3,3296 0,43% 3,3152
Demás cereales 20,0 3,3184 3,3240 3,3280 3,3472 3,3296 0,43% 3,3152
Habas de soja 35,0 2,6962 2,7008 2,7040 2,7196 2,7053 0,43% 2,6936
Semilla de girasol 32,0 2,8206 2,8254 2,8288 2,8451 2,8302 0,43% 2,8179
Resto semillas oleagin. 23,5 3,1732 3,1786 3,1824 3,2008 3,1839 0,43% 3,1702
Harina y Pellets de Trigo 13,0 3,6088 3,6149 3,6192 3,6401 3,6209 0,43% 3,6053
Harina y Pellets Soja 32,0 2,8206 2,8254 2,8288 2,8451 2,8302 0,43% 2,8179
Harina y pellets  girasol 30,0 2,9036 2,9085 2,9120 2,9288 2,9134 0,43% 2,9008
Resto Harinas y Pellets 30,0 2,9036 2,9085 2,9120 2,9288 2,9134 0,43% 2,9008
Aceite de soja 32,0 2,8206 2,8254 2,8288 2,8451 2,8302 0,43% 2,8179
Aceite de girasol 30,0 2,9036 2,9085 2,9120 2,9288 2,9134 0,43% 2,9008
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 2,9036 2,9085 2,9120 2,9288 2,9134 0,43% 2,9008

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot 295,00 300,00 305,00 305,00 305,00 289,00 5,54%
  Precio FAS 211,91 215,61 219,29 219,31 219,30 207,48 5,70%
  Precio FOB Oct'11 302,50 302,50 302,50 305,00
  Precio FAS 218,11 216,79 216,81 219,30
  Precio FOB Dic'11 v 300,00 v 305,00 302,50 303,00 300,00 v 298,00 0,67%
  Precio FAS 216,91 221,76 219,09 219,61 216,60 215,10 0,70%
Trigo baja proteína
  Precio FOB Oct'11 v 290,00 v 290,00 284,00 287,50 290,00 v 290,00
  Precio FAS 209,67 208,37 201,05 204,57 207,06 211,24 -1,98%
Ptos del Sur
  Precio FOB Ene'12 296,00 296,00
  Precio FAS 212,09 212,11
Brasil
  Precio FOB Ene'12 302,50 302,50 295,00 298,00 298,00 297,50 0,17%
  Precio FAS 287,26 287,11 279,44 282,46 282,45 282,45
Uruguay
  Precio FOB Set'11 v 290,00 v 295,00 v 295,00 v 295,00 v 295,00 v 295,00
  Precio FAS 274,76 279,61 279,44 279,46 279,45 279,95 -0,18%
  Precio FOB Ene'12 v 295,00 v 295,00 v 295,00 v 300,00 v 300,00 v 295,00 1,69%
  Precio FAS 279,76 279,61 279,44 284,46 284,45 279,95 1,61%
Maíz Up River
  Precio FOB Spot 326,00 326,00 323,00 313,00 319,00 323,00 -1,24%
  Precio FAS 246,98 246,98 244,65 236,90 241,55 244,65 -1,27%
  Precio FOB Set'11 323,22 324,50 319,28 306,48 319,87
  Precio FAS 244,19 245,47 240,93 230,39 241,52
  Precio FOB Oct'11 323,81 324,50 319,28 306,48 v 318,10 322,63 -1,40%
  Precio FAS 244,78 245,47 240,93 230,39 240,64 244,27 -1,48%
  Precio FOB Abr'12 319,38 v 321,25 v 318,79 v 308,06 v 317,51 v 318,89 -0,43%
  Precio FAS 240,35 242,23 240,44 231,96 240,05 240,53 -0,20%
  Precio FOB May'12 319,77 320,66 317,80 307,27 v 317,51 v 319,67 -0,68%
  Precio FAS 240,75 241,64 239,45 231,17 240,05 241,32 -0,52%
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot 249,00 250,00 248,00 238,00 245,00 245,00
  Precio FAS 187,48 188,29 186,62 178,74 184,30 183,89 0,22%
  Precio FOB Set'11 249,50 252,35 246,05
  Precio FAS 187,97 190,64 184,95
  Precio FOB Oct'11 252,94 239,56 v 248,02
  Precio FAS 191,57 180,30 187,32
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot 552,00 556,00 556,00 547,00 550,00 545,00 0,92%
  Precio FAS 342,05 344,63 344,61 338,79 340,76 337,57 0,94%
  Precio FOB Set'11 v 553,74 v 553,92 v 545,47 v 545,93 v 543,27 0,49%
  Precio FAS 342,37 342,53 337,27 336,69 335,83 0,26%
  Precio FOB Oct'11 v 553,74 v 553,74 v 553,92 v 545,47 v 547,77 543,82 0,73%
  Precio FAS 343,79 342,37 342,53 337,27 338,52 336,39 0,64%
  Precio FOB May'12 539,04 540,97 542,81 537,48 539,96 531,88 1,52%
  Precio FAS 329,09 329,60 331,42 329,27 330,72 324,44 1,93%
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot 570,00 540,00 540,00 540,00 540,00 570,00 -5,26%
  Precio FAS 335,95 315,33 315,33 315,61 315,36 335,92 -6,12%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Emb.cerc. Oct-11 Dic-11 Sep-11 Oct-11 Sep-11 Oct-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12 Sep-11 Dic-11
02/09/2010 282,00 v330,00 282,50 305,66 305,70 297,13 297,10 250,14 262,26 271,08 263,83 269,06
Semana anterior 289,00 297,50 v298,00 353,70 357,30 300,20 304,10 280,08 292,85 303,69 318,21 327,76
29/08/11 295,00 297,50 v300,00 363,30 367,00 300,20 314,10 278,25 292,12 304,15 321,15 330,33
30/08/11 300,00 302,50 v305,00 360,90 364,40 297,70 312,50 275,68 290,56 303,14 318,76 327,76
31/08/11 305,00 302,50 302,50 362,20 365,50 295,80 312,80 273,84 290,83 303,88 320,04 328,86
01/09/11 305,00 302,50 303,00 358,90 360,80 294,30 299,80 262,91 279,63 293,04 311,59 320,41
02/09/11 305,00 305,00 300,00 361,93 363,77 299,65 305,16 268,23 284,95 297,63 315,27 323,35
Var. Semanal 5,5% 2,5% 0,7% 2,3% 1,8% -0,2% 0,3% -4,2% -2,7% -2,0% -0,9% -1,3%
Var. Anual 8% -8% 6% 18% 19% 1% 3% 7% 9% 10% 19% 20%

