
Soja 2013/14: Indicadores comerciales M Tm
Al 29/01/2014 2013/14 Prom.5 2012/13
Producción 55,00 45,12 48,30
Compras totales 3,27 8,45 6,55

6% 19% 14%
Con precios por fijar 1,80 4,39 3,28

3% 10% 7%
Con precios en firme 1,48 4,55 3,27

3% 10% 7%
Falta vender (*) 50,9 40,5 40,7
Falta poner precio (*) 52,7 42,3 43,9
Sobre datos de MAGyP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.
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 Consejo Internacional de Cereales (CIC) emitió el úl-
timo 31 de Enero de 2014 su prestigioso informe sobre el
Mercado Mundial de Cereales. Este organismo con sede
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BALANCE DEL BANCO CENTRAL
Emilce Terré

El balance del Banco Central de la República
Argentina al 23 de enero del año 2014 mostraba las
siguientes cuentas:

Las reservas internacionales de divisas llegaban
a $ 218.849 millones. Tomando el tipo de cambio
mencionado en el Balance de $ 7,5272 = u$s 1,
representa un total de u$s 29.074 millones. Algu-
nos especialistas reformulan la estimación de re-
servas internacionales deduciendo las cuentas
corrientes en otras monedas (encajes de los de-
pósitos en dólares) por $ 82.429 millones, y $ 15.583
millones de otros pasivos, obteniendo un total de
reservas internacionales netas de u$s 16.053 millo-
nes.

Los pasivos monetarios están integrados por la
base monetaria de $ 360.573 millones, más los títu-
los emitidos por el Banco Central (Lebac y Nobac)
por $ 128.182 millones, en total $ 488.755 millones.
Al tipo de cambio mencionado más arriba tendría-
mos pasivos monetarios por u$s 64.932 millones.

Las reservas internacionales, conforme la in-
formación contable presentada en el Balance del
Banco Central, ascienden entonces a un 44,8% de
los pasivos monetarios, en tanto que las reservas
internacionales netas cubren un 24,7% de los mis-

mos.
Por otro lado, la deuda del gobierno nacional

con el Banco Central asciende actualmente a:
Títulos públicos por $ 345.807 millones
Más Adelantos transitorios al gobierno nacio-

nal por $ 180.750 millones
Más Contrapartida de asignaciones de DEGs por

$ -19.684 millones
Más Contrapartida del uso del tramo de reser-

vas por $ -6.123 millones
Menos Depósitos del gobierno nacional y otros

por $ 9.288 millones
Menos Contrapartida de aportes del gobierno

nacional a organismos internacionales por $ 8.756
millones,

Es igual (=) a $ 482.705 millones, que al tipo de
cambio mencionado más arriba nos arroja u$s 64.128
millones.

Evolución de los agregados monetarios
La Base Monetaria al 24 de enero llegó a $

356.532 millones, con un incremento interanual de
21,3%.

Circulación monetaria llegó a $ 273.297 millo-
nes, con un crecimiento interanual de 21,1%.

Dinero en poder del público llegó a $  246.980
millones, con un incremento interanual de 21,0%.

Depósitos del sector privado llegaron a $ 479.236
millones, con un incremento interanual de 26,3%.

Préstamos al sector privado llegaron a $ 472.666
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millones, con un incremento interanual de 35,2%.
Depósitos en dólares llegaron a u$s 9.048 millo-

nes, con una caída interanual de -4,3%.
Préstamos en dólares al sector privado llega-

ron a u$s 3.609, con una caída interanual de -34,6%.
M1, llegó a $ 475.840 millones, con un incre-

mento interanual de 30,0%.
M2, llegó a $ 607.253 millones, con un incre-

mento interanual de 30,0%.
M3, llegó a $ 936.258 millones, con un incre-

mento interanual de 24,5%.
M3* (M3 más depósitos en dólares, cheques

cancelatorios en moneda extranjera y CEDIN), lle-
gó a $ 1.010.848 millones, con un incremento
interanual de 26,5%.

NUEVAS LEYES, NUEVOS
PROGRAMAS, MISMOS
PERDEDORES
Agustín Tejeda R.,
economista jefe de la Fundación INAI

Casi un año y medio después del vencimiento
de la legislación anterior y tras encendidos deba-
tes entre demócratas y republicanos, el Congreso
norteamericano aprobó la nueva Ley Agrícola (Farm
Bill), que regulará los millonarios subsidios que re-
cibirán los agricultores de ese país entre 2014 y
2018. La Agricultural Act of 2014 contará con un
presupuesto de 488.600 millones de dólares para
el total del próximo lustro.

Los programas de subsidios para el agro esta-
dounidense fueron introducidos en respuesta a
los efectos causados por la "Gran Depresión" de
los años 30. Aquel contexto de recesión económi-
ca llevó al Congreso a
aprobar, bajo los
lineamientos del
"New Deal" de Franklin
Roosevelt, el Acta
Agrícola de 1933. Con
ésta se crearon diver-
sos mecanismos de
apoyo a los agriculto-
res, como programas
de sostenimiento de
los precios y pagos di-
rectos.

Desde los inicios

de la Farm Bill, cada cinco años el Legislativo nor-
teamericano aprueba una nueva ley con la inten-
ción de actualizar los programas de ayudas al con-
texto vigente en ese momento. En el caso de que
la legislación vigente expire sin ser reemplazada,
se vuelve a la situación dada por las leyes de 1938
y 1949, consideradas las leyes federales permanen-
tes en materia agrícola. A través de estas actuali-
zaciones, se fueron incorporando con los años
nuevos objetivos y programas.

En el actual proceso de reforma las posiciones
estuvieron muy divididas, lo que dificultó enorme-
mente su aprobación. Mientras la bancada repu-
blicana clamaba por recortes presupuestarios que
contribuyeran a reducir el déficit federal; los de-
mócratas, con el presidente Obama a la cabeza,
intentaban resistir los embates que buscaban cor-
tes profundos en los fondos de ciertos programas
claves. La puja culminó con una reducción del
déficit de sólo 16.500 millones de dólares para los
siguientes 10 años.

Los cupones de alimentos
El capítulo que generó mayores fricciones fue

el referido a la asistencia nutricional. Este contie-
ne el programa de cupones alimentarios (hoy de-
nominados SNAP), que otorga subsidios para el
consumo de alimentos a la población que se en-
cuentra bajo la línea de pobreza. A pesar de las
pretensiones republicanas, con un recorte de 8.000
millones de dólares, los food stamps continuarán
concentrando la mayor parte del presupuesto de
la ley. Se proyectan gastos bajo este título de
aproximadamente 75.600 millones de dólares anua-
les.

