
Al 28/08/2013 2012/13 Prom.5 Años 2011/12
Saldo exportable* 19,40 14,24 15,10

Compras exportación 18,21 12,79 14,59
Relación s/saldo exportable 94% 90% 97%
Con precios por fijar 1,02 0,82 1,08

5% 6% 7%
Con precios en firme 17,18 11,96 13,50

89% 84% 89%
Por vender (s/Exp. Proy.) 1,2 1,4 0,5
Falta poner precio 2,2 2,3 1,6

Maíz: Indicadores comerciales exportación

Sobre datos de MAGyP. Excepto porcentuales, las cifras están en millones de TM. (*) Saldo exportable 
2012/13 sobre la base del cupo liberado.

Soja 2013/14: Indicadores comerciales M Tm
Al 28/08/2013 2013/14 Prom.5 2011/12
Producción 53,51 45,12 48,30
Compras totales 2,08 1,89 2,40

4% 4% 5%
Con precios por fijar 1,37 0,64 0,99

3% 1% 2%
Con precios en firme 0,71 1,25 1,41

1% 3% 3%
Falta vender (*) 50,6 42,0 44,8
Falta poner precio (*) 51,9 42,7 45,8
Sobre datos de MAGyP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL
Rogelio Pontón

El balance del Banco Central de la República
Argentina presenta las siguientes cuentas al día 23
de agosto del corriente año:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 208.064 millones. A esta cifra hay que deducirle
las cuentas corrientes en otras monedas (encajes
de los depósitos en dólares) por $ 46.589 millones,
restando $ 161.475 millones. Al tipo de cambio
mencionado en el balance de $ 5,6217 = u$s 1,
tenemos reservas por u$s 28.724 millones. A esta
cifra habría que deducir otros pasivos por u$s 1.356
millones, restando reservas netas por u$s 27.368
millones.

Los pasivos monetarios del Banco Central as-
cienden a:

Base Monetaria por $ 323.202 millones,
Más (+) Títulos emitidos por el Banco Central

(Lebac y Nobac) por $ 123.880 millones,
Es decir $ 447.082 millones, que al tipo de cam-

bio mencionado más arriba nos arroja un total de
u$s 79.528 millones.

Las reservas netas del Banco Central ascien-
den al 34,4% de los mencionados pasivos moneta-
rios.

La deuda del gobierno nacional con el Banco
Central se compone de la siguiente manera:

Títulos públicos del gobierno nacional: $ 216.574
millones

Más (+) Adelantos transitorios al gobierno na-
cional: $ 152.030 millones

Más (+) Contrapartida de asignaciones de DEG:
$ 14.545 millones

Más (+) Contrapartida del uso del tramo de re-
servas: $ 4.524 millones

Menos (-) Depósitos del gobierno nacional y
otros: $ 1.145 millones

Menos (-) Contrapartida de aportes del gobier-
no nacional a organismos internacionales: $ 5.840
millones

= $ 380.688 millones, que al tipo de cambio
mencionado más arriba nos arroja u$s 67.718 millo-
nes.

CHINA Y ARGENTINA: HACIA UNA
MAYOR INTEGRACIÓN EN EL
CRUSHING DE SOJA

Esta charla se presentó, originalmente, en el
Congreso Internacional de Soja celebrado en Beijing
(China) en el mes de agosto de 2009. Hemos modi-
ficado y actualizado una serie de datos y se volvió
a presentar en el International Federation of
Agricultural Journalists Congress celebrado en esta
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Bolsa de Comercio de Rosario el día 4 de setiembre
del corriente año.

Rogelio Pontón

La iliquidez crónica de la economía
argentina

La inflación genera iliquidez. Quizás esta de-
ducción resulte extraña dado que durante un pro-
ceso inflacionario la cantidad de papel moneda se
multiplica pero, a pesar de ello, nunca alcanza.
Hay dos maneras de explicar este efecto de la
inflación: una forma es considerar que el incre-
mento de precios obedece a dos causas: la emi-
sión monetaria y el aumento de la llamada veloci-
dad de circulación del dinero. En los momentos
de inflación, los precios aumentan más rápidamen-
te que la emisión de moneda por el efecto que
agrega el aumento de la velocidad. También hay
otra explicación de la iliquidez generada por la
inflación y que mostró con claridad John Maynard
Keynes en su pequeño "Tratado de Reforma Mo-
netaria" del año 1923, y es que la inflación es un
impuesto. Analicemos este último punto:

Todo impuesto tiene dos componentes: a) la
base imponible y b) la alícuota impositiva. En el
impuesto a las ganancias la base imponible son las
ganancias del contribuyente y la alícuota impositiva
la que le corresponde según la tabla fiscal. Lo mis-
mo pasa con el impuesto a la importación de bie-
nes o arancel. Cuando la alícuota impositiva au-
menta, se reduce la base imponible.

El impuesto inflacionario también tiene dos
componentes: a) la base imponible que está cons-
tituido por la cantidad de moneda y b) la alícuota
impositiva que es la tasa de inflación.

Como se dijo más arriba, cuando la tasa
inflacionaria es mayor, la cantidad de moneda se
reduce y el Estado, por este impuesto, ve mermar
sus ingresos. Para seguir recaudando el mismo monto
que en el pasado, la alícuota impositiva, es decir la
tasa de inflación, tiene que aumentar, pero esto
tiene un límite, igual que en otros impuestos (la
curva Laffer). Cuando aumenta la alícuota de un
impuesto, al comienzo aumentan los ingresos del
gobierno pero, pasado un punto, si la alícuota si-
gue aumentando los ingresos del fisco comienzan
a disminuir.

La inflación más famosa es la que afectó al pue-
blo alemán desde 1914 a fines de 1923. A comien-
zos de la primera guerra mundial se necesitaban
4,2 Reichmark para comprar un dólar estadouni-
dense. En el mes de noviembre de 1923, al término
de la gran inflación, se necesitaban alrededor de
4,2 billones de Reichmark para comprar un dólar

estadounidense. Es decir que la moneda alemana
se depreció alrededor de un billón de veces (un
millón de millones, es decir que se le quitaron doce
ceros). En los meses de octubre y noviembre de
1923 la cantidad de moneda real no llegaba ni al 1%
del PIB de Alemania.

En los países donde existe una razonable esta-
bilidad monetaria, el grado de monetización o li-
quidez de la economía (cantidad de moneda en
relación al PIB) es muy alto, superando el PBI y
aún doblándolo o triplicándolo. Veamos algunos
ejemplos del año 2011 (la fuente es el Banco de
Acuerdos Internacionales de Basilea, tabla 1 del
Global Financial Stability Report del FMI de abril
del 2013):

Austria: los activos de los bancos ascendían a
1.312.400 millones de dólares y el PIB del país a
418.400 millones. Hemos tomado los activos de los
bancos que reflejan aproximadamente los depósi-
tos (pasivos) que han recibido.

Bélgica: los activos de los bancos ascendían a
1.430.200 millones de dólares y el PIB a 514.600
millones.

Dinamarca: los activos de los bancos ascendían
a 1.160.900 millones de dólares y el PIB a 333.700
millones.

Alemania: los activos de los bancos ascendían a
5.216.400 millones de dólares y el PIB a 3.607.400
millones.

Japón: los activos de los bancos ascendían a
13.497.100 millones de dólares y el PIB a 5.897.000
millones.

Estados Unidos: Los activos de los bancos as-
cendían a 14.634.900 millones de dólares y el PIB a
15.075.700 millones.

América Latina y el Caribe (en conjunto): los
activos de los bancos ascendían a 3.409.100 millo-
nes de dólares y el PIB a 5.633.700 millones.

En el caso concreto de nuestro país, el M3,
agregado monetario que abarca el dinero en po-
der del público + depósitos en pesos del sector
privado y público, llegaba el 23 de agosto del co-
rriente año (2013) a 847.000 millones de pesos. El
PIB nominal de nuestro país se estima en alrede-
dor de 2,95 billones de pesos, lo que nos muestra
que el grado de monetización llega al 28,7% de ese
producto. La economía argentina padece de falta
de liquidez. ¿Cuál ha sido la razón de esto? Veamos
un poquito de historia monetaria de nuestro país.

En el año 1881 se crea el sistema monetario
argentino. El peso moneda nacional se define como
una moneda de oro de 1,6129 gramos y 900 de
fino. Cuando comenzó la convertibilidad en 1883
el peso moneda nacional oro era equivalente a un
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peso moneda nacional papel. Pero la
convertibilidad duró muy poco, hasta 1885. En
medio de la crisis del '90 se necesitaron más de 4
pesos papel para comprar un peso oro. En 1899,
después de un proceso de apreciación del peso
papel, se dictó la ley de conversión que fijó la
relación en 2,27 pesos papel por un peso oro. Du-
rante el período que va de 1900 a 1929, el papel se
cotizó alrededor del mencionado valor y ligera-
mente por debajo del dólar billete, teniendo en
cuenta que el dólar oro era más pesado que el
peso moneda nacional oro.

Cuando se creó el Banco Central en 1935 nues-
tra moneda se devaluó con respecto al oro, como
también había ocurrido con el dólar estadouni-
dense que había pasado en 1933 de 20 dólares la
onza de oro a 35 dólares. Desde 1881 hasta 1935 el
peso moneda nacional papel se depreció en alre-
dedor de 3,7 veces con respecto al oro. Poste-
riormente, la moneda se devaluó 10 billones de
veces habiéndosele quitado 13 ceros.

La moneda argentina desde 1881 hasta ahora
se ha depreciado en una cifra cercana a los 40
billones de veces, inflación que se acentuó a par-
tir de mediados de los años '40. La mencionada
inflación produjo una fuerte caída en la 'liquidez'
de la economía y es por ello que los argentinos se
fueron habituando a utilizar otras monedas, con-
cretamente el dólar estadounidense.

La soja como moneda generadora de liquidez
Veamos ahora cuales son las exportaciones ar-

gentinas que generan liquidez y, en este sentido,
el principal ingreso de divisas de nuestro país es
obra de la producción agropecuaria a través de la
exportación de la soja y derivados, y de otros pro-
ductos granarios.

Veamos ahora como han generado divisas los
distintos sectores de la economía de nuestro país.
Las exportaciones totales de Argentina fueron de
82.000 millones de dólares durante el año pasado
(2012). De este total, al campo y a la agroindustria
le corresponden 45.000 millones; a las manufactu-
ras de origen Industrial 30.000 millones y a com-
bustibles y energía, y a minerales el resto.

Las importaciones totales de nuestro país lle-
garon el año pasado a 69.000 millones de dólares.
De este total, a los sectores ligados a la
agroindustria y al agro le corresponden alrededor
de 5.000 millones de dólares, a los sectores de la
energía le corresponden 9.000 millones y a los sec-
tores de las manufacturas de origen industrial y
del consumo le corresponde el resto, es decir
55.000 millones.  Es decir que las manufacturas de

origen industrial y el consumo son deficitarios en
divisas en alrededor de 25.000 millones de dólares.
Esas divisas que necesita el sector de las manufac-
turas de origen industrial y del consumo son toma-
das de las que genera fundamentalmente el cam-
po y la agroindustria.

Habitualmente se insinúa que los productos
granarios generan poca demanda de mano de obra,
lo que no es cierto, pero aunque así fuera, ¿se
tiene en cuenta la demanda indirecta de mano de
obra? La demanda de mano de obra de la industria
y otros sectores depende de las divisas que le su-
ministra el campo argentino.

Cuestionar al sector productor granario es
cortar la rama sobre la que está asentada la eco-
nomía de nuestro país.

Argentina y la producción de soja
Nuestro país es el tercer productor mundial

de soja después de EE.UU. y Brasil. En campañas
pasadas esa producción llegó, en promedio, a al-
rededor de 46 millones de toneladas, pero en la
última 2012/13 fue de 48,3 millones. En nuestro
país la siembra de soja llegó a algo más de 19 millo-
nes de hectáreas, el 59% de la siembra total (33
millones ha).

La mayor parte (95%) de la producción de soja
se exporta como poroto, aceite, harina y biodiesel
habiendo sido el ingreso de divisas proporcionado
por el complejo soja el año 2012 de alrededor de
26.000 millones de dólares, casi el 32% de las ex-
portaciones totales. Esto muestra claramente la
importancia que tiene este grano para el país.

Las condiciones de la siembra de soja en Ar-
gentina son óptimas, con un rendimiento que os-
cila en alrededor de 2,8 toneladas por hectárea.

La siembra y producción de soja se produce
en un 45% en un círculo, con centro en la ciudad
de Rosario, círculo que tiene un radio de 300 kiló-
metros. De todas maneras, en los últimos años esa
producción se ha extendido hacia la zona norte
de nuestro país (Salta, Santiago del Estero y Cha-
co).

Al norte y al sur de la ciudad de Rosario se ha
concentrado una poderosa industria de procesa-
miento de soja cuya capacidad diaria la estimamos
en casi 150.000 toneladas. Las plantas instaladas
son grandes (la planta promedio llega a alrededor
de 8.000 toneladas y hay algunas más grandes. Dos
de las plantas tienen 20.000 toneladas de capaci-
dad diaria). Esas plantas son modernas habiéndose
realizado las inversiones fundamentalmente en los
últimos veinte años. A nivel país la capacidad insta-
lada de crushing asciende a alrededor de 195.000
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toneladas por día.
La mayor parte de los subproductos y del acei-

te de soja (90% o más) se exportan desde los puer-
tos de capital privado que ocupan una franja de
80 kilómetros del río Paraná, 40 km al norte y 40 km
al sur de Rosario. Gran parte del poroto de soja se
exporta por los mencionados puertos y una parte
creciente por el puerto de Bahía Blanca.