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. Sep-11 Oct-11 Abr-12 Sep-11 Oct-11 Nov-11 Sep-11 Dic-11 Mar-12 May-12 Jul-12
02/09/2010 213,00 215,54 214,56 201,67 211,77 211,77 213,60 170,47 176,17 181,39 183,95 186,11
Semana anterior 323,00 319,87 322,63 v318,89 317,00 319,90 319,90 296,25 301,96 306,39 307,86 308,65
29/08/11 326,00 323,22 323,81 319,38 326,50 330,30 330,30 297,72 303,14 307,76 309,34 310,13
30/08/11 326,00 324,50 324,50 v321,25 329,30 332,40 332,40 300,58 305,20 309,93 311,41 312,59
31/08/11 323,00 319,28 319,28 v318,79 325,80 327,80 327,80 298,22 302,15 306,68 308,55 309,63
01/09/11 313,00 306,48 306,48 v308,06 315,60 316,30 316,30 286,90 290,74 295,56 297,82 299,20
02/09/11 319,00 v318,10 v317,51 324,00 324,79 324,79 295,36 299,20 304,02 306,48 307,86
Var. Semanal -1,2% -1,4% -0,4% 2,2% 1,5% 1,5% -0,3% -0,9% -0,8% -0,4% -0,3%
Var. Anual 50% 48% 57% 53% 53% 52% 73% 70% 68% 67% 65%