Este programa es crucial a la hora de compren-
der los apoyos que posee la Farm Bill en el Congre-
so norteamericano. Surgidos en la década del 70,
los food stamps fueron cobrando importancia, hasta
representar cerca del 80% del presupuesto total

Programa Farm Bill 2008 Farm Bill 2014 diferencia
Subsidios a cultivos 58.765 44.458 ‐14.307 
Conservación 61.567 57.600 ‐3.967 
Seguros Agricolas 84.105 89.827 5.722
Nutrición 764.432 756.433 ‐7.999 
Otros 4.036 8.084 4.048
Total 972.905 956.402 ‐16.503 
Cifras expresadas en millones de dólares

Comparación proyecciones a 10 años programas FB 2008 y FB 
2014
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de la ley. A partir de 2008,
debido a la crisis econó-
mica, aumentó considera-
blemente el número de
beneficiarios y con ellos
el monto total destinado
al programa. En 2013 más
de 47 millones de estado-
unidenses recibieron en
promedio 167 dólares
mensuales.

Por lo tanto, a la pre-
sión del gran número de
legisladores de zonas ru-
rales y la influencia del
denominado "lobby agrí-
cola", preocupados por
los programas de subsidios
a los cultivos, se le suma
el componente "urbano",
aquellos legisladores inte-
resados en la continuidad
de los programas de ayu-
da alimentaria interna. De
esta manera, la naturale-
za "ómnibus" de la Farm
Bill (involucra programas
relacionados con subsidios agrícolas, asistencia
alimentaria, comercio agrícola, marketing, desa-
rrollo rural, conservación de los recursos, ener-
gías renovables, e investigación, entre otras) crea
una amplia coalición de apoyo entre intereses a
veces conflictivos en torno a ciertas políticas que,
individualmente, podrían no sobrevivir al proceso
legislativo.

Los subsidios al productor
La ley mantiene la cuestionada estructura de

subsidios a las commodities agrícolas y las ayudas
otorgadas a los productores podrían ser, incluso,
más dañinas para el comercio mundial. Particular-
mente, se eliminarán gran parte de los programas
actuales, como los pagos directos, los pagos
contracíclicos, y el ACRE; y se los reemplazará por
nuevos programas que le permitirán al productor
un mejor manejo de los riesgos inherentes a su
actividad.

Estos cambios obedecen a dos objetivos pun-
tuales. Por un lado, acallar las críticas de una opi-
nión pública que se opone a que los agricultores
reciban pagos por el mero hecho de serlo, sin exi-
girles producción a cambio. Por el otro, terminar
de dar forma a una fuerte red de seguridad que
incentiva al agricultor a aumentar su producción,

al cubrirlo de pérdidas en sus ingresos no sólo por
las variaciones de los precios de mercado de sus
productos, sino también por variaciones en los
rendimientos de las cosechas.

En adelante, los productores podrán optar
entre dos programas: el Agriculture Risk Coverage
(ARC), que los protegerá siempre que su renta caiga
por debajo de una renta promedio garantizada; y
el Price Loss Coverage (PLC), que les asegurará un
precio mínimo, activando pagos siempre que el
precio de mercado del respectivo cultivo sea infe-
rior a un precio de referencia establecido en la
ley. Estos últimos serán un 40% superiores a los
precios meta de la Farm Bill 2008, lo que aumenta
considerablemente la probabilidad de que el agri-
cultor reciba el subsidio.

Ambos serán complementados con un fortale-
cimiento de los programas de seguros agrícolas,
que contarán con un presupuesto estimado de 42
mil millones de dólares. Este punto marca un gran
cambio respecto de la ley anterior. Por primera
vez, los desembolsos a través de estos programas
duplicarán los montos concedidos bajo los progra-
mas de commodities. Con esta herramienta, el go-
bierno subsidia entre el 60 y 70% de la prima que
debe pagar el agricultor al contratar seguros multi-
riesgo, que lo protejan de pérdidas causadas por

Subsidios a 
cultivos
5% Conservación

6%

Seguros 
Agricolas

9%

Nutrición
79%

Otros
1%

Farm Bill 2014 ‐ Distribución del presupuesto

Fuente: Fundación INAI en base a CBO y CRS.
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sequías, inundaciones, granizo, vientos, heladas,
insectos y enfermedades. Es el programa con ma-
yor cobertura de productos y regiones, aseguran-
do más del 80% de la producción norteamericana.

Consecuencias para el comercio internacional
Estas modificaciones, deben llamar la atención

de Argentina y el resto de países exportadores de
productos agrícolas. Estados Unidos reemplazará
pagos directos desacoplados, que poseen meno-
res efectos distorsivos sobre el comercio interna-
cional, por ayudas vinculadas a los niveles de pro-
ducción y precios corrientes, que influyen en las
decisiones del productor incentivándolo a produ-
cir más.

En un escenario de caída de los precios inter-
nacionales o disminución de los rendimientos por
eventos climáticos adversos, Estados Unidos po-
dría incluso incumplir con los límites impuestos por
la OMC para el otorgamiento de subsidios
distorsivos (Caja Ámbar). La situación sería aún peor
en el caso de aprobarse las reducciones a estos
límites previstas en las negociaciones de la Ronda
Doha. Según su última notificación, el total de la
ayuda interna distorsiva para el comercio de Esta-
dos Unidos fue de 14,37 mil millones de dólares en
2011, cuando el nuevo techo sería de 14,5 mil mi-
llones. Para el maíz, si el precio durante 2014 cae
por debajo de los 171 dólares por tonelada los
pagos bajo el ARC podrían duplicar los otorgados
el año pasado en pagos directos (Rogers, 2014).

Aún en un escenario de precios altos, en don-
de los gatillos de sostenimiento de precios no se
activen, el gobierno estadounidense podría con-
ceder ayudas si los rendimientos de los cultivos
son lo suficientemente bajos como para que la

renta de los agricultores caiga por debajo de los
niveles referenciados en la ley.

No obstante, a la hora de evaluar los efectos
dañinos para el comercio internacional, más im-
portantes que los desembolsos que efectivamente
se realicen en concepto de subsidios agrícolas
resultan los incentivos al aumento de producción
que se generan. Debido a que en el mundo real
existe cierto grado de incertidumbre y los pro-
ductores son aversos al riesgo; esta ley, al cubrir-
los de las variaciones en sus ingresos por cambios
en los precios y los rendimientos, los incentiva a
producir cantidades superiores a las que hubieran
producido de no mediar la misma. De acuerdo a
análisis econométricos, los efectos relacionados
con el riesgo son significativos e incluso superio-
res a los de mercado, que ocurren cuando las ayu-
das cambian los precios relativos de los productos
e insumos a los cuales responde el agricultor
(Antón, 2001).