De la producción obtenida de soja, alrededor
de 7 millones de toneladas se exportan como po-
roto sin triturar (China es el principal cliente) y el
resto se destina para molienda. La mayor parte de
la harina que resulta del crushing se exporta a la
Comunidad Europea y el aceite a China, India y
otros países. El número de países a los que llegan
los productos del complejo soja supera los 100.

El transporte de la soja desde las chacras a las
fábricas y puertos se realiza fundamentalmente a
través del camión (83%) y del ferrocarril (15%) y
una pequeña cantidad se transporta en barcazas
por el río Paraná. El recorrido promedio del ca-
mión es de alrededor de 300 kilómetros, a un cos-
to de 11 centavos de dólar la tonelada-kilómetro.
El recorrido medio del ferrocarril es de alrededor
de 480 kilómetros, a un costo de 4 centavos la
tonelada-kilómetro.

En base a los números anteriores podemos de-
cir que el costo global del transporte de la soja
desde las chacras a las fábricas y puertos puede
estar en alrededor de 1.800 millones de dólares.

El río Paraná está canalizado desde Puerto San
Martín al mar a 34 pies efectivos y puede ser reco-
rrido las 24 horas del día gracias a un moderno
sistema de balizamiento. Existe el proyecto de lle-
var la profundidad a 36 pies efectivos y en un más
largo plazo a 40 pies.

Siendo la capacidad de crushing de soja de
Argentina de 195.000 toneladas por día, en un año
se podrían triturar alrededor de 59 millones tone-
ladas, cifra mayor a la de producción de semillas
oleaginosas en nuestro país (agregando a la pro-
ducción de soja la de girasol y otras semillas), pero
también hay que tener en cuenta que unas 7 mi-
llones de toneladas de soja se exportan sin proce-
sar.

China: la producción y consumo de soja
Veamos ahora la situación de la soja en este

país que es el cuarto productor mundial con una
producción en el ciclo 2012/13 de 13 millones de
toneladas. La siembra ha estado en alrededor de 9
millones de hectáreas con un rinde de 1,5 tonela-
das por hectárea.

El área cultivada con soja ha variado muy poco

desde la campaña de 1996, fluctuando alrededor
de los 8 a 9  millones de hectáreas. Al mantenerse
los rindes alrededor de 1,5 toneladas por hectá-
rea, la producción tampoco tuvo grandes cambios.
Como a nivel de todos los granos la superficie cul-
tivada ha ido disminuyendo con el paso de los años
(poco más de 100 millones de hectáreas), todo hace
pensar que las restricciones para sembrar más soja,
en desmedro del maíz y otros cultivos, son gran-
des por lo que no cabe esperar en el futuro un
cambio sustancial a este respecto. Si se produce
un cambio éste tendrá que venir del lado de los
rendimientos. En la campaña 2013/14 se estima que
la importación de soja, fundamentalmente desde
EE.UU. y Brasil llegaría a alrededor de 65 millones
de toneladas.

El gran problema para el aumento de la siembra
y producción de soja en China es el abastecimien-
to de agua. Según el "Annual Report" (2004/05),
publicado por el Ministry of Water Resources of
the People's Republic of China", el país recibe casi
5.800 mil millones de metros cúbicos de precipita-
ciones anuales, la mayor parte de la misma se pro-
duce en el este y en sur del país. Las precipitacio-
nes decrecen desde el sureste costero hacia el
noroeste en el interior. El 45% del territorio del
país entra en la categoría de región árida o
semiárida con lluvias anuales menores a los 400
milímetros. Más del 50% de las precipitaciones se
concentran entre los meses de julio y septiem-
bre.

El flujo de agua de los ríos de China llega a
2,711 billones de metros cúbicos mientras los re-
cursos subterráneos llegan a 828.800 millones. El
promedio anual de agua disponible es de 2,812 bi-
llones de metros cúbicos. El gran consumidor de
agua es la agricultura (75%). La industria participa
con el 18% y las actividades domésticas con el 5%.

China tiene un gran número de ríos, alrededor
de 1.500, pero muchos de ellos se caracterizan
por la gran sedimentación que arrastran. Hay 42
ríos que arrastran cada uno más de 10 millones de
toneladas de sedimento por año. El río Amarillo
arrastra 1.600 millones de toneladas de sedimen-
tos ocupando el primer lugar en el mundo por este
concepto.

Las áreas situadas al sur del río Yangtze, el más
largo del país, que ocupan el 36,5% de la superfi-
cie total, tienen el 80,9% de los recursos de agua.
Las áreas situadas al norte, con 63,5% de la super-
ficie total, sólo tienen el 19,1% de los recursos.

Dada la gran población que tiene el país, los
recursos de agua per cápita  están en el orden de
los 2.100 metros cúbicos por año, un cuarto del
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promedio mundial y una décima parte de los re-
cursos per cápita de Argentina. Los expertos esti-
man que hacia el 2030, con una población de 1.450
millones de personas, los recursos per cápita es-
tarán en el orden de 1.760 metros cúbicos, en el
límite de lo que internacionalmente se reconoce
como falta de agua.

Ante la mencionada restricción, poco es lo que
se puede esperar con respecto a que China
incremente apreciablemente su producción de
soja.

El crushing de soja de este ciclo se estima en
68  millones de toneladas.

No tenemos un dato actualizado de la capaci-
dad de crushing de soja en China. El USDA en su
Gain Report del 3/2/2005 manifiesta que la capaci-
dad de crushing de China, según información del
Ministerio de Comercio de este país, sería de alre-
dedor de 70 millones de toneladas en el año. Pero
desde esa fecha se ha incrementado
sustancialmente. Actualmente se estima en alre-
dedor de 120 millones. El informe del Ministerio
apuntaba a determinar la cantidad de procesadores
de soja que había en China considerando solamen-
te a los que tenían una capacidad diaria de por lo
menos 200 toneladas y a partir de allí determinar
la capacidad de crushing total y si era adecuada o
excesiva. Las conclusiones a la que se llegó en ese
momento son las siguientes:

a) el número total de crushers era de 169. De
este total de 169 crushers, 90 trituraban al menos
1.000 toneladas por día.

b) La capacidad total de crushing era de 233.700
toneladas por día. Asumiendo una normal utiliza-
ción de 300 días en el año, la capacidad anual era
de 70,1 millones de toneladas.

c)  Los 90 crushers con una capacidad diaria
de al menos 1.000 toneladas (en promedio 2.192
toneladas), tenían una capacidad total anual de
59,2 millones de toneladas. Estos 90 crushers pro-
ducen el 84,4% del total.

d) Los 169 crushers están localizados en 19 pro-
vincias, pero de los 90 anteriormente menciona-
dos, 63 están localizados en siete provincias
costeras, que son: 1) Liaoning; 2) Shandong; 3)
Jiangsu; 4) Zhejiang; 5) Fujian; 6) Guangdong y 7)
Guangxi. Estos 63 crushers  tienen el 73% de la
capacidad de crushing total.

 Lo que no queda claro de esta información es
si la mencionada capacidad se refiere a la soja
exclusivamente o incluye otras oleaginosas. En el
informe se menciona que la utilización de capaci-
dad es de 40% de la capacidad teórica de crushing.

La inversión externa en la industria de crushing

de soja en China se ha desarrollado rápidamente
en los pasados diez años. Esto se debe a las políti-
cas preferenciales que ha habido para las empre-
sas multinacionales para que inviertan en el sec-
tor. Esas políticas se manifestaron a través de la
baja en el impuesto a las ganancias lo que favore-
ce la radicación de empresas de crushing extran-
jeras. Así, por ejemplo, en 1991 el gobierno chino
promulgó una ley sobre las ganancias de las em-
presas. Por esta ley la alícuota se fijaba en 15%
contra 33% para las ganancias de otras empresas
de crushing de capital doméstico. Si la inversión
de la empresa extranjera se realizaba por más de
10 años se liberaba del impuesto en los dos prime-
ros años después de que la empresa comenzaba a
generar ganancias y sólo se requería que pagase la
mitad de la alícuota (7,5%) desde el tercero al quin-
to año.

En 1 de enero de 2008 el gobierno de China
promulgó una nueva ley que unificó las tasas del
impuesto a las ganancias para las inversiones ex-
tranjeras y domésticas. La tasa ahora es de 25%
pero se introduce un período de transición de 5
años. Las inversiones extranjeras seguirán tribu-
tando la anterior tasa de 15% durante los cinco
años siguientes a la promulgación de la nueva ley.

Veamos ahora otros datos sobre la industria
procesadora de oleaginosas que hemos obtenido
del artículo de Qiu Yan titulado "The Influence of
Trade Policy Changes on China's Soybean Market"
(2007).

En el año 2003 China tenía una capacidad anual
de crushing de semillas oleaginosas de 70 millones
de toneladas. En los años siguientes la privatización
de muchas plantas estatales, la inversión extranje-
ra por parte de las empresas ADM, Bunge, Cargill y
otras, y la pérdida sufrida por las pequeñas y vie-
jas plantas, muchas de ellas en bancarrota, llevó la
capacidad de crushing a fines de 2006 a 83 millo-
nes de toneladas.  Las empresas de mayor escala
decrecieron a 97 y de ellas 64 han sido fundadas o
son controladas por empresas extranjeras. La ca-
pacidad promedio de las factorías de crushing de
soja se incrementó de 300 toneladas por día a 2.000
toneladas, mientras el número promedio de em-
pleados decreció a 180 por planta Las plantas em-
plean 9 trabajadores por 100 toneladas de capaci-
dad, bajando de los 40 que tenían antes.

Las plantas que se han ido habilitando en los
últimos diez a quince años son factorías modernas
con una capacidad de alrededor de 5.000 tonela-
das por día, aunque hay plantas mucho más gran-
des. Esas plantas son costeras y están preparadas
para recibir soja importada y según lo estimado
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por varios analistas son muy eficientes.
De todas maneras, y en conjunto, parecería

que la capacidad de China en plantas de crushing
es excesiva.

Costos y comercialización
Veamos ahora algunas consideraciones sobre

los beneficios globales que estas industrias pro-
porcionan a la economía de un país. Al ser la tota-
lidad de las plantas instaladas en Argentina y la
mayor parte de las plantas modernas instaladas en
China de capital privado (nacional o multinacional)
las consideraciones que siguen no se hacen con
respecto a si a las empresas individuales les con-
viene o no la inversión sino si es conveniente a la
macroeconomía del país.

La plantas modernas de crushing de soja se
caracterizan por ser 'capital intensivas', es decir
que son plantas con una inversión importante y
que se manejan con poco personal.

En el caso de las plantas sojeras instaladas en
las cercanías de Rosario (Argentina) los costos más
importantes son los siguientes en orden de impor-
tancia:

a) La materia prima, es decir la soja.
b) La amortización de la planta.
c) El costo de oportunidad de la inversión.
d) Otros insumos como el solvente, la electri-

cidad, el gas, etc.
e) Impuestos.
f)  Gastos en personal.
 A los costos anteriores habría que agregar los

costos de comercialización que son difíciles de
estimar porque las situaciones de cada empresa
son distintas, dependiendo fundamentalmente de
la distancia a los puertos en nuestro país y a las
fábricas de balanceados en China.

De los costos anteriores el más importante es
el del capital de trabajo para tener un abasteci-
miento fluido de materia prima, en este caso de
soja.

Como la inversión en una planta es importante,
estimamos en forma grosera u$s 90 millones para
una planta de 5.000 toneladas diarias a razón de
u$s 18.000 por tonelada. Esta sería una planta stan-
dard, sin incluir el terreno e incorporando un al-
macenamiento de materia prima por 30 días. El
abastecimiento de soja anual tendría que ser el
siguiente:

5.000 tn/día  x  335 días  x  90% de ocupación
de la capacidad  =  1.508.000 toneladas.

Partiendo de un precio disponible de la soja
de u$s 300 tendríamos que el 'capital de trabajo'
estaría en el orden de u$s 452 millones. Estimando

un costo financiero anual de u$s 4,5 millones.
Estimamos que la amortización de la planta se

tiene que hacer en 10 años lo que nos determina-
ría un cargo de u$s 9 millones por año.

Estimamos que el costo de oportunidad de la
inversión estaría en orden del 5%, es decir u$s 4,5
millones por año.

El costo de otros insumos los estimamos en al-
rededor de u$s 1 millón.

Los impuestos los estimamos en u$s 1 millón.
El costo de personal (50 trabajadores) lo esti-

mamos en u$s 1,2 millones en el año.
Costo total: u$s 21,2 millones. Si dividimos esta

cifra por 1.508.000 toneladas que se trituran ten-
dríamos un costo total de 14,06 dólares por tone-
lada.

Al ser las plantas aceiteras 'capital intensiva' el
flujo de materia prima tiene que ser continuo y
sin interrupción. Un mes de parada de la planta
implica una pérdida que estimamos en:

Los costos fijos ascienden a alrededor de u$s
14,7 millones. Dividida esta cifra por 12 meses ten-
dríamos una pérdida de u$s 1,23 millones.

Tanto Argentina como China son países escasos
de capital, por lo que si invierten en factorías 'ca-
pital intensiva' la continuidad de la producción sin
interrupciones es un requisito fundamental a cum-
plir.