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. Sep-11 Oct-11 Emb.cerc. Emb.cerc. Sep-11 St/Dc11 Emb.cerc. Sep-11 Oct-11 Oc/Dc11 En/Mr12
02/09/2010 168,00 v174,21 174,00 450,00 140,00 160,00 1010,00 995,00 995,00 1020,00 1025,00
Semana anterior 245,00 246,05 301,50 570,00 167,00 171,50 215,57 1215,00 1217,50 1200,00 1290,00 1280,00
29/08/11 249,00 249,50 301,10 570,00 167,00 172,00 1215,00 1270,00 1240,00 1300,00 1300,00
30/08/11 250,00 252,35 304,80 540,00 167,00 172,00 1215,00 1275,00 1242,50 1335,00 1310,00
31/08/11 248,00 252,94 303,30 540,00 167,00 169,00 1220,00 1275,00 1242,50 1330,00 1310,00
01/09/11 238,00 239,56 290,90 540,00 167,00 169,00 228,35 1220,00 v1270,00 1247,50 1335,00 1310,00
02/09/11 245,00 v248,02 290,90 540,00 167,00 170,00 1220,00 v1270,00 1247,50 1320,00 1305,00
Var. Semanal 0,8% -3,5% -5,3% -0,9% 0,4% 4,3% 4,0% 2,3% 2,0%
Var. Anual 46% 42% 67% 20% 19% 6% 21% 28% 25% 29% 27%

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

FOB Arg
FOB 
Golfo (2)

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA
FOB Arg TGE (4)

GM No-GM
Emb.cerc. Oct-11 May-12 Sep-11 Mar-12 Sep-11 Oct-11 Sep-11 Nov-11 Ene-12 Oct-11 Oct-11

02/09/2010 420,00 416,67 399,58 428,99 403,27 409,68 409,68 370,20 370,75 374,24 510,76 599,55
Semana anterior 545,00 543,82 531,88 546,66 533,71 538,10 538,10 519,84 523,06 526,46 588,68 671,18
29/08/11 552,00 v553,74 539,04 546,75 541,42 557,30 557,30 528,39 531,69 535,00 592,09 669,44
30/08/11 556,00 v553,74 540,97 554,74 545,46 559,10 559,10 532,34 535,37 538,77 599,58 671,27
31/08/11 556,00 v553,92 542,81 554,83 546,48 557,50 557,50 532,43 535,55 539,13 610,22 674,24
01/09/11 547,00 v545,47 537,48 545,92 539,49 547,20 547,20 523,52 527,10 531,05 604,87 671,79
02/09/11 550,00 v547,77 539,96 543,63 543,35 555,12 555,12 527,65 531,23 534,91 598,36 672,66
Var. Semanal 0,9% 0,7% 1,5% -0,6% 1,8% 3,2% 3,2% 1,5% 1,6% 1,6% 1,6% 0,2%
Var. Anual 31% 31% 35% 27% 35% 36% 36% 43% 43% 43% 17% 12%
(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.

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

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn

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

Emb.cerc. Oct-11 Oc/Dc11 Sep-11 Oc/Dc11 Sep-11 Oc/Dc11 Sep-11 Oc/Dc.11 Sep-11 Oct-11 Dic-11
02/09/2010 353,00 356,09 357,33 356,92 361,11 400,00 402,00 386,00 387,00 333,11 324,96 326,39
Semana anterior 391,00 395,94 398,44 391,86 397,54 416,00 424,00 408,00 415,00 414,46 414,68 420,08
29/08/11 393,00 396,05 403,66 394,84 403,27 426,00 434,00 420,00 426,00 417,99 420,30 425,93
30/08/11 395,00 398,37 404,39 398,04 405,64 424,00 433,00 419,00 424,00 420,08 422,62 428,35
31/08/11 394,00 398,15 403,55 396,05 404,26 426,00 434,00 420,00 426,00 419,75 421,85 427,47
01/09/11 389,00 393,52 398,85 c390,87 400,13 427,00 434,00 417,00 422,00 415,12 417,22 422,73
02/09/11 390,00 395,06 398,81 396,71 400,63 425,00 431,00 417,00 420,00 416,45 418,76 424,38
Var. Semanal -0,3% -0,2% 0,1% 1,2% 0,8% 2,2% 1,7% 2,2% 1,2% 0,5% 1,0% 1,0%
Var. Anual 10% 11% 12% 11% 11% 6% 7% 8% 9% 25% 29% 30%