Dado que Estados Unidos es uno de los princi-
pales productores y exportadores de productos
agrícolas del mundo, la sobre-oferta provocará
cambios significativos en el volumen y la dirección
del comercio mundial, así como un descenso -o un
menor aumento del que tendría lugar sin estos
programas- de los precios internacionales de las
commodities agrícolas.

La nueva ley agravará, por tanto, sus efectos
nocivos en los países en desarrollo que originan
productos básicos. Sus agricultores deben com-
petir en desigualdad de condiciones con los de
países que subsidian su producción como EE.UU. y
la UE. No sólo no pueden acceder a los mercados
subvencionados, sino que, además, no pueden
competir con los productos de estos en terceros
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mercados (FAO, 1999, CEPAL, 2003). Los descensos
en los precios internacionales algunas veces tor-
nan inviable la producción, afectando sobre todo
a aquellos países en donde la gran mayoría de los
pobres son campesinos. Países con condiciones
naturales para la producción y exportación de
productos agrícolas hoy se han convertido en
importadores netos de alimentos.

Negociaciones Internacionales
Nuevamente las posibles consecuencias comer-

ciales de la ley no han formado parte del proceso
de elaboración de la misma. La Farm Bill 2014
erosiona las bases de credibilidad de la OMC para
mantener un orden de comercio justo y equitati-
vo, al demostrar la indiferencia con la que actúan
los hacedores de política estadounidenses frente
a la posibilidad de ser objeto de nuevas demandas
en el Órgano de Solución de Diferencias.

Es importante resaltar, también, el nuevo revés
que esta ley significa para las negociaciones co-
merciales multilaterales. La actual Ronda de Doha
presenta a los subsidios al agro como pilar funda-
mental en las conversaciones sobre la agricultura.
La reducción de estas ayudas es considerada tras-
cendental para llegar a un acuerdo mundial que
permita avanzar en la liberalización del comercio y
acotar la brecha existente entre países desarro-
llados y en desarrollo.

El Congreso estadounidense, al aprobar esta
nueva Farm Bill, avanza en una dirección contraria
a la oferta que realizaron sus propios negociado-
res, para reducir los límites permitidos para el otor-
gamiento de subsidios dañinos para el comercio.

Reforma de la Política Agrícola Común de la
Unión Europea

En diciembre pasado, con el acuerdo alcanza-
do entre el Consejo y el Parlamento Europeos, se
aprobó la nueva política agrícola comunitaria, que
estará en vigor entre 2014 y 2020 con un presu-
puesto de 408 mil millones de euros. El principal
objetivo de la reforma fue construir una PAC me-
jor orientada, que retribuya a los agricultores por
los servicios que brindan al cuidado del medio
ambiente a través de una nueva arquitectura de
pagos directos, con una distribución equitativa de
la ayuda entre los productores de la Unión y una
política de desarrollo rural más eficaz.

El elemento más importante de la reforma es la
introducción del denominado "pago verde". De
ahora en más, el 30% de los subsidios directos al
productor se abonará sólo si se observan en la
granja una serie de prácticas favorables al clima y

el medio ambiente, particularmente: cultivar al
menos tres cultivos diferentes, mantener un área
mínima de pastos permanentes y preservar áreas y
características del paisaje de especial interés
ecológico.

Al igual que en el caso estadounidense, pre-
ocupa que con la nueva política se permitirá a los
Estados Miembros conceder una porción más im-
portante de los subsidios en la forma de ayuda
asociada, es decir, dependiente de los niveles de
producción. Esto representa un retroceso en las
reformas que venía llevando adelante la UE, e im-
plicará el reemplazo de ayudas enmarcadas den-
tro de la Caja Verde del Acuerdo sobre la Agricul-
tura de la OMC (no dañinas o en grado mínimo) por
ayudas de Caja Ámbar, que poseen significativos
efectos de distorsión del comercio. En algunos
casos los países podrían vincular a la producción
hasta el 15% de los subsidios otorgados en el pasa-
do. Incluso existiría la posibilidad de aumentar este
porcentaje, previa autorización de la Comisión.

Comentarios Finales
Con un contexto favorable para una reforma

que acerque a sus productores a las señales de
mercado, Estados Unidos y la Unión Europea de-
mostraron la fortaleza de sus respectivas políticas
agrícolas. El escenario de altos precios interna-
cionales y la necesidad de reducir el déficit fiscal
para encontrar una salida a la crisis económica no
fueron lo suficientemente fuertes como para con-
trarrestar los poderosos intereses que sustentan
ambas leyes. Los nuevos paquetes de ayudas se-
rán, incluso, más perjudiciales para los países en
desarrollo exportadores de alimentos, al implicar
un preocupante retroceso hacia programas más
distorsivos para el mercado internacional. Quie-
nes todavía conservaban la esperanza de que los
países desarrollados desmantelaran unilateralmente
sus ayudas deberán comprender que los subsidios
agrícolas están para quedarse. Al menos, por va-
rios años más.
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EL CIC DICE QUE LA PRODUCCIÓN
MUNDIAL DE CEREALES 2013/
2014 AUMENTARÍA UN 10%
Julio Calzada

El Consejo Internacional de Cereales (CIC) emi-
tió el último 31 de Enero de 2014 su prestigioso
informe sobre el Mercado Mundial de Cereales.
Este organismo con sede en Londres publica men-
sualmente un panorama muy detallado sobre ce-
reales tanto a nivel mundial como por países. Tam-
bién emite información sobre oleaginosas pero de
manera más sintética y menos detallada.

El informe del CIC (IGC, por sus siglas en inglés)
resume prácticamente la misma información que
los reportes del USDA, con la diferencia de que se
publica en la última semana del mes e incorpora
un comentario mucho más extenso sobre la situa-
ción del mercado. Si bien el USDA reporta sobre
todas las commodities agrícolas con el mismo nivel
detalle, entre ambos informes pueden existir algu-
nas diferencias menores por la distinta fuente de
información que utilizan. De todos modos, las ten-
dencias que expresan habitualmente ambos, por
lo general, convergen y las proyecciones que rea-
lizan son muy parecidas.

Pero volviendo al último informe del CIC, en el
mismo comunica que la previsión para la produc-
ción mundial de cereales totales (trigo y cereales
secundarios) en la campaña 2013/2014 se ha
incrementado a 1.964 millones de toneladas. Esto
representaría un aumento interanual del 10%, ci-
fra por demás de significativa, ya que en el ciclo
2012/ 2013 la producción global fue de 1790,1 mi-
llones de toneladas.

El organismo indicó que, habiendo concluido
la recolección del trigo en el hemisferio sur, la
producción mundial de trigo 2013/2014 estaría por
alcanzar la cifra récord de 707 millones de tonela-
das, lo que implica un incremento interanual del
8%. En la campaña 2012/2013 la producción de este
cereal fue de 655,2 millones de toneladas.  Como
dato relevante, indicó que los rendimientos en trigo
en la 2013/2014 habrían crecido en un 6% para
situarse por encima de los niveles medios.