La Argentina tiene una justificación en haber
invertido en este tipo de industria de crushing de
soja dado que cuenta con un abastecimiento flui-
do de materia prima y, también, en razón a que al
exportarse los productos del complejo soja en su
casi totalidad es el generador más importante de
divisas que tiene el país. Por otra parte, en nues-
tro país queda un pulmón de materia prima (alre-
dedor de 7 millones de toneladas de soja que se
exportan sin procesar) y una conexión a través de
las hidrovías con Paraguay, Bolivia y Brasil que po-
drían proporcional un volumen de soja que podría
ser de 3 o más millones de toneladas.

¿Se justifica en el caso de China teniendo en
cuenta que debe importar la mayor parte de la
materia prima y con pocas posibilidades que su
producción doméstica aumente en los años futu-
ros?

En principio creemos que no, y más tarde o
más temprano tendrá que producir una
reconversión en su industria. Sin embargo, el co-
mercio entre ambos países puede ser el camino
menos doloroso para ir llevando a cabo esa
reconversión industrial. Posibilitando a través de
una paulatina baja de los aranceles y otros im-
puestos la importación de harinas y aceites, la
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competencia entre el crushing en Argentina y el
crushing en China iría aumentando la eficiencia de
la industria en ambos países y disminuyendo la de-
bilidad estructural que tiene China al no tener
suficiente materia prima.

Lo anterior parece ser una deducción teórica
pero ya el propio gobierno chino habló hace po-
cos años de impulsar la disminución de la capaci-
dad de trituración de soja en su país. Se dijo en el
2008 que desde el 2010 al 2012 se pasaría de una
capacidad de molienda de 75 millones de tonela-
das a 65 millones de toneladas. Las plantas más
pequeñas y de mayor antigüedad, muchas de ellas
en bancarrota, irían desapareciendo. Pero, lamen-
tablemente, hoy se habla de que la capacidad de
molienda estaría en alrededor de 110 millones de
toneladas.

De todas maneras, hay que hacer notar que
algunos analistas sostienen que China, como im-
portador de poroto de soja, se encuentra en una
situación favorable dado que tiene la posibilidad
de optar por tres proveedores de materia prima
como son Estados Unidos, Brasil y Argentina, y es-
pecular con el menor precio de la soja que se
puede registrar a través del año.

También se argumenta que es más conveniente
la importación del poroto que la importación de la
harina dado que el transporte marítimo de esta
última, que en el caso del origen sudamericano
demora alrededor de 37 días, puede afectar la
calidad de la misma.

Habrá que pesar estos dos argumentos compa-
rativamente con la posibilidad no tener en tiempo
oportuno el stock suficiente de materia prima, sin
embargo creemos que este último costo es mayor.
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EL MERCADO DE MAÍZ CONTINÚA
CON POCOS INCENTIVOS
Guillermo Rossi

El mercado internacional de maíz atraviesa el
empalme de cosechas con la expectativa de una
recuperación de la producción superior al 25% en
Estados Unidos; este fundamento actúa como
limitante del potencial de suba de los precios, in-
cluso en un escenario en el que la soja y el petró-
leo han escalado hasta valores superiores al pro-
medio de los últimos meses.

Si bien las estimaciones de producción norte-
americana se han ajustado ligeramente a la baja
para reflejar el clima seco y muy caluroso del mes
de agosto, los números continúan siendo holgados
para alcanzar el objetivo de recuperar los niveles
de comercio e inventarios. Asimismo, pese a que
los cultivos han acelerado su deterioro en las últi-
mas semanas, todavía se encuentra el 56% de la
superficie en condiciones buenas o excelentes,
guarismo notablemente más alentador que el 22%
reportado a la misma fecha del año pasado.

En las regiones productoras del sur los traba-
jos de recolección son muy incipientes y no tota-
lizan ni el 1% del total nacional. Los productores
esperan que los granos reúnan las condiciones de
humedad necesarias para su envío a las fábricas y
terminales portuarias, en considerable retraso res-
pecto del ritmo habitual de colecta. En tanto, en
el cinturón maicero no se espera el comienzo de
la trilla hasta la tercera semana de septiembre.

El mercado estadounidense se ha debilitado pro-
fundamente en las últimas semanas. Los producto-
res liquidaron sus stocks para aprovechar la co-
yuntura de abastecimiento más ajustada de las úl-
timas 17 campañas, acción que le permitió a los
consumos y la industria procesadora adquirir los
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suministros necesarios hasta la llegada de los pri-
meros lotes de la nueva cosecha. Por este motivo,
los compradores redujeron fuertemente su dispo-
sición a pagar respecto de los niveles histórica-
mente altos negociados durante buena parte de
la campaña. Las primas sobre los futuros de Chicago
cayeron incluso hasta el terreno negativo en ope-
raciones con delivery para la segunda quincena
de octubre.

Asimismo, la demanda externa permanece ale-
targada y contribuye al sostenimiento de los pre-
cios por debajo de u$s 200/ton. En su último infor-
me de exportaciones semanales, el USDA reportó
embarques por 215.071 toneladas del cereal a con-
cretarse en la presente campaña, lo que repre-
senta aproximadamente el 30% del volumen que
suele colocarse en el exterior en la primera sema-
na de septiembre. Posiblemente, el ritmo de ex-
portaciones cobrará mayor dinamismo recién du-
rante los próximos meses.

En este punto cabe resaltar el papel que juga-
rá China en el comercio importador durante el
próximo año, ya que pese a los incrementos de
producción hasta niveles récord, la demanda avanza
a un ritmo frenético que impide a los comprado-
res volcarse exclusivamente al mercado domésti-
co. Según el USDA, el gigante asiático cosechará
este año 211 millones de toneladas pero consumi-
rá 224 millones, diferencia que será cubierta por
mitades entre compras externas y liquidación de
inventarios. A fin de asegurar la estabilidad de sus
mercados, es probable que China acabe adquirien-
do bastante más maíz que lo que proyecta el USDA.

De hecho, los indicios de que China está
flexibilizando su política de abastecimiento de maíz
son cada vez más fuertes, volcándose el grueso de
los esfuerzos en incrementar los volúmenes de
producción de trigo y arroz. Investigadores asiáti-
cos indicaron en la semana que el país podría im-
portar entre 20 y 30 millones de toneladas anua-
les, aunque sin especificar un horizonte temporal.

Los modelos de pro-
yección del USDA an-
ticipan que China
comprará 19,6 millo-
nes de toneladas en
la campaña 2022/23.

Esto también sig-
nifica enormes opor-
tunidades para nues-
tro país, luego del
gran trabajo diplo-
mático encauzado
hacia la conquista del

mercado chino. Tras haberse aprobado el proto-
colo fitosanitario en febrero del año pasado, dis-
tintos cargamentos han sido enviados y aproba-
dos, esperándose que la sociedad comercial logre
su potencialidad durante los próximos años.

No obstante, de cara al futuro el verdadero
desafío para la Argentina es seguir aumentando la
producción, objetivo que encuentra obstáculos
en los incrementos de costos y la caída del merca-
do internacional. Ante este panorama surge la ne-
cesidad de revisar cuentas pendientes en infraes-
tructura y carga impositiva que disminuyen la ren-
tabilidad de los productores y la competitividad
del sector exportador.

Las primeras evidencias de cara a la campaña
2013/14 advierten una caída en el área sembrada,
particularmente importante en las provincias del
norte del país. El estrechamiento de los márgenes
de producción -sumado a los cuantiosos requeri-
mientos de capital- ha potenciado el atractivo de
la soja en esta región, aunque en el resto del país
la amplia ventana de siembra no permite concluir
con certeza la extensión que finalizará ocupando
el cultivo.

Los trabajos de implantación comenzaron en
los últimos días pero son aún muy incipientes, ya
que el grueso de los productores prefiere aguar-
dar la llegada de mejores condiciones de hume-
dad en los suelos. De concretarse los pronósticos
de lluvia que se anticipan para el fin de semana los
trabajos en la zona núcleo podrían tener su pun-
tapié inicial en los próximos días.

Los precios forward a cosecha se mantienen
en el rango de u$s 155-160 por tonelada, sin lograr
atractivo para los vendedores. Es por ello que el
volumen negociado de maíz nuevo muestra una
profunda caída interanual. Según las cifras del Mi-
nisterio de Agricultura, hasta el 28 de agosto se
habían comercializado unas 830.000 toneladas, la
sexta parte de lo vendido a la misma fecha del año
pasado. Las emisiones de ROE Verde de maíz nuevo

Autorización ROE Verde Complejo Maíz (en toneladas)
ACEITE 
DE MAÍZ

MAIZ 
FLINT

MAIZ 
PISINGALLO

MAIZ PISING 
ORG

ROE 45 ROE 45 ROE 180 Total ROE 180 ROE 45 ROE 45
Ene 256 1.500.595 80.182 1.580.777 12.000 11.362 57
Feb 170 77.100 56.540 133.640 322 7.166
Mar 145 244.900 242.657 487.557 19.550 15.225
Abr 1.024 5.617.082 305.000 5.922.082 21.002 27.865 75
May 3.128 177.518 37.000 214.518 54.292 28.428 635
Jun 3.339 3.548 24.090 100
Jul 344 30.419 22.142 250
Ago 142 10.025 10.025 695 24.912 20
Sep - 06 224 5.441
Total general 8.772 7.617.195 731.404 8.348.599 141.828 166.632 1.137

MAIZ
Fecha
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todavía no han comenzado.
Por su parte, el segmento disponible mantiene

valores relativamente estables, que durante la úl-
tima semana fluctuaron entre $ 850 y hasta 900
por tonelada con descarga en las terminales por-
tuarias de Rosario y zona en condiciones Cámara.
El flujo comercial muestra un avance notable, con
el sector exportador acumulando compras por 18,2
millones de toneladas y los consumos otras 3,5 mi-
llones. Estos números indican que resta una pro-
porción cercana al 10% de la cosecha para seguir
concertando negocios, por lo que la plaza queda-
ría virtualmente "seca" entre finales de este año y
principios del siguiente.

EL CLIMA CONTINÚA
SOSTENIENDO LA SOJA
Emilce Terré

Los valores de la soja han mostrado un com-
portamiento alcista durante la semana en la plaza
local, alentados por la suba externa y la necesidad
de darle mayor incentivo al productor para des-
prenderse de sus lotes.

En una campaña donde la expectativa previa
sobresaliente apuntaba a una notable recupera-
ción de la oferta global, los problemas climáticos
en Estados Unidos están generando una gran pre-
ocupación por pérdidas sobre los rindes poten-
ciales y con ello el precio del futuro más cercano
de soja en Chicago cerró la semana a u$s 528,02/
tonelada.

En efecto, en la principal zona productora del
Medio Oeste norteamericano la insuficiencia de
lluvias y temperaturas más altas de lo deseable
durante agosto, mes crítico para la definición de
rindes, han impactado sobre las condiciones del

cultivo. Si bien
este año las
siembras fueron
tardías y se es-
peraba que la
soja tuviese aún
tiempo de recu-
perarse, los pro-
nósticos más ac-
tualizados sugie-
ren lluvias ligeras
para este fin de
semana y la se-
mana próxima

pero que aún resultarían insuficientes para
reestablecer la humedad de los suelos, exacer-
bando los temores.

Ante el escenario planteado distintas consul-
toras norteamericanas dieron a conocer en la se-
mana sus estimaciones de producción estadouni-
dense para el año 2013, y en todos los casos las
previsiones apuntan a un volumen menor al que
proyectaban en sus reportes anteriores. En parti-
cular, Informa Economics plantea una producción
de 88,15 millones de toneladas, un 0,8% menos de
lo previsto en el informe anterior. Además, pun-
tualizó que para sus cálculos se basó en las estima-
ciones actuales de área sembrada del USDA, pese
a que espera que ésta sea ajustada a la baja en
0,30 millones de hectáreas en el próximo informe.

Mientras tanto, aún se espera que Sudamérica
sí sea capaz de cumplir con la recuperación del
volumen cosechado. En Brasil un incremento en el
área sembrada, bajo un escenario de rindes
tendenciales, podría dar lugar a una producción
récord de 87,5 millones de toneladas (según esti-
maciones de FCStone), que ante los daños que
causó la sequía el año pasado implicarían una me-
jora del 7% en el output.

En Argentina, mientras tanto, si bien los márge-
nes de la soja se encuentran más ajustados que la
campaña previa los precios se han sostenido rela-
tivamente más que los del maíz, al tiempo que las
siembras de este último podrían retrasarse por la
falta de humedad en los suelos. Ante este panora-
ma, existe la posibilidad que una mayor cantidad
de lotes pasen del cereal a la oleaginosa. Las en-
cuestas encaradas por GEA entre productores
apuntan así a que en la zona núcleo el área sem-
brada con soja este año avance entre un 10% y un
20%.

Bajo el supuesto de que este aumento del área
implantada se efectivice, ceteris paribus, un rinde
tendencial de 27 qq/ha podría habilitar una pro-

Estimaciones de cosecha gruesa en EE.UU.

Prod (Mt.) Rinde (qq/ha) Prod (Mt.) Rinde (qq/ha)

USDA 12/08 88,6 28,6 349,6 96,9
Pro Farmer 23/08 85,9 28,1 341,9 96,7
Consejo Intern. de Cereales 30/08 88,6 28,6 350,0 97,0
Michael Cordonnier 04/09 84,2 27,2 344,0 95,4
Farm Futures 04/09 84,6 27,4 348,1 96,5
INTL FC Stone 04/09 85,6 27,7 354,1 98,2
Allendale Inc. 04/09 81,1 26,2 347,4 96,3
Lanworth 04/09 84,7 27,2 338,6 95,2
Informa Economics 06/09 88,1 28,5 355,9 98,7

PROMEDIO 85,7 27,7 347,7 96,8

Soja Maíz
Fuente Fecha
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ducción de alrededor de 53,5 millones de tonela-
das, lo cual significaría una mejora de alrededor
del 10% en relación a la campaña previa.