(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. Sep-11 Oc/Dc11 My/Jl12 Oct-11 En/Mr12 Sep-11 Nv/En12 Sep-11 Oct-11 Dic-11 Ene-12
02/09/2010 887,00 886,13 892,83 892,83 888,89 905,50 765,00 767,00 874,34 877,87 886,24 892,64
Semana anterior 1273,00 1269,85 1254,20 1234,65 1265,55 1267,87 925,00 935,00 1247,80 1255,07 1263,67 1268,52
29/08/11 1345,00 1293,00 1276,46 1258,83 1290,57 1291,79 940,00 945,00 1278,66 1282,85 1291,45 1295,19
30/08/11 1345,00 v1300,71 1276,02 1259,63 1284,62 1289,14 950,00 953,00 1283,07 1286,82 1295,41 1299,16
31/08/11 1308,00 v1309,31 1282,93 1266,47 1290,57 1295,97 955,00 955,00 1290,78 1293,87 1302,25 1306,00
01/09/11 1291,00 1278,67 1263,86 1247,95 1272,05 1275,91 960,00 955,00 1272,27 1275,35 1283,73 1287,92
02/09/11 1291,00 1276,02 1263,42 1246,85 1272,72 1273,38 960,00 960,00 1272,93 1276,01 1284,39 1289,02
Var. Semanal 1,4% 0,5% 0,7% 1,0% 0,6% 0,4% 3,8% 2,7% 2,0% 1,7% 1,6% 1,6%
Var. Anual 46% 44% 42% 40% 43% 41% 25% 25% 46% 45% 45% 44%
(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 24/08/11 Embarques est.

Producto Cosecha semana Total comprado
1

Total a fijar
2

Total fijado
3

Acumulado (*)
año comercial

Trigo pan 11/12 68,8 802,7 103,6
(Dic-Nov) (1.474,7) (39,2) (2,3)

10/11 34,1 8.155,1 408,9 137,5 6.436,3
(3.776,8) (108,3) (73,6) (3.381,3)

Maíz 11/12 132,6 1.374,3 77,4 9,3
(Mar-Feb) (659,8) (54,6) (24,8)

10/11 86,1 12.903,2 933,8 431,8 10.282,0
(14.907,9) (922,3) (574,0) (11.321,5)

Sorgo 11/12 47,8 87,9 2,3
(Mar-Feb) (11,1) (1,0)

10/11 56,8 1.398,3 19,6 17,6 926,3
(1.463,0) (117,8) (66,8) (811,3)

Cebada Cerv. ** 11/12 52,2 620,3 308,5 113,1
(Dic-Nov) (368,2) (360,0) (36,4)

10/11 1,2 911,5 416,0 415,9 756,4
(430,4) (359,5) (272,7) (249,9)

Cebada Forr. 11/12 14,5 853,0 31,1 15,3
(Dic-Nov)

10/11 1,8 405,1 18,2 16,8 393,0
8,5

Soja   11/12 234,2 2.446,1 607,3 150,5
(Abr-Mar) (1.135,6) (551,1) (103,6)

10/11 208,3 14.122,0 3.321,1 1.675,4 5.757,2
(16.712,4) (3.529,6) (2.393,6) (10.926,2)

Girasol 10/11 2,6 190,7 33,5 13,7
(Ene-Dic) (29,0) (6,6) (4,3)

Compras de la Industria En miles de toneladas
Compras Compras Total Fijado

estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total   3
Al 17/08/11

Trigo pan 11/12 8,0 7,6
(7,7) (7,3) (1,2) (0,7)

10/11 4.415,6 4.194,8 1.354,2 1.178,8
(4.125,1) (3.918,8) (916,3) (789,3)

Soja 11/12 1.177,8 1.177,8  (**) 720,3 210,6
(1.246,5) (1.246,5) (700,7) (114,6)

10/11 22.581,7 22.581,7 10.653,7 6.620,7
(24.655,1) (24.655,1) (13.171,6) (9.724,7)

Girasol 11/12 42,0 42,0 11,0
(59,3) (59,3) (21,7) (0,2)

10/11 2.760,5 2.760,5 1.100,5 725,0
(1.774,4) (1.774,4) (748,3) (321,4)

Al 29/06/11
Maíz 10/11 1.742,4 1.568,2 305,4 132,2

(1.761,0) (1.584,9) (259,1) (178,5)
Sorgo 10/11 54,8 49,3 8,0 2,4

(68,6) (61,7) (4,6) (1,9)

(*) 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 corregidos 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 mayo (*) Datos de embarque mensuales hasta JUNIO y desde JULIO es estimado por Situación de 
Vapores. (**) Los datos de exportación corresponden al INDEC, hasta JUNIO. 