Según las primeras proyecciones del CIC para
el 2014/15, la superficie mundial de trigo podría
ampliarse en un 2,5%, pero estiman que la produc-
ción mundial podría descender en un 1,4%, ya que
considera poco probable que se repitan los rendi-
mientos de la campaña anterior.

En lo relativo al maíz, pese al descenso produc-
tivo que se daría en Sudamérica, se espera que la
producción de este cereal aumente un 11% en la
campaña 2013/2014 hasta alcanzar las 959 millones
de toneladas. Esto se daría por el notable incre-
mento que registrarían los rendimientos en los Es-
tados Unidos. En el ciclo 2012/2013 la producción
mundial de maíz había sido estimada en 861,1 millo-
nes de toneladas.

El informe hace mención a los problemas
logísticos de Canadá, uno de los principales pro-
ductores de cereales en el mundo. Para este país,
el informe del CIC del 28 de Noviembre del 2013
preveía una producción total de cereales de 59,1
millones de toneladas para la campaña 2013/2014.
En el nuevo informe de Enero 2014, la estimación
para la cosecha de cereales en Canadá se ha
incrementado en 7,1 millones de toneladas hasta
alcanzar los 66,2 millones. Sin embargo, el CIC pre-
vé que las exportaciones de cereales y canola se
verían frenadas por la limitada e insuficiente capa-
cidad ferroviaria que registra este país ante la com-
petencia de otros productos básicos a granel.

En otro orden, la producción mundial de ceba-
da alcanzaría las 144,5 millones de toneladas en la
campaña 2013/2014. En el ciclo 2012/ 2013 la mis-
ma había sido inferior: 130,2 millones de tonela-
das.

La previsión para la producción de arroz se
mantuvo casi sin cambios en 470 millones de tone-
ladas. En el 2012/2013, había sido de 469,4 millones
de toneladas. Como puede observarse, hay un mí-
nimo aumento interanual, en donde el descenso
productivo previsto para los principales producto-
res mundiales (China e India) se verá compensado
por cosechas mayores en otros países. Se espera
en arroz un ligero descenso interanual de las exis-
tencias remanentes mundiales en 2013/14, ya que
las existencias de los exportadores principales
podrían disminuir en un 4%. Se prevé que el co-
mercio mundial crezca en un 4%.

El CIC espera además que las existencias mun-
diales de cereales en el 2013/2014 crezcan en 53
millones de toneladas (un 16% más que en la cam-
paña anterior. Se situarían en 387 millones de to-
neladas, cifra que equivale al 20% de la demanda
mundial.

Pese a las dificultades logísticas en Canadá y
otros países, la proyección para el comercio mun-
dial de cereales en la campaña 2013/2014 fue
incrementada por el CIC a 284 millones de tonela-
das, superando así el último máximo registrado en
el 2011/12 donde se registraron exportaciones e
importaciones por un total de 269,6 millones de
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toneladas.
Se espera que el comercio de trigo crezca en

un 4% interanual a 147 millones de toneladas en el
2013/2014, cifra que incluye-pese a los problemas-
un aumento de los envíos de Canadá en un 15%.
Aunque se ha recortado la previsión para las im-
portaciones de maíz por parte de China, a fin de
reflejar el rechazo reciente de envíos estadouni-
denses, la proyección para el comercio mundial
de maíz se ha elevado a 108,4 millones de tonela-
das. Teniendo en cuenta que los flujos comercia-
les fueron de 96,1 millones de toneladas en el 2012/
2013, el aumento interanual que se registraría en
la presente campaña alcanzaría al 13%.

Por último, la previsión para la producción de
soja del CIC se elevó a una cifra récord de 288
millones de toneladas en el 2013/2014, producto
de las cosechas abundantes en todos los
exportadores principales. Estiman que el comer-
cio mundial de soja crecerá en un 12%, alcanzan-
do un nuevo máximo histórico, gracias más que
nada a la recuperación prevista de la demanda en
China.

MAYOR ATRACTIVO PARA LOS
NEGOCIOS CON MAÍZ
Guillermo Rossi

En la primera semana de febrero el maíz mantu-
vo una tendencia ascendente tanto en el merca-
do local como en la plaza internacional. Los futu-
ros negociados en Chicago reaccionaron positiva-
mente a la recuperación de la demanda externa,
lo que abre la posibilidad de que los inventarios en
Estados Unidos finalicen la campaña -sobre finales
del mes de agosto- por debajo de las previsiones
iniciales. Mientras que en el Foro Agrícola que dio
lugar al Outlook 2013 del USDA se esperaban 55,3
millones de toneladas como stock final 2013/14,
los analistas avizoran ahora un volumen cercano a
41 millones de toneladas de cara a la actualización
mensual de las cifras de oferta y demanda que se
publicará el lunes.

El ritmo de exportaciones de Estados Unidos
ha crecido con fuerza en las últimas semanas. Los
compromisos con el exterior promediaron 870.000
toneladas semanales en noviembre, casi 915.000
en diciembre y treparon hasta 1,06 millones de
toneladas por semana en enero, reflejando la gran
competitividad del país del norte tras la obten-

ción de una cosecha récord y la mayor agresividad
de los compradores asiáticos. Entre estos se des-
taca la ausencia de China, que tras rechazar al
menos diez embarques entre noviembre y diciem-
bre se encuentra ahora retirada del comercio del
cereal. De hecho, en la presente semana compra-
dores de aquel país anunciaron la cancelación de
embarques por 220.000 toneladas correspondien-
tes al presente ciclo.

La perspectiva de una caída en el área sembra-
da para la próxima campaña también contribuye a
sostener las cotizaciones, aunque impacta en ma-
yor medida sobre las posiciones de futuros con
vencimiento más lejano. En marcado contraste con
la soja, los contratos de maíz en Chicago muestran
un sendero de precios en ascenso al menos hasta
mediados del próximo año. De hecho, para asegu-
rar la entrega y/o recepción en el mes de marzo
de 2015 se negocian valores u$s 10/ton más eleva-
dos que los correspondientes al segmento spot. El
USDA publicará un primer relevamiento con la pro-
yección de superficie sembrada 2014 a finales de
marzo, conjuntamente con una estimación de los
inventarios comerciales y a campo del primer se-
mestre de las campañas de soja y maíz.