En cuanto a la comercialización, sigue resul-
tando llamativo en esta campaña el gran porcenta-
je de la oleaginosa sin precio en firme. En efecto,
al 28 de agosto la información publicada por el
Ministerio de Agricultura consigna que aún resta
poner precio a 18,4 millones de toneladas de soja
2012/13 (sumando la que aún no fue vendida y la
que se negoció en condiciones "a fijar"), el doble
de lo reportado la campaña pasada y un 36% por
encima del promedio de los últimos cinco años.

En lo que hace a los indicadores comerciales
de la nueva campaña, recién esta semana se re-
portaron compras por soja nueva por un volumen
de 0,8 millones de toneladas por parte de la ex-
portación (las compras de la industria se informan
con una semana de atraso).

En el cuadro adjunto al informe, sin embargo,
se ha estimado el volumen que puede haber ad-
quirido el sector industrial basándose en prome-
dios de campañas previas, y con ello el volumen
total que pudo haberse negociado a fines de agos-
to rondaría los 2 millones de toneladas. Ahora bien,
al igual que sucede con la campaña actual, es sig-
nificativo el porcentaje de contratos realizados a
fijar, a la espera de mejores condiciones para ce-
rrar el negocio.

De hecho, la recuperación de los valores ofre-
cidos en la plaza local por mercadería disponible
ha motivado la realización algo más acelerada de
negocios. Los precios Pizarra dados a conocer el
día viernes (y que se refieren a las operaciones
del jueves) aumentaron un 2,5% respecto al pro-
medio de la semana anterior, con $ 1.925/ tonela-
da. En el recinto físico de la Bolsa de Comercio de
Rosario, mientras tanto, las puntas compradoras
de la exportación en la rueda del viernes queda-
ron a $ 1.920/tonelada.

Finalmente, el Mercado a Término de Rosario
los futuros más cercanos de soja en condición fá-
brica ajustaron el viernes en u$s 337,40/tonelada,
con una suba semanal del 1,93%, mientras que el
contrato índice que vence en septiembre cerró la
semana a u$s 333,40/tonelada, con un aumento
del 1,71% respecto al viernes anterior.

Esta tendencia positiva en los precios interna-
cionales de la soja quedará supeditada la semana
próxima al reporte mensual de estimaciones de
oferta y demanda que publicará la semana próxima
el Departamento de Agricultura estadounidense,
que despierta gran nerviosismo entre los operado-
res especialmente por las sorpresas que pueda

haber en las previsiones de cosecha estadouni-
dense.

Según una encuesta de Reuters, las expectati-
vas previas del mercado apuntan en promedio a
una producción norteamericana de soja 2013/14
de 85,5 millones de toneladas, mientras que para
el stock final estadounidense se apunta a 4,5 mi-
llones de toneladas y 71,2 millones a nivel global.
Quedará para el jueves próximo ver si finalmente
el USDA sorprende o no al mercado con sus nuevas
estimaciones.

EL TRIGO DESPEGA Y LUCE COMO
EL GANADOR DE LA CAMPAÑA
Guillermo Rossi

Entre los últimos días de agosto y la primera
semana de septiembre los precios externos del
trigo se mantuvieron en sus mínimos de los últimos
13 meses, afectados por los últimos avances en los
trabajos de recolección en el hemisferio norte y
la recuperación de los saldos exportables entre
los países del Mar Negro. Los futuros de trigo blando
cotizantes en Chicago ajustaron el viernes a u$s
233,3/ton, con una caída de u$s 3/ton respecto
de la semana pasada.

El mercado internacional ha descontado que
en la campaña 2013/14 la producción experimen-
tará una considerable recuperación, alcanzando
un récord suficiente para enfrentar el crecimien-
to del consumo. Según la Organización de las Na-
ciones Unidas para la Alimentación y la Agricultura
- FAO, la cosecha mundial totalizará 710 millones
de toneladas, en suba 7,6% respecto del año pasa-
do. La entidad sostuvo que esta expansión contri-
buyó a deprimir los precios durante los últimos
meses, aunque de ocurrir nuevas caídas es proba-
ble que no sean tan pronunciadas como las ya
observadas.

Asimismo, parte del declive de los precios en
Estados Unidos obedece a los problemas de
competitividad de su sector exportador, al que le
resulta extremadamente difícil colocar trigo en
puertos del norte de África -donde se encuentran
los principales compradores- a valores inferiores a
u$s 265/ton con flete incluido, en paridad con los
ofrecimientos de Rusia, Ucrania y Rumania. Por
estos días, el precio FOB Golfo de México del tri-
go blando ronda los u$s 270/ton, cifra a la que
luego debe sumarse el flete oceánico.

Aun así, exportadores tradicionales como Esta-
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dos Unidos y Francia pueden mantener elevados
ritmos de exportación debido a la firmeza de la
demanda mundial. En el primer trimestre de la cam-
paña el país del norte acordó embarques por un
total de 9 millones de toneladas, mientras que en
la Unión Europea las ventas acumularon 4,5 millo-
nes de toneladas en los últimos dos meses. En el
mismo período del año pasado se habían exporta-
do apenas 2,1 millones de toneladas en el viejo
continente.

Sin embargo, al margen de estos factores de
oferta y demanda, los traders que operan en
Chicago no han encontrado en los últimos días fun-
damentos nuevos y potentes que impacten en el
mercado y hagan atractiva la operatoria. En parte
por ello los precios han perdido volatilidad y el
volumen de negocios cayó a la mitad de los regis-
tros observados entre finales de julio y principios
de agosto.

En cambio, el panorama de mercado en
Sudamérica continúa ganando cierta trascenden-
cia, en un marco de creciente nerviosismo por la
falta de lluvias en Argentina y la condición de los
cultivos en Brasil luego de las heladas del invierno.
Las actuales circunstancias obligan a tomar caute-
la para formular proyecciones de cosecha y saldo
exportable, aunque el consumo no parece correr
riesgos.

En nuestro país transcurrieron meses de clima
muy seco, en los que se combinaron fuertes vien-
tos con registros de precipitaciones anormalmente
bajos. En localidades como Rosario y Río Cuarto
cayó apenas 1mm durante agosto, frente a una
media usual que se encuentra entre 20 y 30mm.
Sólo el sudeste de la provincia de Buenos Aires

exhibió un comportamiento
algo más satisfactorio, aunque
también lejos de lo usual. En
Tres Arroyos cayeron 9mm y si
bien la temperatura promedió
valores normales, hubo alta dis-
persión con días cercanos a
30°C y varios otros con valores
bajo cero.

Las perspectivas climáticas
deben tenerse cuidadosamen-
te en cuenta puesto que el ce-
real se aproxima a su etapa de
floración y en el corto plazo se
avizora difícil que los suelos
puedan recuperar totalmente
su perfil de humedad, incluso
con los pronósticos de lluvia
anunciados para este fin de se-

mana. Si bien la situación no es extrema, sirve para
encender luces de alarma sobre la producción
habida cuenta de que el área sembrada sólo expe-
rimentó una mezquina recuperación.

La campaña brasileña también se ve afectada
por las pobres condiciones climáticas. En el esta-
do de Paraná -la principal zona de producción- el
comienzo de los trabajos de recolección arrojó
rendimientos y condiciones de calidad muy por
debajo de las expectativas, como consecuencia
de las excesivas lluvias en las etapas iniciales de
desarrollo de los cultivos y las heladas de la última
semana de julio. Distintas estimaciones advierten
que la cosecha del distrito caerá un 10% respecto
del año pasado, pese a registrarse un incremento
del área sembrada cercano a 180.000 hectáreas.

Para el conjunto del país esto implica que cre-
cerá la proporción de trigo al que puede
asignársele uso forrajero o de exportación, mien-
tras que crecerán las necesidades de importación
de trigo de calidad panadera. En el extremo de
que Brasil necesite importar unas 8 millones de
toneladas del cereal en la campaña 2013/14, de-
berá buscar al menos un cuarto de esa cantidad
afuera de Sudamérica, enfrentando una fuerte
desventaja de costos.

En nuestro país la cuantía del saldo exportable
es incierta, pero difícilmente pueda superar las
cuatro millones de toneladas. Las perspectivas de
una mayor producción enfrentan un consumo in-
terno en ascenso y la necesidad de reconstituir
los delgados inventarios de cierre de este ciclo.
No obstante, dado que la amplísima mayoría de la
producción exportable no se ha comprometido aún
con el exterior, existen grandes posibilidades de
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GEA - GUÍA ESTRATÉGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA TRIGO

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA ÚTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE TRIGO AL 05/09/2013

ESCENARIO:
La semana comprendida entre el jueves 05 y el miércoles
11 de septiembre comienza con condiciones de impor-
tante humedad y temperaturas en ascenso. La masa de
aire frío que dominó gran parte del período anterior
comienza a retirarse, por lo que las marcas térmicas se
irán incrementando a lo largo de toda la semana de pro-
nóstico. Los registros de temperatura aumentarán de
manera considerable, alcanzando valores superiores a
los 33ºC especialmente en el comienzo de la próxima
semana. Esto se debe principalmente a la presencia de
viento constante del sector norte, bien marcado, que
aporta humedad y condiciones cálidas desde el sur de
Brasil y Paraguay. Asimismo, este ascenso térmico e in-
cremento de la humedad en las capas bajas de la atmós-
fera, traerá como consecuencia, condiciones de tiempo
inestable y se prevé el desarrollo de precipitaciones en
forma de chaparrones y tormentas de variada intensi-
dad. Los fenómenos de lluvia se estarían registrando
especialmente durante el sábado, con acumulados que
van a ser variables, pero que en un promedio general se
ubicarán entre los 15 a 25 mm, registros que desde hace
más de un mes no se observan sobre GEA. Hay que desta-
car que de manera puntual, estos acumulados podrían
ser superiores, pero solo en zonas muy localizadas. La
zona menos favorable para el desarrollo de las precipita-
ciones será la provincia de Córdoba, donde se esperan
los acumulados más bajos. Como se menciona en el co-
mienzo del informe, la circulación del viento prevalecerá
del sector norte, con moderada intensidad, y esto será
uno de los mayores responsables de mantener las eleva-
das marcas térmicas, el importante contenido de hume-
dad, y con ello, las condiciones de tiempo inestable.

http://www.bcr.com.ar/gea

aprovechar la demanda brasileña en una amplia
dimensión.

El volumen adquirido por los exportadores lo-
cales en negocios forward no supera el medio mi-
llón de toneladas, exhibiendo un considerable re-
traso frente al comportamiento del año pasado.
Los participantes del mercado son muy cautos en
lo que refiere a los parámetros de calidad,
negociándose mayormente mercadería en condi-
ciones Cámara.

Los precios a cosecha mantuvieron una ten-
dencia ascendente durante el último mes, llegan-
do a u$s 215/ton durante algunos tramos de esta
semana. A este valor el cultivo de trigo se avizora
como uno de los que mayor rentabilidad podría
asegurar obteniendo rindes promedio en planteos
a campo propio. Esta visión optimista se refuerza
con las perspectivas de una considerable fluidez
comercial y la vigencia de valores de mercado en
línea con la capacidad teórica de pago de la ex-
portación.

La oferta permanece retraída, pero a medida
que transcurra el ciclo de los cultivos las cobertu-
ras tomarán mayor forma. Desde la óptima de un
productor, los precios actuales pueden cubrirse
con potencial de suba empleando contratos de
opciones. En el Mercado a Término de Buenos Ai-
res es posible combinar la venta de futuros con
simultánea compra de calls, pudiéndose armar dis-
tintos pisos con precios de ejercicio a u$s 210 y
230 por tonelada.

Los productores que liberen temprano sus lo-
tes tratarán de hacer valer la escasez de merca-
dería y pelearán por valores intermedios entre los
precios a cosecha y las cifras actuales del seg-
mento disponible. Pero a medida que se transite
el empalme la plaza sufrirá la presión bajista de
toda aquella mercadería que se vuelque en la bús-
queda de compradores. Este contexto recién cam-
biará a partir de marzo y abril. De hecho, los futu-
ros con entrega diferida hasta estos meses conti-
núan en valores históricamente muy atractivos.

Cuando se produzca el regreso del sector
exportador a la puja con la industria molinera los
precios encontrarán un techo en el FAS teórico,
variable determinada por las cotizaciones interna-
cionales. Es por eso que el escenario de precios
superiores a u$s 400/ton está pronto a concluir,
aunque el mercado pueda presentar cierta iner-
cia.
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Cámaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operación 30/08/13 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 Promedio Promedio año Diferencia año
Fecha Pizarra 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 Semanal anterior * anterior

Rosario
Maíz duro 850,00 857,00 860,00 855,00 845,00 853,40 885,00 -3,6%
Soja 1.885,00 1.927,00 1.900,00 1.925,00 1.909,25 1.862,50 2,5%
Sorgo 850,00 850,00 860,00 875,00 858,75 871,25 -1,4%

Bahía Blanca  
Girasol 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.400,00 1.405,00 -0,4%
Soja 1.879,00 1.928,00 1.900,00 1.930,00 1.909,25 1.867,40 2,2%

Córdoba

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén  
Soja 1.840,00 1.850,00 1.845,00 1.800,00 2,5%
* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Básicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energía Eléctrica. 