Ventas

Sin datos
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ESTADISTICAS COMERCIALES DE MAGYP

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 14:00 hs
Correo electrónico bib@bcr.com.ar
Dirección Córdoba 1402, 1° Piso - S2000AWV Rosario
Tel. (041) 213471/8 - Interno: 2235

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos
Al 01/08/2011
Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas

Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 1.062
Total Buenos Aires 419.064 213.651
Total Santa Fe 1.575.770 89.927 22.859
Total Córdoba 685.490 135.317 2.018
Total Entre Ríos 18.270 477 12.510
Total otras provincias 2.477 5.042
Total General 2.701.071 445.476 12.510 2.018 22.859

Existencia de aceite
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 24.308 68.636
Total Santa Fe 190.263 16.704 2.658
Total Córdoba 21.093 12.398 2.485
Total Entre Ríos 591 725
Total otras provincias 177 4
Total General 236.432 97.742 725 2.485 2.658

Existencia de pellets
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 101.257 100.064
Total Santa Fe 842.902 37.059 9.749
Total Córdoba 17.556 930 4.822
Total Entre Ríos 9.978 6
Total otras provincias 55.073
Total General 1.026.766 138.053 6 4.822 9.749

Existencia de expellers
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 2.049 16
Total Santa Fe 3.145
Total Córdoba 2.261
Total Entre Ríos 43
Total otras provincias 142 10
Total General 7.640 26
Fuente: Dirección de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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ESTADISTICAS COMERCIALES  DE MAGYP

Evolución mensual de la molienda oleaginosas por provincia

JULIO de 2011 Cifras en toneladas

Industrialización semillas
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 251.701 178.847
Total Santa Fe 2.744.956 105.720 31.740
Total Córdoba 135.287 23.538 15.917
Total Entre Ríos 31.009 1.216
Total otras provincias 65.930 5.917
Total General 3.228.883 314.022 1.216 15.917 31.740

Producción de aceite
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 46.918 76.124
Total Santa Fe 523.124 43.650 4.444
Total Córdoba 26.186 9.526 6.139
Total Entre Ríos 5.572 243
Total otras provincias 12.276 2.366
Total General 614.076 131.666 243 6.139 4.444

Producción de pellets
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 186.544 80.636
Total Santa Fe 2.137.138 49.592 26.661
Total Córdoba 98.252 8.240 8.115
Total Entre Ríos 23.324 972
Total otras provincias 50.465 2.352
Total General 2.495.723 140.820 972 8.115 26.661

Producción de expellers
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 7.771 319
Total Santa Fe 12.821
Total Córdoba 8.341
Total Entre Ríos 664
Total otras provincias 219 12
Total General 29.816 331

Rendimiento nacional
Producto Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Aceite 19,0% 41,9% 20,0% 38,6% 14,0%
Pellets 77,3% 44,8% 79,9% 51,0% 84,0%
Expeller 0,9% 0,1%
Sobre la base de datos de la Dirección de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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REINA LA INCERTIDUMBRE EN LOS
MERCADOS DE CAPITALES

Finalizó un mes para el olvido para los mercados
de capitales. Estados Unidos y Europa no lograron
dar  señales claras que tranquilicen a los mercados,
siendo que los datos macros continuaron durante el
mes de agosto marcando una desaceleración de la
economía estadounidense, en medio de un aconte-
cimiento histórico como fue la rebaja  de la califi-
cación crediticia de ese país, y que en Europa se
mantiene intacta la crisis financiera que atraviesan
más de un país de la zona euro amenzando con ex-
tenderse hacia otros países de mayor envergadura.