El contexto externo favoreció a la operatoria
local, aunque la mejora de Chicago no se tradujo
hasta el momento en subas significativas de los va-
lores FOB sobre los puertos de Rosario y zona de
influencia, fruto de una pequeña caída de las pri-
mas. Los precios de referencia que se pueden es-
timar a partir de la información que suministran
distintos brokers se encuentran en torno a u$s
215/ton, cifra que arroja una capacidad teórica
de pago de u$s 160/ton en el mercado interno. Al
tipo de cambio promedio de los últimos días, esta
cifra se acerca a $ 1.240/ton y se encuentra prác-
ticamente en línea con los valores escuchados en
la plaza para lotes con entrega cercana. De he-
cho, el precio pizarra establecido por la Cámara
Arbitral de Cereales para las operaciones del jue-
ves fue justamente $ 1.240/ton.

La mayor agresividad de los compradores en las
últimas dos semanas y la mejora de los precios lo-
cales resultante del deslizamiento cambiario del
mes de enero incrementaron el volumen negocia-
do en la plaza, algo que se refleja en el movimien-
to de camiones que fluye hacia las terminales por-
tuarias de la región. Según datos de Williams En-
tregas, en la última semana el ingreso de mercade-
ría a los puertos prácticamente duplicó al regis-
trado a finales de enero, aunque se espera que
los números sigan creciendo a medida que avance
la trilla. En tanto, los informes de agencias maríti-
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mas advierten que unos cinco buques completa-
ron carga de maíz en el Up River en los últimos
días, mientras que otro aguarda en rada para salir
a la brevedad.

La emisión de ROE Verde le brindó otro estímu-
lo a los exportadores. En los primeros días de fe-
brero se concedieron permisos por casi 240.000
toneladas, destacándose Nidera, Amaggi y la Aso-
ciación de Cooperativas Argentinas como los prin-
cipales receptores. La totalidad de las partidas
entregadas correspondió a la modalidad 365 días y
se estima que serán utilizadas para maíz de la nue-
va campaña, cuyos embarques comenzarán el 15
de febrero. Según las estimaciones de la Direc-
ción de Mercados Agrícolas del Ministerio de Agri-
cultura, las exportaciones de maíz acumulan 16,85
millones de toneladas en el presente ciclo comer-
cial.

En tanto, las perspectivas de la cosecha conti-
núan ajustándose a la baja para reflejar las condi-
ciones climáticas adversas de diciembre y enero
sobre los cultivos de primera. Esta situación, su-
mada al considerable retraso de las siembras res-
pecto de lo habitual, hace pensar que más de la
mitad del maíz ingresará tardíamente al mercado.
Sin embargo, es necesario también comenzar a
evaluar las pérdidas ocasionadas por la persisten-

cia de lluvias en los últimos días, afectando a los
cultivos de segunda. Mientras que fuentes del ex-
terior avizoran una producción de 22-23 millones
de toneladas, diversos analistas locales son más
pesimistas y afirman que difícilmente los rindes
promedio superarán los 65 qq/ha. Con un área
cosechada inferior a 3,4 millones de hectáreas se
obtendrían menos de 22 millones de toneladas
como grano comercial.

Si bien la producción no se alejará demasiado
de los niveles promedio de las últimas cinco cam-
pañas, el fortalecimiento del consumo interno y la
liquidación de inven-tarios remanentes de años an-
teriores contraerá el saldo exportable al menos
en un 20%. En el ciclo 2013/14 es probable que
nuestro país caiga al cuarto puesto entre los ma-
yores exportadores, cediéndole lugar a Brasil y
Ucrania. El ingreso de divisas por ventas externas
de maíz, que superó los u$s 18.000 millones en los
últimos cuatro años, caería hasta u$s 2.500 duran-
te el año 2014.

El panorama comercial de las próximas semanas
estará muy influenciado por lo que ocurra en ma-
teria financiera. El reacomodamiento de las prin-
cipales variables monetarias en la última semana
ha reducido considerablemente las expectativas
de depreciación del tipo de cambio de cara a los
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meses de cosecha. Esto se tradujo en una impor-
tante caída de los precios del maíz nuevo expresa-
dos en pesos. Suponiendo valores relativamente
estables en torno a u$s 155/ton para entrega en
marzo, dicha cifra equivale ahora a $ 1.220/ton. La
semana pasada ese precio superaba los $ 1.300/
ton tomando como referencia los futuros de dólar
negociados en Rofex.

DESPEGA MUY LENTO EL
MERCADO DE TRIGO
Guillermo Rossi

Los futuros de trigo cotizantes en Chicago co-
menzaron el mes de febrero con intensas fluctua-
ciones, exhibiendo mayor volatilidad que en el pro-
medio de las últimas semanas aunque sin mostrar
una tendencia definida. Mientras que entre el lu-
nes y el miércoles los precios reaccionaron positi-
vamente ante la preocupación que generan las dé-
biles perspectivas productivas en Estados Unidos,
especialmente por el clima seco en las planicies
del sur, sobre finales de la semana cayeron afecta-
dos por una toma de ganancias, en el marco de
una expectativa de stocks finales que se mantiene
holgada tanto en Estados Unidos como a nivel mun-
dial. Finalmente, la cautela entre los operadores
de cara a la publicación de un nuevo reporte de
estimaciones de oferta y demanda agrícolas mun-
diales dominó la escena de mercado al llegar el
viernes.

La caída de los valores tras los máximos de mi-
tad de semana también se explicó en el retroceso
de la demanda. Los principales países comprado-
res se mantuvieron alejados del mercado importa-
dor durante los últimos días, con la excepción de
Irán que adquirió recientemente 400.000 tonela-
das procedentes de Rusia y la Unión Europea. En
tanto, las exportaciones de Estados Unidos caye-
ron hasta 733.573 toneladas en la última semana,
volumen que se encontró dentro del rango espe-
rado por un conjunto de analistas encuestados
por Reuters. Cabe advertir que la demanda suele
frenar su marcha en esta parte del año, en el in-
tento por no convalidar las subas de precios que
responden a la caída de inventarios entre los prin-
cipales exportadores.

Los vaivenes del mercado internacional
impactan relativamente poco en el plano domésti-
co. La conexión de los precios se ha debilitado

puesto que la actividad de los exportadores se
mantiene muy limitada, comprando y embarcando
muy por debajo de lo habitual para esta época del
año. De hecho, en los primeros dos meses del ci-
clo comercial el volumen adquirido por estos par-
ticipantes totalizó 1,45 millones de toneladas, de
las cuales sólo 180.000 toneladas fueron colocadas
en el exterior. Según datos de la agencia marítima
Alpemar, sólo cuatro buques del cereal fueron
cargados hasta el momento en terminales portua-
rias de Rosario y zona. No obstante, es probable
que el grueso de las ventas externas del cereal se
origine desde los puertos del sur, respondiendo a
la distribución geográfica de la producción.