Cámaras Arbitrales de Cereales de Rosario - Precios estimativos Pesos por tonelada

Promedio Promedio año Diferencia año
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 2.250,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.290,00 2.370,00 -3,4%
Girasol 1.470,00 1.470,00 1.470,00 1.460,00 1.460,00 1.466,00 1.478,00 -0,8%
Soja 1.870,00 1.870,00 1.883,00 -0,7%
Sorgo 850,00 850,00 850,00
Cuando la comisión de semana de la Cámara Arbitral de Cereales, no conoce precios por mercadería disponible con entrega inmediata y pago al contado o cuando los conocidos no se consideren 
representativos de la realidad del mercado, NO SE FIJAN PRECIOS DE PIZARRA.  En tal caso establece PRECIOS ESTIMATIVOS, en base a la ponderación de todos los factores disponibles que 
existan en el ámbito de su actuación y aplicando su leal saber y entender en un todo de acuerdo con las disposiciones reglamentarias vigentes.

Fecha Operación 30/08/13 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 30/08/13 Variación 
semanal

Harinas de trigo ($)

"0000" 3.100,0 3.100,0 3.100,0 3.100,0 3.100,0 3.100,0
"000" 2.700,0 2.700,0 2.700,0 2.700,0 2.700,0 2.700,0

Pellets de afrechillo ($)

Disponible (Exp) 860,0 860,0 860,0 860,0 860,0 860,0
Aceites ($)

Girasol crudo 4.540,0 4.540,0 3.990,0 3.990,0 3.990,0 4.540,0 -12,11%
Girasol refinado 5.630,0 5.630,0 5.130,0 5.130,0 5.130,0 5.630,0 -8,88%
Soja refinado 4.150,0 4.150,0 4.390,0 4.390,0 4.390,0 4.150,0 5,78%
Soja crudo 3.390,0 3.390,0 3.530,0 3.530,0 3.530,0 3.390,0 4,13%

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 1.200,0 1.200,0 1.500,0 1.500,0 1.500,0 1.200,0 25,00%
Soja pellets  (Cons Dársena) 1.780,0 1.780,0 1.950,0 1.950,0 1.950,0 1.780,0 9,55%

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

PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

Precios del Mercado de Físico de Granos de Rosario Pesos por tonelada

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 Var.% 30/08/13
Trigo  

Exp/Tmb Nov´13 Cdo. M/E u$s  200,00
Exp/SM Nov´13 Cdo. M/E u$s 210,00 210,00 210,00 210,00 210,00 2,4% 205,00
Exp/SM Dic'13 Cdo. M/E u$s 210,00 210,00 210,00 210,00 210,00 2,4% 205,00

Maíz  
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 840,00 840,00 850,00 850,00 850,00 1,2% 840,00
Exp/SL S/Desc. Cdo. M/E 850,00 850,00  850,00
Exp/SM Abr/May´14 Cdo. M/E u$s 155,00 155,00  
Exp/SM-AS Abr/May´14 Cdo. M/E u$s 155,00 155,00  155,00

Cebada  
Exp/Lima Dic'13 Cdo. PH min 62 u$s 170,00 170,00 170,00 170,00 0,0% 170,00
Exp/AS Dic'13 Cdo. PH min 62 u$s 155,00 155,00 155,00 155,00 155,00 0,0% 155,00
Exp/AS Dic'13 Cdo. Scarlett u$s 190,00 190,00 190,00 190,00 190,00 0,0% 190,00

Sorgo  
Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 820,00 820,00 820,00 830,00  
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. M/E 850,00 850,00 820,00 820,00 820,00 -3,5% 850,00
Exp/GL Abr/May'14 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00  
Exp/SM-AS Abr/May'14 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 0,0% 130,00
Exp/SL Abr/May'14 Cdo. M/E u$s 130,00 130,00 130,00 130,00 0,0% 130,00

Soja  
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. M/E 1850,00 1900,00 1850,00 1860,00  1850,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1850,00 1900,00 1850,00 1860,00  1850,00
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1850,00 1900,00 1850,00  1850,00
Fca/B.Blanca C/Desc. Cdo. M/E 1920,00  
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 1800,00 1830,00 1810,00  
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 1870,00 1920,00 1920,00  
Fca/SM May´14 Cdo. M/E u$s 287,00
Fca/Tmb May´14 Cdo. M/E u$s 291,00 288,00 289,00 291,00 287,00
Exp/SM-AS May´14 Cdo. M/E u$s 291,00 288,00 289,00 291,00 1,4% 287,00

Girasol  
Fca/Rosario C/Desc. Cdo. M/E 1470,00 1470,00 1460,00 1460,00 1460,00 -0,7% 1470,00
Fca/Rosario Dic'13 Cdo. M/E u$s 240,00 240,00 240,00 240,00 240,00 0,0% 240,00
Fca/SM Dic'13 Cdo. M/E u$s 240,00 240,00 240,00 240,00 240,00 0,0% 240,00

(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.(Ram)Ramallo 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. 

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

PUT
ISR112013 302 put 60 160 1,00 1,00
ISR112013 314 put 10 70 3,10
ISR112013 318 put 10 113 3,70
ISR112013 326 put 3 76 7,20
ISR052014 254 put 20 15 2,40
ISR052014 258 put 50 5 2,70 2,80
ISR052014 270 put 20 2 5,90
ISR052014 278 put 14 14 8,80
ISR052014 286 put 10 58 11,50
CALL
DLR032014 5,73 call 47 47 1,10
DLR032014 6,30 call 47 47 0,55
ISR112013 314,00 call 6 3 22,00
ISR112013 330,00 call 61 61 10,40 7,50
ISR112013 334,00 call 5 29 8,50 6,00
ISR112013 350,00 call 42 145 3,00 2,00
ISR052014 298,00 call 100 105 14,00 12,20
ISR052014 302,00 call 41 82 10,60
ISR052014 306,00 call 43 40 10,90 9,00

03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 02/09/13 
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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
ISR052014 326,00 call 20 3 4,50
ISR052014 330,00 call 23 3 3,50 4,10
ISR052014 334,00 call 40 3,50 3,40
SOY102013 485,00 call 58
SOY102013 492,00 call 40 26,40
SOY102013 500,00 call 6 18 15,70
SOY102013 507,00 call 6 50 14,70
SOY102013 522,00 call 40 13,20
SOY102013 536,00 call 500 518 5,10
 /1 El interés abierto corresponde al día viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.

03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 02/09/13 

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 var.sem.
FINANCIEROS En $ / U$S
DLR092013 369.764 429.969 5,803 5,799 5,803 5,808 5,805 0,10%
DLR102013 182.550 324.150 5,924 5,925 5,924 5,929 5,928 0,19%
DLR112013 79.939 247.339 6,041 6,040 6,040 6,045 6,043 0,15%
DLR122013 70.895 380.229 6,164 6,165 6,167 6,173 6,171 0,28%
DLR012014 66.202 324.040 6,280 6,282 6,290 6,301 6,300 0,40%
DLR022014 9.870 370.465 6,398 6,398 6,403 6,405 6,415 0,34%
DLR032014 59.356 288.466 6,517 6,520 6,520 6,535 6,540 0,43%
DLR042014 19.225 315.220 6,650 6,660 6,670 6,681 6,680 0,53%
DLR052014 3.737 4.560 6,795 6,805 6,821 6,832 6,832 0,62%
RFX000000 500 5,684 5,690 5,702 5,704 5,701 0,52%
ECU092013 3.205 7,657 7,645 7,674 7,631 7,650 0,13%
ECU102013 12.570 2.420 7,817 7,818 7,844 7,804 7,825
ORO092013 262 40 1391,500 1409,900 1388,800 1368,300 1388,200 -0,57%
ORO122013 179 4.398 1390,000 1408,400 1386,300 1366,700 1386,300 -0,65%
ORO062014 10 1422,400 1440,800 1418,700 1399,000 1418,600 -0,64%
WTI112013 161 855 105,270 106,330 105,300 106,400 108,080 2,08%
WTI052014 100 97,380 98,360 97,640 98,290 99,170 1,15%
TVPP122013 2.145 2.354 10,336 10,350 10,320 10,370 10,262 -1,27%
TVPP052014 510 1.434 11,222 11,343 11,377 11,440 11,317 0,72%
AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR092013 58 227 333,00 334,50 329,20 332,40 333,40 1,71%
ISR112013 938 1.457 333,00 334,50 328,70 332,80 331,80 1,41%
ISR052014 632 632 293,90 294,30 291,60 294,00 295,20 1,55%
TRI000000 22 396,80 404,50 404,00 404,00 404,00 -0,37%
TRI102013 11 342,00 345,00 345,00 344,00 344,00 1,47%
TRI112013 27 210,00 214,00 216,00 215,50 216,50 3,10%
TRI122013 30 322 211,50 217,00 215,00 215,00 216,00 2,86%
TRI012014 7 139 212,00 217,00 217,00 215,50 216,50 2,61%
TRI032014 10 219,50 226,00 227,00 223,00 225,00 2,74%
MAI000000 591 154,00 155,00 150,00 148,50 148,00 -3,83%
MAI092013 11 11 154,00 155,00 150,00 148,50 148,00 -3,83%
MAI122013 10 161,00 160,00 159,00 158,00 157,50 -2,48%
MAI042014 4 31 161,00 160,50 159,00 157,50 159,00 -0,62%
MAI052014 20 164,00 164,00 160,00 158,00 159,00 -3,05%
MAI062014 18 161,00 162,00 162,00 160,00 161,00 0,63%
MAI072014 10 163,00 162,00 162,50 158,50 159,50 -2,15%
SOF000000 1.689 335,50 338,70 334,20 336,50 337,40 1,93%
SOF092013 332 342 335,50 338,70 334,20 336,50 337,40 1,93%
SOF102013 10 13 337,00 340,00 335,00 337,50 338,00 1,81%
SOF112013 1.845 4.281 338,50 340,50 334,80 338,50 337,70 1,32%
SOF012014 12 19 337,50 340,00 334,50 336,00 337,00 0,90%
SOF052014 454 1.294 296,00 296,20 294,00 296,00 298,00 1,74%
SOJ000000 58 336,50 340,00 334,50 338,50 338,50 1,35%
SOJ092013 4 338,50 338,50
SOJ112013 126 338,50 341,50 335,00 338,70 338,50 1,29%
SOJ052014 150 988 296,00 296,50 294,00 296,20 297,50 1,54%
SOY102013 491 565 501,00 508,90 497,00 502,00 501,80 0,56%
SOY122013 60 20 499,00 508,90 496,40 501,20 501,10 0,66%
SOY042014 51 484,00 487,50 479,80 483,40 481,40 -0,04%
CRN112013 628 1.177 190,60 188,20 187,30 183,50 186,50 -2,15%
CRN022014 560 195,70 192,70 190,70 188,40 191,00 -2,40%
CRN042014 60 60 195,50 193,50 191,20 193,60
TOTAL 883.091 2.714.535
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
Posición Volumen Sem. Open Interest 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 var.sem.
TRIGO B.A. 09/2013 5.000 27 440,00 447,00 447,00 445,00 445,00 -1,33%
TRIGO B.A. 10/2013 2 427,00 430,00 430,00 430,00 430,00 2,38%
TRIGO B.A. 12/2013 3 208,00 210,00 211,00 207,00 208,00
TRIGO B.A. 01/2014 10.200 1.220 211,00 216,00 217,00 213,00 214,90 1,85%
TRIGO B.A. 02/2014 211,50 216,00 217,00 213,00 215,00 1,65%
TRIGO B.A. 03/2014 1.200 123 219,50 225,50 227,00 223,00 225,00 2,51%
TRIGO B.A. 07/2014 100 8 230,50 235,00 236,00 233,00 234,00 1,52%
TRIGO B.A. 12/2014 20 208,00 210,00 210,00 210,00 209,00 0,48%
TRIGO B.A. 01/2015 1 206,00 211,00 213,00 213,00 212,00 2,91%
MAIZ ROS 09/2013 4.600 16 154,00 157,00 153,00 151,00 149,50 -3,49%
MAIZ ROS 11/2013 50 157,00 158,00 154,00 152,00 150,00 -5,06%
MAIZ ROS 12/2013 9.900 827 161,00 160,00 159,00 158,00 157,50 -2,36%
MAIZ ROS 01/2014 2 161,50 160,00 160,00
MAIZ ROS 04/2014 6.500 1.240 161,10 160,30 160,00 157,50 159,00 -0,62%
MAIZ ROS 07/2014 100 65 163,00 162,00 162,50 158,50 160,50 -1,53%
MAIZ ROS 09/2014 1 165,00 164,00 164,00 163,00 165,00
MAIZ ROS 12/2014 10 167,00 166,00 166,00 165,00 167,00
GIRASOL ROS 03/2014 3 245,00 245,00 245,00 245,00 245,00
SORGO ROS 04/2014 500 15 140,00 140,00 145,00 145,00 145,00 3,57%
SOJA ROS 09/2013 46.500 1.110 336,50 340,00 334,60 338,50 338,50 1,35%
SOJA ROS 10/2013 3.500 26 336,50 341,00 334,80 338,70 338,70 1,41%
SOJA ROS 11/2013 62.800 5.563 337,20 341,50 335,00 338,70 338,50 1,29%
SOJA ROS 01/2014 4.700 179 337,00 340,90 334,00 337,50 337,20 0,75%
SOJA ROS 05/2014 49.700 3.647 295,00 296,40 293,80 295,30 297,00 1,37%
SOJA ROS 07/2014 5.000 91 297,00 298,40 296,10 297,00 298,50 1,12%
SOJA ROS 11/2014 5 305,00 306,00 305,00 307,00 308,50 1,75%
CEBADA Q.Q. 12/2013 300 175 172,00 172,00 174,00 175,00 176,00 2,33%
CEBADA Q.Q. 01/2014 900 380 172,00 172,00 174,00 175,00 176,00 2,33%
TOTALES 211.700 14.809