Bajo este panorama, la incertidumbre se ha es-
tablecido como regla y los momentos de calma sólo
constituyen la excepción. Durante el mes culmina-
do el miércoles, Wall Street acumuló pérdidas de
hasta 6,5%, mientras que en Europa, la plaza más
golpeada fue la de Atenas que se desplomó cerca de
un 24%, seguida por la caída del DAX alemán del
20%. En este contexto, los principales refugios vol-
vieron a ser el oro y los bonos del Tesoro norteame-
ricano, que a pesar de la decisión de S&P continúa
siendo uno de los activos más buscados en los ac-
tuales momentos de elevada aversión al riesgo. El
metal se revalorizó cerca de un 12% durante agos-
to, mientras que la tasa de los Bonos del Tesoro de
Estados Unidos a 10 años acumuló una caída de 65
puntos básicos, ubicándose al cierre del mes en
2,14%.

Los datos económicos en Estados Unidos sema-
nales estuvieron en línea con lo observado durante
todo el mes que finalizó. Se destacó el informe ofi-
cial de empleo americano, el cual decepcionó al
confirmar que durante agosto el sector laboral se
estancó mientras que el empleo de junio y julio
fueron revisados a la baja.

Otro dato que desilusionó fue el índice de con-
fianza del consumidor luego de alcanzar su menor
nivel en más de dos años. Ambos datos tienen un
fuerte correlato, ya que justamente la baja con-
fianza de los consumidores es señalada como la prin-
cipal responsable que desalentó a las empresas a
contratar personal.

SI bien se conocieron algunos datos más opti-
mistas, como las buenas señales provenientes del
sector industrial, no fueron suficientes como para
revertir el sentimiento pesimista que inundó al mer-
cado sobre el cierre de la semana. Sólo la minuta
de la Fed, en donde se sostenía el compromiso de
tasas bajas, otorgó un respiro a los mercados.

El mercado local se mostró muy volátil, en
sintonía con los mercados externos y con algunos
condimentos locales. Así, el índice Merval, luego
de idas y venidas, finalizó con una pérdida acumu-
lada del 0,41% semanal. Los papeles con mejor des-
empeño fueron los energéticos, impulsados por las
subas en el precio del Petróleo, destacándose
Petrobras Argentina (+2,88%) e YPF (+2,35%); mien-
tras que Siderar y Mirgor encabezaron la lista de las
más bajistas con recortes de -4,37% y -4,26% res-
pectivamente.

En lo que internamente respecta, el principal

Daily Q.MERV 11/03/2011 - 05/09/2011 (BUE)

BarOHLC, Q.MERV, Last Trade
02/09/2011, 2,922.46, 2,922.46, 2,856.88, 2,870.57
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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 29/08/11 30/08/11 31/08/11 01/09/11 02/09/11 semanal semanal

Títulos Públicos
Valor Nom. 1.114.950 350.852 420.677 206.375 46.742 2.139.596 8,33%
Valor Efvo. ($) 612.161,72 353.419,09 418.666,07 209.546,58 48.008,46 1.641.801,92 -18,61%
Valor Efvo. (u$s) #¡DIV/0!

Acciones
Valor Nom. 4.500,00 4.500,00 #¡DIV/0!
Valor Efvo. ($) 50.400,00 50.400,00 #¡DIV/0!

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

Opciones
Valor Nom.
V. Efvo. ($)

Cauciones
Valor Nom. 131 252 197 245 253 1.078 3,45%
Valor Efvo. ($) 7.237.428,59 13.579.995,22 13.593.313,74 10.561.474,84 13.844.944,94 58.817.157,33 2,00%

Totales
Valor Efvo. ($) 7.899.990,31 13.933.414,31 14.011.979,81 10.771.021,42 13.892.953,40 60.509.359,25 1,39%
Valor Efvo. (u$s) #¡DIV/0!

foco de atención estuvo puesto en la plaza
cambiaria, en donde se ha ido incrementando la
presión sobre el billete a pesar de los esfuerzos del
Central para evitar movimientos más abruptos. En
este sentido, preocupa al mercado local la
profundización de la fuga de capitales, principal-

mente teniendo en cuenta las variaciones negativas
que se observan en las Reservas, con una menor ofer-
ta ante la menor liquidación estacional proveniente
de las exportaciones agrícolas y la creciente deman-
da que se refugia en la divisa estadounidense frente
al actual contexto de fuerte incertidumbre.
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