Por lo pronto, el cupo de exportación de
500.000 toneladas anunciado en enero se encuen-
tra lejos de completarse. En la medida en que avan-
cen los despachos es probable que lleguen noti-
cias respecto de cómo se asignará el millón de
toneladas correspondiente al segundo tramo. Dado
que todavía quedaría un volumen adicional con
posibilidad de volcarse a los mercados externos,
lo más probable es que un eventual nuevo anuncio
se produzca ya conocidos los resultados de las
declaraciones juradas referidas a la campaña 2013/
14. En ellas participarán los productores,
exportadores, acopiadores, industrias y molinos,
permitiendo arribar a una estimación de la oferta
total disponible para la campaña al llegar la fecha
límite del 19 de febrero.

En principio, partiendo de una estimación de
producción de 9,5 millones de toneladas con un
stock inicial de 600.000 se alcanzaría una oferta
total del ciclo de 10,1 millones de toneladas. La
industria molió 920.000 toneladas entre diciembre
y enero, mientras que los exportadores colocaron
unas 180.000 toneladas. Estas cifras darían la pauta
de que la disponibilidad física a principios de fe-
brero ronda las nueve millones de toneladas.

En parte por las restricciones que alcanzan a
la comercialización, los precios locales se mantie-
nen por debajo de lo que indicaría la capacidad
teórica de pago de un exportador. Partiendo de
un precio FOB en torno a u$s 330/ton por trigo
con 12% de proteína, correspondería deducir de-
rechos de exportación por u$s 75,9 por tonelada
y considerar costos de fobbing por unos u$s 10,1/
ton para arribar a un precio FAS teórico, ubicado
en torno a u$s 234/ton. Según la Dirección de
Mercados Agrícolas del Ministerio de Agricultura,
dicho valor promedió $ 1.875/ton por tonelada
durante la última semana, mientras que los pre-
cios fijados por la Cámara Arbitral de Cereales -
valores orientativos de la operatoria del mercado
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de físico- se encontraron siempre por debajo de $
1.800/ton.

La firmeza de los precios y el atractivo genera-
do por la mayor estabilidad del peso frente al dó-
lar despertó mayor interés de la oferta por co-
menzar a cerrar negocios. Sin embargo, el volu-
men que circula en la plaza continúa siendo bajo y
la disponibilidad de inventarios en etapa primaria
supera largamente a la proporción habitual a dos
meses de concluida la trilla en esta región del país.
El endurecimiento de las condiciones financieras,
cuya manifestación más evidente es la suba de la
tasa de interés, es un factor adicional para expan-
dir la oferta en el mercado. La caída de los futuros
de dólar en los tramos cercanos de la curva termi-
na de completar el panorama.

MAYORES PRECIOS Y MÁS
NEGOCIOS PARA EL MERCADO DE
SOJA
Emilce Terré

Los precios de la soja mantuvieron su firmeza
en el mercado local durante la semana, impulsa-
dos por la suba de la plaza externa de referencia y
las necesidades de las fábricas, luego de registrar-
se el peor diciembre en volumen de procesamien-
to en al menos 10 años.

En el Mercado a Término de Rosario, los futu-
ros de soja en condiciones fábrica para entrega
en febrero ajustaron el viernes a u$s 345/ton, con
una suba de 24 dólares respecto a la semana ante-
rior. Para la entrega en mayo,
mientras tanto, la suba fue de
8 dólares cerrando la semana
a u$s 295,20/ton.

El avance de las cotizacio-
nes dio aire a la comerciali-
zación en nuestro recinto Fí-
sico de granos, donde el volu-
men de negocios ha mostrado
un repunte sobresaliendo la
mayor cantidad de comprado-
res interesados en cerrar ne-
gocios, por un lado, y la diver-
sidad de ofertas para distintos
momentos de entrega y formas
de pago, por el otro.

Según datos oficiales del

Soja 2012/13: Indicadores comerciales M Tm
Al 29/01/2014 2012/13 Prom.5 2011/12
Producción 48,30 44,70 40,50
Compras totales 42,11 43,90 39,19

87% 98% 97%
Precios por fijar 42,11 21,67 39,19

87% 48% 97%
Precios en firme 40,46 40,41 37,39

84% 90% 92%
Falta vender (*) 5,3 25,9 0,2
Falta poner precio (*) 7,0 27,1 2,0
Sobre datos de MAGyP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.

Ministerio de Agricultura, a fines de enero ya se
habían negociado 42,1 millones de toneladas de
soja, por encima de las 39,2 millones que se regis-
traban a la misma fecha del año anterior, aunque
aún algo por detrás respecto al promedio de las
últimas cinco campañas, cuando se sumaban 43,9
millones.

Donde se hace más notable un retraso en las
operaciones es en los contratos a plazo, para la
cosecha 2013/14 que acaba de terminar de sem-
brarse. A fines de enero, los 3,3 millones de tone-
ladas que se han pactado constituyen la mitad del
volumen negociado el año anterior, y un 40% del
promedio de los últimos cinco años.

Sin embargo, algunos factores apuntan a que
en el corto plazo podría notarse en el mercado un
avance en los volúmenes comercializados.
Estadísticamente, los precios tienden a ser relati-
vamente más fuertes en el mes de enero para lue-
go comenzar a decaer por la presión que genera
el ingreso de la cosecha sudamericana al merca-
do, y con una producción que se prevé récord
para este año no habría motivos para suponer que
ello sea distinto. Por otro lado, el aumento en las
tasas de interés de referencia, conjugadas con
una estabilización del tipo de cambio, hace menos
atractiva la opción de retener mercadería. Ade-
más, es probable que las necesidades financieras
del productor se acrecienten a medida que se
llega a la época de cosecha.

Para las operaciones realizadas en el recinto
del Mercado Físico de Granos el día jueves 06 del
corriente, la Cámara Arbitral de Cereales determi-
nó un precio Pizarra de $ 2.720/tonelada, que al
tipo de cambio comprador del Banco Nación se
traducen en u$s 351,4/ton. Simultáneamente, tras-
cendió que por grandes lotes algunas fábricas po-
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dían estar dispuestas a pagar hasta u$s 360/ton
con entrega hasta mediados de febrero. De este
modo, si bien en pesos los precios se encuentran
en niveles máximos históricos, no sucede lo mismo
valuado en dólares ya que el precio récord se re-
gistró el 30 de agosto de 2012 con u$s 435,65/ton.

Simultáneamente, por la entrega diferida en-
tre los meses de abril y hasta julio, las ofertas abier-
tas quedaron entre u$s 290 y 293/ton, lo cual evi-
dencia la magnitud de la prima comentada ut supra.
Si esos valores se convierten a pesos de acuerdo a
los tipos de cambio negociados en el mercado de
futuros de ROFEX, habida cuenta del ajuste en la
curva de precios de las últimas sesiones, se tradu-
cen en $ 2.405,5/ton.