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
02/09/13 03/09/13 04/09/13 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.
FINANCIEROS En $ / U$S
DLR092013 5,810 5,800 5,803 5,809 5,798 5,799 5,808 5,803 5,803 5,809 5,805 5,808 5,806 5,803 5,806 0,12%
DLR102013 5,929 5,923 5,929 5,935 5,919 5,925 5,933 5,924 5,924 5,931 5,925 5,928 5,928 5,925 5,928 0,20%
DLR112013 6,041 6,033 6,040 6,045 6,040 6,040 6,045 6,030 6,045 6,040 6,038 6,040 0,03%
DLR122013 6,168 6,168 6,168 6,165 6,160 6,165 6,174 6,167 6,167 6,174 6,170 6,173 6,172 6,170 6,170 0,24%
DLR012014 6,290 6,280 6,280 6,300 6,290 6,290 6,320 6,299 6,299 6,300 6,300 6,300 0,33%
DLR022014 6,398 6,390 6,398 6,410 6,400 6,403 6,400 6,400 6,400 6,415 6,410 6,415 0,34%
DLR032014 6,520 6,510 6,520 6,530 6,520 6,520 6,555 6,530 6,535 6,550 6,540 6,540 0,43%
DLR042014 6,660 6,650 6,660 6,688 6,658 6,670 6,687 6,670 6,680 6,680 6,680 6,680 0,53%
ECU102013 7,817 7,817 7,817 7,825 7,794 7,818 7,804 7,804 7,804
ORO092013 1391,5 1386,2 1391,5 1400,0 1400,0 1400,0
ORO122013 1406,50 1406,50 1406,50 1387,60 1384,80 1386,30 1370,10 1364,40 1370,10 1386,30 1383,20 1386,30 -0,65%
WTI112013 105,270 105,270 105,270 105,300 105,300 105,300 106,400 106,400 106,400 108,080 107,100 108,080
TVPP122013 10,336 10,336 10,336 10,380 10,288 10,367 10,370 10,282 10,320 10,380 10,360 10,370 10,250 10,250 10,250 -1,58%
TVPP052014 11,225 11,202 11,225 11,343 11,193 11,343 11,377 11,377 11,377 11,440 11,440 11,440 11,310 11,310 11,310 0,97%
AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR092013 331,5 328,2 331,5 334,5 334,5 334,5 334,1 329,2 329,2 327,5 326,5 327,5
ISR112013 333,0 327,5 333,0 335,0 333,7 334,5 333,4 328,0 328,7 332,8 326,6 332,8 333,0 331,7 331,8 1,5%
ISR052014 293,9 291,0 293,9 295,9 293,7 294,3 293,5 290,8 291,6 294,0 290,0 294,0 295,2 293,2 295,2 1,5%
TRI122013 211,5 211,0 211,5 217,0 215,5 217,0 215,0 215,0 215,0 215,0 215,0 215,0 216,0 216,0 216,0 2,9%
TRI012014 217,0 217,0 217,0 216,5 216,5 216,5 3,1%
MAI092013 150,0 150,0 150,0 148,5 148,5 148,5 149,0 148,0 148,0
MAI042014 159,0 159,0 159,0
SOF092013 336,0 333,0 335,5 340,0 338,0 338,7 334,5 334,0 334,2 336,5 335,0 336,5 338,0 337,0 337,4 1,9%
SOF102013 340,0 340,0 340,0
SOF112013 338,5 335,0 338,1 341,0 340,5 340,5 340,0 334,7 334,8 338,5 333,5 338,5 339,8 337,5 337,7 1,3%
SOF012014 335,5 334,0 335,5
SOF052014 296,0 293,2 296,0 297,8 296,2 296,2 296,0 293,5 294,0 296,0 292,0 296,0 298,0 296,0 298,0 1,7%
SOJ092013 338,5 338,5 338,5
SOJ052014 296,0 293,2 296,0 297,8 296,5 296,5 296,0 294,0 294,0 296,2 292,0 296,2 297,8 296,0 297,5 1,5%
SOY102013 514,0 506,0 508,9 499,5 493,6 496,0 499,3 499,3 499,3 501,8 501,4 501,8 0,6%
SOY122013 493,2 493,2 493,2 498,5 498,5 498,5
CRN112013 192,0 192,0 192,0 189,4 187,5 189,4 184,0 183,3 183,3
CRN042014 194,2 194,1 194,2

884.355 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos2.724.083

05/09/13Posición 06/09/13
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MATBA. Operaciones en dólares En tonelada
02/09/13 03/09/13 04/09/13 06/09/13 var.

máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último sem.
TRIGO B.A. 09/2013 440,0 440,0 440,0 445,0 445,0 445,0 445,0 445,0 445,0 445,0 445,0 445,0
TRIGO B.A. 01/2014 211,0 211,0 211,0 218,0 216,0 218,0 218,0 214,0 214,5 213,0 213,0 213,0 215,0 214,9 214,9 2,3%
TRIGO B.A. 01/2014 211,0 211,0 211,0 218,0 216,0 218,0 218,0 214,0 214,5 213,0 213,0 213,0 215,0 214,9 214,9 2,3%
TRIGO B.A. 03/2014 220,0 220,0 220,0 227,0 225,0 227,0 226,0 224,0 224,0
TRIGO B.A. 07/2014 231,0 231,0 231,0
MAIZ ROS 09/2013 154,0 154,0 154,0 153,5 152,0 152,0 154,0 151,5 152,5 150,0 149,5 149,5 -2,3%
MAIZ ROS 12/2013 161,0 161,0 161,0 160,0 158,0 160,0 158,5 158,1 158,3 158,0 158,0 158,0 158,0 157,5 157,5 -1,6%
MAIZ ROS 01/2014 161,5 161,5 161,5
MAIZ ROS 04/2014 161,1 161,1 161,1 161,0 160,0 160,0 160,0 159,5 160,0 157,5 157,5 157,5
MAIZ ROS 07/2014 163,0 163,0 163,0 162,0 162,0 162,0
SOJA ROS 09/2013 336,5 335,5 336,5 340,0 339,0 339,5 335,0 333,5 333,5 338,5 332,5 338,5 340,0 338,5 338,5 2,0%
SOJA ROS 10/2013 335,5 335,5 335,5 341,5 340,5 341,0
SOJA ROS 11/2013 338,0 334,2 338,0 343,0 340,5 341,2 337,5 334,8 335,0 339,0 333,0 339,0 340,0 338,0 338,5 1,6%
SOJA ROS 01/2014 337,0 337,0 337,0 342,0 340,5 341,0 334,8 334,0 334,8 337,0 333,0 337,0 338,0 338,0 338,0
SOJA ROS 05/2014 295,0 293,0 295,0 298,0 296,0 296,5 295,5 292,5 293,9 296,0 292,0 295,8 297,5 295,0 297,0 1,6%
CEBADA Q.Q. 01/2014 176,0 176,0 176,0 2,3%
TRIGO I.W. 01/2014 105,0 105,0 105,0
TRIGO Q.Q. 01/2014 100,0 100,0 100,0 96,0 96,0 96,0
TRIGO ROS 01/2014 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
TRIGO SFE 01/2014 97,0 97,0 97,0
MAIZ GUA 09/2013 100,0 100,0 100,0
SOJA I.W. 09/2013 98,0 98,0 98,0
SOJA Q.Q. 09/2013 88,0 88,0 88,0
SOJA ZAR 09/2013 92,0 92,0 92,0
MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

02/09/13 03/09/13 04/09/13 06/09/13 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

SOJA CME s/e 11/2013 1405,0 1381,5 1381,5 1369,0 1342,0 1349,3 1362,0 1349,0 1362,0 1368,0 1361,0 1367,0 0,6%
SOJA CME s/e 05/2014 1344,0 1320,0 1320,0 1317,0 1293,0 1304,5 1311,0 1294,0 1311,0 1314,3 1307,8 1309,5 0,1%
SOJA CME s/e 07/2014 1338,0 1311,0 1311,0 1312,0 1287,0 1297,0 1309,0 1287,0 1309,0 1310,0 1301,0 1301,0 0,2%
TRIGO CME s/e 12/2013 660,8 646,3 646,3 646,0 630,0 646,0 643,0 637,8 640,5 651,5 640,8 647,8 -0,5%
TRIGO CME s/e 03/2014 672,0 658,0 658,0 657,3 653,5 656,8 655,5 652,0 653,0 665,0 653,8 659,8 -0,4%
MAIZ CME s/e 12/2013 487,3 471,5 473,8 472,0 467,5 468,8 465,0 452,0 459,0 467,0 460,0 467,0 -2,5%
MAIZ CME s/e 04/2014 506,3 492,0 494,0 492,5 488,5 490,0 485,8 480,0 482,0 489,0 482,0 489,0

05/09/13

Posición 05/09/13

Posición

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
TRIGO I.W. 01/2014 65 106,00 106,00 106,00 105,00 105,00 -3,67%
TRIGO Q.Q. 01/2014 1.800 58 100,00 96,00 96,00 96,00 96,00
TRIGO BRQ 12/2013 111,00 111,00 111,00 111,00 111,00
TRIGO BRQ 01/2014 1 111,00 111,00 111,00 111,00 111,00
TRIGO SFE 01/2014 2 101,00 99,00 99,00 99,00 97,00 -3,96%
MAIZ GUA 09/2013 1.000 15 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
MAIZ GUA 12/2013 102,00 102,00 102,00 102,00 102,00
SOJA I.W. 09/2013 100 4 98,00 98,00 98,00 98,00 98,00
SOJA Q.Q. 09/2013 700 2 88,00 88,00 88,00 88,00 88,00
SOJA Q.Q. 05/2014 500 20 93,00 93,00 93,00 93,00 93,00
SOJA CHA 09/2013 88,00 88,00 88,00 88,00 88,00
SOJA ZAR 09/2013 400 92,00 92,00 92,00 92,00
CEBADA I.W. 12/2013 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
CEBADA I.W. 01/2014 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
TOTALES 4.500 168

216.200 14.977
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de dólar En bushels
Posición Vol. Sem. Open Interest 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 var.sem.
SOJA CME s/e 11/2013 6.804 58 1.359,25 1.381,50 1.349,25 1.362,00 1.367,00 0,57%
SOJA CME s/e 05/2014 7.076 16 1.308,00 1.320,00 1.304,50 1.311,00 1.309,50 0,11%
SOJA CME s/e 07/2014 5.851 38 1.299,00 1.311,00 1.297,00 1.309,00 1.301,00 0,15%
TRIGO CME s/e 12/2013 4.627 42 650,75 646,25 646,00 640,50 647,75 -0,46%
TRIGO CME s/e 03/2014 4.355 10 662,50 658,00 656,75 653,00 659,75 -0,42%
MAIZ CME s/e 12/2013 4.191 35 479,00 473,75 468,75 459,00 467,00 -2,51%
MAIZ CME s/e 04/2014 4.191 35 479,00 473,75 468,75 459,00 467,00 -2,51%
TOTALES 37.476 226
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posición Vol. Sem. Open Interest 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 2.500,00 2.530,00 2.530,00 2.530,00 2.530,00 -1,17%
MAIZ B.A. Disp. 50 880,00 890,00 871,00 861,00 858,00 -2,50%
MAIZ ROS Disp. 15 880,00 890,00 871,00 861,00 858,00 -2,50%
SOJA ROS Disp. 85 1.910,00 1.920,00 1.910,00 1.940,00 1.930,00 2,12%
SOJA Fabrica ROS Disp. 1.910,00 1.920,00 1.910,00 1.940,00 1.930,00 2,12%
TOTALES 150
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CALCULO FAS TEÓRICO A PARTIR DEL FOB

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot Oficial 311,00 311,00 305,00 305,00 f/i 311,00 -1,9%
  Precio FAS 229,17 229,18 224,66 224,66 229,17 -2,0%
  Precio FOB Dic'13 291,25 292,00 295,00 298,75 292,00 2,3%
  Precio FAS 215,17 215,93 219,03 220,71 215,92 2,2%
Pto del Sur - Qq
  Precio FOB Ene'14 285,00 283,75 285,00 285,50 287,50 -0,7%
  Precio FAS 205,81 204,57 205,95 204,39 208,30 -1,9%
Maíz Up River
  Precio FOB Spot Oficial 226,00 227,00 226,00 228,00 226,00 0,9%
  Precio FAS 170,01 170,80 170,01 171,57 170,00 0,9%
  Precio FOB Set'13 225,38 223,02 223,22 v 222,83 v 237,10 -6,0%
  Precio FAS 169,40 166,82 167,23 166,40 181,10 -8,1%
  Precio FOB Oct'13 v 231,09 v 228,44 v 230,11 v 226,76 v 232,86 -2,6%
  Precio FAS 175,10 172,24 174,12 170,34 176,87 -3,7%
  Precio FOB Abr'14 211,61 209,05 207,96 204,22 211,90 -3,6%
  Precio FAS 158,82 155,85 154,58 151,40 159,10 -4,8%
Ptos del Sur - Bb
  Precio FOB Set'13 v 240,15 v 241,33 v 236,01 v 232,67 v 246,94 -5,8%
  Precio FAS 184,16 185,13 180,03 176,24 190,94 -7,7%
Ptos del Sur - Qq
  Precio FOB Set'13 v 229,12 v 228,44 v 230,11 v 226,76 v 232,86 -2,6%
  Precio FAS 173,14 172,24 174,12 170,34 176,87 -3,7%
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot Oficial 206,00 206,00 206,00 203,00 206,00 -1,5%
  Precio FAS 154,93 154,90 154,90 152,43 154,91 -1,6%
  Precio FOB Oct'13 v 207,47 v 204,81 v 204,81 v 201,17
  Precio FAS 156,40 153,71 153,71 150,61
  Precio FOB Abr'14 184,05 183,46 183,46 179,13 185,82 -3,6%
  Precio FAS 132,98 132,35 132,35 128,56 134,73 -4,6%
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot Oficial 545,00 546,00 546,00 547,00 545,00 0,4%
  Precio FAS 339,37 339,84 339,84 340,51 339,45 0,3%
  Precio FOB Set'13 541,06 551,81 551,81 549,33 545,10 0,8%
  Precio FAS 335,43 345,65 345,65 342,84 339,56 1,0%
  Precio FOB May'14 484,57 488,88 488,88 483,83 483,10 0,2%
  Precio FAS 278,93 282,72 282,72 277,35 277,55 -0,1%
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot Oficial 390,00 390,00 390,00 390,00 390,00
  Precio FAS 231,05 231,19 231,39 231,39 231,05 0,1%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente MAGyP

Tipo de cambio de referencia 
30/08/13 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 var.sem.

Tipo de cambio cprdr 5,6320 5,6460 5,6500 5,6620 5,6590 5,6610 0,51%
vndr 5,6720 5,6860 5,6900 5,7020 5,6990 5,7010 0,51%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 4,3366 4,3474 4,3505 4,3597 4,3574 4,3590 0,51%
Maíz 20,0 4,5056 4,5168 4,5200 4,5296 4,5272 4,5288 0,51%
Demás cereales 20,0 4,5056 4,5168 4,5200 4,5296 4,5272 4,5288 0,51%
Habas de soja 35,0 3,6608 3,6699 3,6725 3,6803 3,6784 3,6797 0,51%
Semilla de girasol 32,0 3,8298 3,8393 3,8420 3,8502 3,8481 3,8495 0,51%
Resto semillas oleagin. 23,5 4,3085 4,3192 4,3223 4,3314 4,3291 4,3307 0,51%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 4,8998 4,9120 4,9155 4,9259 4,9233 4,9251 0,51%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,8298 3,8393 3,8420 3,8502 3,8481 3,8495 0,51%
Harina y pellets  girasol 30,0 3,9424 3,9522 3,9550 3,9634 3,9613 3,9627 0,51%
Resto Harinas y Pellets 30,0 3,9424 3,9522 3,9550 3,9634 3,9613 3,9627 0,51%
Aceite de soja 32,0 3,8298 3,8393 3,8420 3,8502 3,8481 3,8495 0,51%
Aceite de girasol 30,0 3,9424 3,9522 3,9550 3,9634 3,9613 3,9627 0,51%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 3,9424 3,9522 3,9550 3,9634 3,9613 3,9627 0,51%
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PRECIOS INTERNACIONALES

TRIGO
FOB Of (1) FOB A-UR FOB Golfo Duro (2) FOB Golfo Bldo (3) CBOT (4) CBOT (5)

Emb.cerc. dic-13 ago-13 sep-13 oct-13 ago-13 sep-13 sep-13 dic-13 mar-14 sep-13 dic-13
06/09/2012 335,00 330,00 375,30 378,90 353,30 320,41 327,67 332,08 326,11 334,93
Semana anterior 311,00 292,00 311,78 311,78 273,35 236,36 240,31 244,53 257,49 258,50
02/09/13 311,00 291,25 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09/13 311,00 292,00 309,94 311,90 270,89 233,88 237,83 242,05 256,02 256,84
04/09/13 305,00 c295,00 309,76 311,50 270,34 233,05 237,46 242,15 259,05 256,48
05/09/13 305,00 c298,75 307,19 308,30 268,32 230,48 235,26 240,03 257,67 253,26
06/09/13 305,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i 233,33 238,01 242,61 260,33 255,56
Var. Semanal -1,9% 2,3% -1,5% -1,1% -1,8% -1,3% -1,0% -0,8% 1,1% -1,1%
Var. Anual -9,0% -9,5% -18,1% -18,6% -24,1% -27,2% -27,4% -26,9% -20,2% -23,7%

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 colorado blando de invierno N° 2, 
entregado en depósitos autorizados por el mercado de Chicago. (5) Trigo cplorado duro de invierno, entregado en depósitos autorizados por el mercado de Chicago.

MAIZ
FOB Of (1) FOB Arg-Up River Qquen BBlca FOB Golfo (2) CBOT (3)

Emb.cerc. sep-13 abr-14 sep-13 sep-13 ago-13 sep-13 oct-13 sep-13 dic-13 mar-14 may-14
06/09/2012 285,00 v285,82 288,28 288,77 v300,80 331,60 336,00 313,87 314,36 315,54 313,87
Semana anterior 226,00 237,10 211,90 v232,86 v246,94 232,94 229,01 194,87 189,76 194,68 197,83
02/09/13 226,00 225,38 211,61 v229,12 v240,15 fer. fer. fer. fer. fer. fer.
03/09/13 227,00 v223,02 209,05 v228,44 v241,33 226,37 222,50 196,06 187,10 192,12 195,27
04/09/13 226,00 223,22 207,96 v230,11 v236,01 224,09 220,30 194,48 184,84 189,95 193,20
05/09/13 228,00 v222,83 204,22 v226,76 v232,67 220,74 216,90 192,71 181,49 186,61 189,95
06/09/13 228,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i f/i 193,50 184,34 189,36 192,71
Var. Semanal 0,9% -6,0% -3,6% -2,6% -5,8% -5,2% -5,3% -0,7% -2,9% -2,7% -2,6%
Var. Anual -20,0% -22,0% -29,2% -21,5% -22,7% -33,4% -35,4% -38,4% -41,4% -40,0% -38,6%

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
FOB Arg Grano Pellets Aceite

FOB Of (1) FOB Of (1) FOB Arg RTTDM(3) FOB Of (1) FOB Arg RTTDM (4)

Emb.cerc. sep-13 abr-14 ago-13 Emb.cerc. Emb.cerc. ago-13 Afloat Emb.cerc. sep-13 oct-13 En/Mr.14
06/09/2012 232,00 235,62 v233,16 329,69 605,00 220,00 1.245,00 1.220,00 1.350,00 1.345,00
Semana anterior 206,00 207,28 185,82 390,00 245,00 995,00 v965,00 960,00 960,00
02/09/13 206,00 184,05 390,00 245,00 995,00 v965,00 967,50 965,00
03/09/13 206,00 183,46 390,00 245,00 995,00 v950,00 970,00 967,50
04/09/13 205,00 183,46 390,00 245,00 995,00 965,00 962,50
05/09/13 203,00 179,13 390,00 245,00 995,00 957,50
06/09/13 203,00 f/i f/i f/i 390,00 245,00 995,00 f/i 975,00 957,50
Var. Semanal -1,5% -3,6% 1,6% -0,3%
Var. Anual -12,5% -23,2% -35,5% 11,4% -20,1% -27,8% -28,8%

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn

FOB 
Golfo (2)

(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.
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA
TGE (4)

GM
Emb.cerc. sep-13 may-14 sep-13 mar-14 ago-13 sep-13 oct-13 sep-13 nov-13 ene-14 oct-13

06/09/2012 677,00 v690,90 c578,82 673,00 673,00 641,01 641,93 641,47
Semana anterior 545,00 545,10 483,10 554,47 487,69 571,86 561,76 523,24 498,81 497,80 591,19
02/09/13 545,00 v541,06 484,57 559,25 490,91 fer. fer. fer. fer. fer. 584,78
03/09/13 529,00 v551,81 488,88 493,75 572,17 562,70 527,47 509,55 508,91 594,26
04/09/13 537,00 v551,81 488,88 488,15 559,21 550,10 513,60 496,97 496,42 589,23
05/09/13 547,00 549,33 483,83 491,00 554,10 550,35 522,87 502,48 501,29 579,31
06/09/13 549,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i f/i 528,02 502,57 501,65 584,51
Var. Semanal 0,7% 0,8% 0,2% 0,7% -3,1% -2,0% 0,9% 0,8% 0,8% -1,1%
Var. Anual -18,9% -20,5% -16,4% -17,7% -18,2% -17,6% -21,7% -21,8%

FOB Par-Brasil FOB Arg
US$ / Tn

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

FOB 
Oficial (1)

CBOT (3)FOB Golfo (2)

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

Emb.cerc. sep-13 Oc/Dc13 Oc/Dc.13 mar-14 Oc/Dc.13 En/Mr.14 Ab/St.14 sep-13 oct-13 dic-13 ene-14
06/09/2012 617,00 v628,08 628,97 635,03 532,46 660,00 618,00 507,00 586,20 582,34 582,12 577,93
Semana anterior 509,00 538,14 522,54 502,70 433,75 544,00 515,00 455,00 516,09 472,22 467,04 465,17
02/09/13 509,00 536,48 528,88 437,28 544,00 516,00 459,00 fer. fer. fer. fer.
03/09/13 529,00 538,47 533,73 444,99 558,00 528,00 465,00 535,05 488,87 483,80 481,48
04/09/13 521,00 521,38 515,71 434,74 554,00 523,00 465,00 516,53 471,78 465,94 465,06
05/09/13 527,00 526,45 519,18 443,01 548,00 519,00 457,00 528,55 479,06 473,32 471,78
06/09/13 525,00 f/i f/i f/i f/i 555,00 525,00 465,00 531,42 479,17 472,77 470,57
Var. Semanal 3,1% -2,2% -0,6% 2,1% 2,0% 1,9% 2,2% 3,0% 1,5% 1,2% 1,2%
Var. Anual -14,9% -16,2% -17,5% -16,8% -15,9% -15,0% -8,3% -9,3% -17,7% -18,8% -18,6%

US$ / Tn

(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.

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

Emb.cerc. sep-13 Oc/Dc.13 Oc/Dc.13 mar-14 Ab/My14 sep-13 Nv/En14 sep-13 oct-13 dic-13 ene-14
06/09/2012 1.252,00 1.248,69 1.221,77 1.236,12 1.003,16 1.323,21 1.329,51 1.251,76 1.255,29 1.264,99 1.269,84
Semana anterior 898,00 899,26 915,57 916,67 902,34 907,85 770,00 765,00 967,59 969,36 976,41 979,72
02/09/13 898,00 886,47 902,23 902,23 897,49 1.017,18 fer. fer. fer. fer.
03/09/13 898,00 894,41 904,88 910,39 893,52 900,14 966,05 967,81 974,21 977,29
04/09/13 890,00 886,91 894,63 903,45 890,44 893,08 1.036,75 960,32 961,86 968,47 971,78
05/09/13 885,00 875,45 883,93 889,45 882,50 886,69 1.029,92 952,16 953,70 959,66 963,18
06/09/13 888,00 f/i f/i f/i f/i f/i 1.033,45 955,91 957,45 963,84 968,25
Var. Semanal -1,1% -2,6% -3,5% -3,0% -2,2% -2,3% 35,1% -1,2% -1,2% -1,3% -1,2%
Var. Anual -29,1% -29,9% -27,7% -28,6% -11,6% -22,3% -23,6% -23,7% -23,8% -23,8%
(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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ESTADISTICAS COMERCIALES DE NABSA
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

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

Al 28/08/13 Embarques est.

Producto Cosecha semana Total comprado
1

Total a fijar
2

Total fijado
3

Acumulado *
año comercial

Trigo pan 13/14 33,7 423,1 63,6 2,0
(Dic-Nov) (3.030,2) (108,4) (1,5)

12/13 10,4 4903,4 (***) 201,3 75,4 3.080,4
(11.163,2) (636,9) (408,0) (9.862,2)

Maíz 13/14 156,5 828,2 604,3 141,6
(Mar-Feb) (4.808,8) (144,3) (20,3)

12/13 125,6 18206,2 (***) 1778,2 (***) 755,5 15.034,9
(14.585,0) (1.802,9) (721,0) (10.995,2)

Sorgo 13/14 0,4 1,3 0,3
(Mar-Feb) (127,9) (7,0)

12/13 83,4 1.553,6 150,0 72,5 1.539,7
(2.389,3) (102,5) (28,8) (1.196,9)

Cebada Cerv. 13/14 23,3 25,8 2,3
(Dic-Nov)   ** (509,6) (269,3) (46,9)

12/13 4,4 916,0 279,8 147,5 524,8
(1.242,8) (367,1) (367,1) (1.222,2)

Cebada Forr. 13/14 1,6 21,5 5,9
(Dic-Nov)  ** (2.073,0)

12/13 3.027,1 85,6 73,0 2.821,5
(2.028,2) (135,8) (132,6) (1.976,8)

Soja 13/14 155,6 832,4 (***) 809,9 7,9
(Abr-Mar) (1.259,2) (480,5) (67,6)

12/13 257,1 9013,1 (***) 3001,9 (***) 2.780,5 5.464,8
(11.677,7) (3.408,7) (2.538,5) (4.384,6)

Girasol 12/13 0,2 30,8 5,3 2,7
(Ene-Dic) (27,5) (7,2) (4,5)

Declaraciones de Compras

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

Ventas

Sin datos

Compras de la Industria En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado

Al 21/08/13 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total   3

Trigo pan 12/13 3.446,2 3.273,9 648,4 604,4
(3.993,5) (3.793,8) (1.154,8) (1.027,5)

Soja 12/13 22.645,6 22.645,6  (**) 11.586,5 8.591,1
(21.687,5) (21.687,5) (9.465,0) (6.613,8)

Girasol 12/13 2.185,8 2.185,8 759,9 508,2
(3.001,1) (3.001,1) (1.065,6) (670,4)

Al 03/07/13

Maíz 12/13 1.998,8 1.798,9 208,7 120,5
(1.878,3) (1.690,5) (183,3) (81,0)

Sorgo 12/13 33,7 30,3 2,0 1,2
(50,6) (45,5) (7,3) (1,7)

Cebada Cerv. 12/13 974,1 925,4 (**) 102,7 36,2
(1.220,2) (1.159,2) (629,8) (360,4)

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fábricas que representan: para trigo y cebadas el 95%, para maíz y sorgo el 90% y para soja y 
girasol el 100 %, en ambas cosechas. (**) Datos ajustados.  (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.
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Evolución mensual de la molienda oleaginosas por provincia

JULIO de 2013 Cifras en toneladas

Industrialización semillas
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 1.920
Total Buenos Aires 269.996 81.804 25
Total Santa Fe 3.130.095 65.763 10.892
Total Córdoba 139.918 22.634 3.320
Total Entre Ríos 34.870 64
Total otras provincias 54.114 6.181
Total General 3.630.913 176.382 64 3.320 10.892 25

Producción de aceite
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 326
Total Buenos Aires 49.266 34.963 9
Total Santa Fe 590.742 26.967 1.941
Total Córdoba 25.677 9.056 1.290
Total Entre Ríos 6.151 21
Total otras provincias 9.662 710
Total General 681.824 71.696 21 1.290 1.941 9

Producción de pellets
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 1.498
Total Buenos Aires 194.703 36.428 13
Total Santa Fe 2.417.694 31.606 8.733
Total Córdoba 99.792 9.903 1.989
Total Entre Ríos 22.595
Total otras provincias 40.645 897
Total General 2.776.927 78.834 1.989 8.733 13

Producción de expellers
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 11.262 41
Total Santa Fe 14.788
Total Córdoba 10.470
Total Entre Ríos 4.219 42
Total otras provincias 273
Total General 41.012 41 42

Rendimiento nacional
Producto Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Aceite 18,8% 40,6% 38,9% 17,8% 36,0%
Pellets 76,5% 44,7% 59,9% 80,2% 52,0%
Expeller 1,1% 0,0%
Sobre la base de datos de la Dirección de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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Procesamiento de oleaginosas por provincia en el año

ENERO A JULIO de 2013 Cifras en toneladas

Industrialización semillas
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 2.476 687
Total Buenos Aires 1.592.727 864.548 160 17.474
Total Santa Fe 16.799.055 719.664 58.958 25.312
Total Córdoba 981.301 269.197 60.376 16.633
Total Entre Ríos 147.898 991
Total otras provincias 185.272 42.128
Total General 19.708.729 1.896.224 991 60.376 58.958 42.105 17.474

Producción de aceite
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 421 272
Total Buenos Aires 292.854 367.867 21 7.607
Total Santa Fe 3.195.668 289.904 9.521 7.334
Total Córdoba 183.526 106.860 23.099 5.158
Total Entre Ríos 25.924 204
Total otras provincias 34.297 15.066
Total General 3.732.690 779.969 204 23.099 9.521 12.513 7.607

Producción de pellets
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires 1.915 275
Total Buenos Aires 1.172.189 367.629 56 9.515
Total Santa Fe 12.949.770 338.577 48.256 15.310
Total Córdoba 714.676 102.379 28.842 11.274
Total Entre Ríos 94.483
Total otras provincias 141.333 17.052
Total General 15.074.366 825.912 28.842 48.256 26.640 9.515

Producción de expellers
Provincia Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 51.240 502
Total Santa Fe 89.824
Total Córdoba 54.756
Total Entre Ríos 20.213 456
Total otras provincias 1.759
Total General 217.792 502 456

Rendimiento nacional
Producto Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Aceite 18,9% 41,1% 38,3% 16,1% 29,7%
Pellets 76,5% 43,6% 47,8% 81,8% 63,3%
Expeller 1,1% 0,0%
Sobre la base de datos de la Dirección de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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ESTADISTICAS COMERCIALES PRIVADAS

Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos

Al 01/07/13

Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas

SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires 27
Total Buenos Aires 417.679 158.462
Total Santa Fe 1.149.987 163.360 14.034
Total Córdoba 604.666 70.617 772 1.297
Total Entre Ríos 46.880
Total otras provincias 296 9.650
Total General 2.219.535 402.089 772 14.034 1.297

Existencia de aceite
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 22.650 48.643 3
Total Santa Fe 231.286 19.889 4.177
Total Córdoba 21.049 17.887 8.415
Total Entre Ríos 1.413
Total otras provincias 208 333
Total General 276.606 86.752 8.415 4.177 3

Existencia de pellets
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 147.136 48.364 3
Total Santa Fe 833.780 39.001 16.025 1.085
Total Córdoba 16.679 1.578 2.081 876
Total Entre Ríos 3.953
Total otras provincias 19.196 76
Total General 1.020.744 89.019 2.081 16.025 1.964

Existencia de expellers
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 1.400
Total Santa Fe 3.116
Total Córdoba 1.795
Total Entre Ríos 215
Total otras provincias 59
Total General 6.585
Fuente: Dirección de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

LOS DATOS DE EMPLEO
CAMBIARON LAS EXPECTATIVAS
Leandro Fisanotti

El comienzo del tercer cuatrimestre del año
estuvo caracterizado por una creciente incerti-
dumbre producto de la escalada bélica en Siria.
Aunque la intervención de las potencias militares
a nivel mundial en este conflicto parece inminen-
te, las estrategias que se tejen en el complejo
ajedrez de la política internacional ofrecen un fi-
nal - por el momento - abierto.

Sin embargo, impacto de este evento agrega
presión a los mercados y siembra algunas dudas
respecto del lastre que pudiera generar sobre la
recuperación de la actividad en algunos países.
Más allá del efecto en los mercados financieros,
una extensión en la tendencia alcista observada
en el precio del petróleo podría doblegar un inci-
piente crecimiento en sectores industriales. Es de
destacar que el crudo alcanzó esta semana valo-
res que no conocía desde la primer mitad de 2011.

Por otra parte, la agenda macro no cede
protagonismo. En esta ocasión la atención estuvo
centrada en el reporte de creación de empleo de
la economía estadunidense, el cual fue dado a
conocer este viernes. Según fue informado, la di-
námica presentada por el mercado laboral fue de-
cepcionante al no alcanzar el nivel esperado de
generación de puestos de trabajo y, además, se
conoció una fuerte revisión a la baja respecto de
los datos publicados en para el mes de julio.

Si bien puede parecer una paradoja, esto dio
un impulso levemente alcista a las cotizaciones.
Esto se debe a que los inversores ven ahora menos
probable que la Fed anuncie el inicio del "tapering"
(proceso de retirada de los estímulos monetarios)
ante esta señal de debilidad en el empleo, una
variable clave para el análisis de política moneta-
ria.

Las principales plazas europeas finalizan así la
semana en positivo. El Ibex español lideró las subas
al marcar un 4,4% por encima del cierre de agosto.
La suba en la bolsa ibérica estuvo acompañada de
mejoras en del orden del 2% al 4% para sus pares
continentales.

Wall Street hizo lo propio presentando mejoras
de hasta un 1,9% en el caso del índice Nasdaq 100.

Más allá del comportamiento de los índices, los
eventos corporativos volvieron a dar que hablar
entre los operadores. Tras el anuncio de compra
por parte de Microsoft, las acciones de Nokia sal-
taron un 40% en la semana. Los inversores locales
también pudieron aprovechar este movimiento ya
que los papeles de la finlandesa cotizan como
CEDEARS en la bolsa porteña.

Antes de pasar al mercado doméstico, la reco-
rrida internacional amerita una escala en Brasil.
En este caso, la nota de color pasa por la decisión
del mercado carioca de modificar el cálculo de su
índice de referencia. De este modo, el Bovespa
vería alterada su fórmula por primera vez desde su
creación en 1968 y pasaría a un esquema de pon-
deración por capitalización bursátil. Actualmente,
al igual que nuestro Merval, el Bovespa es uno de
los pocos índices bursátiles que determinan su com-

posición por volumen de
operaciones.

La bolsa brasilera re-
gistró durante el año en
curso sus mínimos desde
los momentos más álgidos
de la crisis financiera in-
ternacional. La caída se
explica en gran medida
por la debacle del con-
glomerado minero-ener-
gético de Eike Batista. El
cambio propuesto para el
índice se enmarca en una
iniciativa tendiente a
mejorar las condiciones
de mercado, propiciando
que más empresas
brasileras abran su capi-
tal en el ámbito bursátil.
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En el plano local, la semana que termina se pre-
sentó cargada de información. Lo más relevante
pasa por la reglamentación de la nueva Ley de
Mercado de Capitales. La Comisión nacional de Va-
lores dio a conocer el jueves su nuevo Texto Or-
denado, que precisa la implementación de la Ley
26.831.

Más allá de los aspectos más polémicos de esta
norma - como es el caso de su art. 20, actualmente
tratado por la Justicia - el texto de CNV establece
aspectos vinculados a los requisitos patrimoniales
para actuar en el mercado, la interconexión
operativa y la desmutualización de los mercados.

En lo que hace a la evolución de las operacio-
nes, el índice Merval concluye la semana con una
suba del 6,2%. Los activos cotizantes continúan
mostrando una elevada correlación con la evolu-
ción del tipo de cambio informal, al actuar como
una cobertura ante la depreciación de la moneda,
y en menor medida con la cotización oficial de la
divisa norteamericana, que convalido su mayor suba
mensual del 2013 durante agosto.

La bolsa porteña, que estuvo animada por una
fuerte demanda de papeles del sector petrolero y
acciones energéticas. Las principales alzas estu-
vieron en Petrobras Argentina (+15,4%), Edenor
(+11,7%), Sociedad Comercial del Plata (+10,9%),
Grupo Financiero Galicia (+10,6%) y el Banco Macro
(+8,9%)

Si bien ninguna de las acciones que integran el
lote más negociado del panel termina la semana
con saldo negativo, las siderúrgicas fueron convi-
dadas de piedra en las subas. Aluar, Tenaris y Siderar
cierran la semana con magras subas en relación al
resto de los papeles, producto de un decepcio-
nante balance en el caso de la productora de alu-

minio.
Por su parte, Telecom también presentó un

menor dinamismo, con una suba del 2,4%, toman-
do una pausa tras las fuertes subas de semanas
anteriores. Los papeles de la telefónica - que po-
dría tener cambios en su controlante - acumulan
una suba cercana al 120% en el año.

Pasando a los títulos públicos, el inicio de sep-
tiembre nos deja en la recta final para la amorti-
zación final de los Bonar VII (AS13), que expiran el
próximo jueves. Este es el último gran vencimien-
to de bonos en moneda extranjera hasta 2015 y la
última inyección significativa de billetes verdes
hasta un eventual pago del cupón vinculado al PBI
en diciembre de 2014. Si bien se darán pagos de
renta, estos serán de una cuantía menor en com-
paración con los 2.000 millones de dólares que
liberará el pago del AS13.

Un aspecto que marca un interrogante es la
reacción que tendrá el mercado de renta fija tras
el pago. Esto se debe a que, al estar cerrada la
posibilidad de compra de títulos con liquidación
en dólares, la reinversión de los fondos en títulos
públicos implicaría una pérdida del orden del 47%
producto de la brecha existente entre el tipo de
cambio implícito en la cotización de los bonos y el
oficial.

Entre los bonos más operados se destacaron
las subas del Discount con Ley NY (+5,7% respecto
del viernes pasado), Bonar X (+4,2%) y Boden 2015
(+4%). Asimismo, entre los cupones vinculados al
crecimiento de la economía argentina, los TVPY,
emitidos en dólares con Ley extranjera, tuvieron
una variación semanal positiva del 5,3%. Sus análo-
gos regidos por Ley argentina (TVPA), por su par-
te, mejoraron un 3,6%.

Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 02/09/13 03/09/13 04/09/13 05/09/13 06/09/13 semanal semanal
Títulos Renta Fija
Valor Nom. 1.433.421 110.600 42.934,00 6.653,00 421.517 2.015.125 69,54%
Valor Efvo. ($) 146.982,37 940.488,00 98.925,65 31.594,11 552.392,53 1.770.382,66 -6,94%
Títulos Renta Variable
Valor Nom. 60,00 5.500,00 1.120 6.680,00 80,54%
Valor Efvo. ($) 8.880,00 43.850,00 10.190,00 62.920,00 193,70%
Ob. Negociables
Valor Nom. 20.200,00 5.815,00 26.015,00
Valor Efvo. ($) 119.616,72 5.999,74 125.616,46
Cauciones
Valor Nom. 158 366 309 183 188 1.204 -6,59%
Valor Efvo. ($) 8.867.577,23 29.940.929,08 28.613.435,22 16.436.397,08 14.227.758,81 98.086.097,42 -4,91%
Totales
Valor Nominal 1.433.639,00 116.466,00 63.443,00 7.956,00 427.520,00 2.049.024,00 71,67%
Valor Efvo. ($) 9.023.439,60 30.925.267,08 28.831.977,59 16.478.181,19 14.786.151,08 100.045.016,54 -4,79%
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