Los precios negociados en el mercado local
durante la semana encontraron soporte en la me-
jora que mostró la cotización de la oleaginosa en
el mercado externo de referencia, donde la posi-
ción más cercana ha aumentado casi 18 dólares
para cerrar la semana a u$s 489,25/ton.

El driver fundamental que sustentó la suba en
Chicago fue la fortaleza de la demanda tanto de
poroto como de harina de soja, luego que el De-
partamento de Agricultura estadounidense
reportase ventas externas semanales muy
auspiciosas para todo el complejo oleaginoso nor-
teamericano.

El lunes próximo el USDA publicará su informe
mensual de estimaciones de oferta y demanda,
donde se espera que el organismo revise al alza los
volúmenes de exportación y crushing en EEUU, lo
que daría lugar a menores stocks para el final de la
cosecha 2013/14.

Otras variables que generan gran expectativa
en el mercado son las estimaciones que realice el
organismo para la producción sudamericana. Se-
gún una encuesta realizada por Reuters entre ope-
radores de CME Group, éstos descuentan un re-
corte de la cosecha proyectada para Argentina
desde las 54,5 millones de toneladas reportadas
en enero a alrededor de 54,1 millones, mientras se
prevé que la estimación para Brasil mejore de 89 a
89,8 millones de toneladas.

Con la siembra en Argentina dada mayormente
por finalizada, las lluvias de las últimas semanas han
aliviado el temor por sequías. Sin embargo, con un
frente estacionario instalado en la región centro
del país hasta el próximo miércoles, comienzan a
despertarse resquemores por potenciales exce-
sos hídricos en algunos lotes, habida cuenta de
los efectos sobre rindes y enfermedades que és-
tos acarrean. Con las noticias que traiga el USDA el
lunes, el seguimiento del clima en el campo argen-
tino y el contexto macro, de seguro se tenga aún
tela para cortar la próxima semana.
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Precio en pesos Pizarra o Estimativo de la Cámara Arbitral de Cereales/BCR, precio en dólares convertido según tipo de cambio comprador del 
Banco de la Nación Argentina
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COMMODITIES

GEA - GUÍA ESTRATÉGICA PARA EL AGRO
AGUA EN EL SUELO PARA SOJA DE 1°

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA ÚTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE SOJA DE PRIMERA AL 06/02/2014

DIAGNÓSTICO:
La semana comprendida entre el jueves 30 de enero y el miér-
coles 05 de febrero, se caracterizó por la presencia de buenas
y abundantes lluvias en toda la región que siguieron favorecien-
do la recomposición de las condiciones hídricas. Al igual que a lo
largo de todo el verano, las marcas térmicas también fueron
muy elevadas durante la mayor parte del período, aunque con
algunas interrupciones debido a las precipitaciones que se re-
gistraron. En esta semana en particular, se observaron muy
buenas lluvias en el norte de la provincia de Buenos Aires y sur
de Santa Fe, con acumulados que fueron superiores a los 200
mm, como el caso particular de Santa Teresa, en la provincia de
Santa Fe, donde se registraron 303mm. Otro acumulado signi-
ficativo es el medido en Pergamino, en la provincia de Buenos
Aires, donde se registraron 281mm. En el resto de la región las
lluvias promediaron entre 80 y 140 mm. En cuanto a las tempe-
raturas máximas, podemos ver que en general fueron muy
superiores a los parámetros normales, y los valores más eleva-
dos del período se mantuvieron entre 34 y 36ºC, siendo simila-
res o levemente inferiores a las marcas registradas la semana
pasada. La temperatura más alta se midió en la provincia de
Córdoba, sobre la localidad de Noetienger, donde el registro
alcanzó los 38,7ºC. Las temperaturas mínimas, volvieron a au-
mentar respecto a la semana anterior, siendo muy similares a
los valores normales para la época del año. Los valores más
bajos del período de análisis en la zona GEA promediaron entre
17 y 20ºC. La marca más baja fue de 16,5°C y se midió en la
localidad de Santa Teresa, sobre la provincia de Santa Fe. Con
las condiciones presentadas, y haciendo el balance entre las
importantes precipitaciones que se observaron y la
evapotranspiración que se produjo durante la semana de aná-
lisis debido a las elevadas marcas térmicas, se puede ver que
las reservas hídricas siguen presentando un panorama muy
heterogéneo pero con una mejora generalizada. Esta configu-
ración demuestra que la evolución del maíz es muy irregular
lote a lote, pero se destaca que pese a la distribución desigual
de las lluvias, en esta última semana, las condiciones fueron

favorables para todo el sector. En algunos casos se observan
excesos de agua en el suelo que podrían generar complicacio-
nes, mientras que sobre el noroeste de la provincia de Buenos
Aires todavía se mantienen las reservas hídricas escasas. Du-
rante los próximos 15 días, se necesitarían precipitaciones
entre 40 y 80 mm para mantener las buenas condiciones hídricas
en la zona GEA aunque en algunos sectores de GEA, como el caso
del noroeste de Buenos Aires, los acumulados necesarios para
alcanzar condiciones óptimas deberían promediar los 120 mm.

ESCENARIO:
La semana comprendida entre el jueves 6 y el miércoles 12 de
febrero comienza con la presencia de un sistema frontal frío
sobre la región GEA que generará precipitaciones en forma de
chaparrones y tormentas de variada intensidad, con acumula-
dos de lluvia muy significativa. La semana en general se presen-
tará lluviosa, prácticamente todos los días desde hoy hasta el
final del período de pronóstico se observarán precipitaciones
en algún sector de la zona GEA. Si tenemos en cuenta todo el
período, los acumulados estarían promediando entre 80 y 150
mm en la región, con acumulados muy superiores en forma
puntual. Esto se debe a que el frente frío se establecerá sobre
la región GEA sin desplazarse, transformándose en un sistema
estacionario, y provocando precipitaciones continuas, con al-
gunas mejoras temporales, pero en general con lluvias y tor-
mentas de variada intensidad. Por este motivo, las marcas
térmicas no presentarán grandes cambios a lo largo del período
y se mantendrán moderadas, con valores levemente por debajo
de los parámetros normales, tanto los valores mínimos como los
máximos, y como resultado se observará una pequeña amplitud
térmica diaria, debido a la importante cobertura nubosa. Tam-
bién se destaca la presencia del viento que se presentará con
una importante persistencia del sector norte, lo que favorece-
rá el aporte de humedad a toda la región manteniendo la ines-
tabilidad a lo largo de todo el período. El contenido de humedad
en las capas bajas de la atmósfera será muy elevado
incrementando la probabilidad de tormentas de moderada a
fuerte intensidad a lo largo de los próximos siete días.

MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA ÚTIL DISPONIBLE
PARA CULTIVO DE SOJA DE PRIMERA AL 30/01/2014

www.bcr.com.ar/gea
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PRECIOS NACIONALES - ORIENTATIVOS DEL MERCADO DE GRANOS

Cámaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operación 31/01/14 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 Promedio Promedio año Diferencia año
Fecha Pizarra 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 Semanal anterior * anterior

Rosario 
Trigo duro 1.790,00 1.790,00 1.770,00 1.760,00 1.760,00 1.774,00
Maíz duro 1.225,00 1.225,00 1.220,00 1.240,00 1.227,50
Girasol 1.748,20
Soja 2.621,00 2.642,00 2.693,00 2.665,00 2.720,00 2.668,20 1.825,00 46,2%
Sorgo 1.100,00 1.100,00 1.100,00 1.100,00 880,00 25,0%

Bahía Blanca  
Trigo duro 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00 1.800,00
Maíz duro 1.220,00 1.220,00 1.220,00
Girasol 1.528,00
Soja 2.450,00 2.500,00 2.550,00 2.530,00 2.530,00 2.512,00 1.740,00 44,4%

Córdoba  

Santa Fe

Buenos Aires

BA p/Quequén  

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

Promedio Promedio año Diferencia año
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 1.094,00
Maíz duro 1.225,00 1.225,00 906,00 35,2%
Girasol 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00 2.300,00
Soja 1.830,75
Sorgo 1.050,00 1060,00 1.055,00 882,50 19,5%

* Precios ajustados por el IPIB (Indices de Precios Internos Básicos al por Mayor) para Productos Manufacturados y Energía Eléctrica.  

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 31/01/14 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 31/01/14 Variación 
semanal

Harinas de trigo ($)

"0000" 6.800,0 6.800,0 6.800,0 6.800,0 6.800,0 6.800,0
"000" 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0 5.500,0

Pellets de afrechillo ($)

Disponible (Exp) 870,0 870,0 870,0 870,0 870,0 870,0
Aceites ($)

Girasol crudo 5.600,0 5.600,0 5.600,0 5.600,0 5.600,0 5.600,0
Girasol refinado 6.800,0 6.800,0 6.800,0 6.800,0 6.800,0 6.800,0
Soja refinado 5.840,0 5.840,0 5.840,0 5.840,0 5.840,0 5.840,0
Soja crudo 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0 4.800,0

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna) 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0 2.300,0
Soja pellets  (Cons Dársena) 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0 2.800,0

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

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

Destino / Localidad Entrega Pago Modalidad 03/02/13 04/02/13 05/02/13 06/02/13 07/02/13 Var.% 31/01/14

Trigo  
Mol/Ros C/Desc. Cdo. M/E 1800,00  
Mol/Ros C/Desc. Cdo. Art. 12 1800,00 1800,00 1800,00 1800,00
Mol/Chabás C/Desc. Cdo. Art. 12 1800,00 1800,00 1800,00 1800,00 1850,00 2,8% 1800,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E 1700,00 1700,00 1750,00 1750,00 1750,00 2,9% 1700,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 1700,00 1700,00 1750,00 1750,00 1750,00 2,9% 1700,00
Exp/Gl C/Desc. Cdo. M/E 1650,00 1650,00 1700,00 1750,00 1750,00

Maíz  
Exp/AS C/Desc. Cdo. M/E 1220,00 1220,00 1220,00 1230,00 1230,00 1220,00
Exp/SM C/Desc. Cdo. M/E u$s 155,00 155,00 155,00  
Exp/Tmb C/Desc. Cdo. M/E u$s 155,00 155,00 155,00  
Exp/SL Mar'14 Cdo. M/E 155,00 155,00 155,00  
Exp/SM Mar'14 Cdo. M/E u$s 150,00 155,00 155,00 155,00 155,00  
Exp/Tmb Mar'14 Cdo. M/E u$s 150,00 150,00 155,00 155,00 155,00 3,3% 150,00
Exp/GL Mar'14 Cdo. M/E u$s 150,00 150,00  
Exp/SL Abr´14 Cdo. M/E u$s 155,00
Exp/SL May´14 Cdo. M/E u$s 155,00 155,00
Exp/SM-AS Jun´14 Cdo. M/E u$s 153,00 153,00 153,00 153,00 153,00 0,0% 153,00
Exp/SM-AS Jul´14 Cdo. M/E u$s 152,00 152,00 152,00 152,00 152,00 0,0% 152,00

Cebada  
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 1280,00
Exp/Nec C/Desc. Cdo. PH min 62 1300,00 1300,00  
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 155,00 -3,1% 160,00
Exp/V.C C/Desc. Cdo. Scarlett u$s 175,00  
Exp/AS C/Desc. Cdo. Scarlett u$s 175,00 175,00 175,00 175,00 175,00 0,0% 175,00

Sorgo  
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. M/E 1050,00 1100,00 1100,00 1100,00 4,8% 1050,00
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. Grado 2 1100,00 1100,00  
Exp/SM Abr/May'14 Cdo. M/E u$s 130,00 135,00  130,00
Exp/SM Abr/May'14 Cdo. M/E u$s 140,00 140,00 140,00  
Exp/SM-AS Abr/May'14 Cdo. Grado 2 u$s 140,00 140,00  

Soja  
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. M/E 2650,00 2680,00 2700,00  
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 2650,00 2680,00 2700,00  
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 2650,00 2680,00 2700,00  
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2650,00 2700,00  
Fca/Junin C/Desc. Cdo. M/E 2250,00  
Fca/GL-Tmb C/Desc. Cdo. M/E u$s 340,00
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E u$s 340,00
Fca/SL Mar´14 Cdo. M/E u$s 300,00
Fca/Tmb Mar´14 Cdo. M/E u$s 295,00  
Fca/Tmb Abr'14 Cdo. M/E u$s 285,00 290,00 290,00 290,00  
Fca/SL Abr'14 Cdo. M/E u$s 290,00 290,00 295,00  
Fca/Tmb May'14 Cdo. M/E u$s 290,00 290,00 2,5% 283,00
Exp/SM-AS Jun/Jul'14 Cdo. M/E u$s 290,00 292,00 290,00  

Girasol  
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00 0,0% 2300,00
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00 0,0% 2300,00
Fca/Deheza C/Desc. Cdo. Flt/Cnflt 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00 2300,00 0,0% 2300,00
Fca/Rec Feb´14 Cdo. M/E u$s 290,00 290,00 290,00 290,00 290,00  
Fca/SJ Mar´14 Cdo. M/E u$s 300,00  290,00

(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. 
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 var.sem.
FINANCIEROS En $ / U$S
DLR022014 558.928 770.085 8,205 8,165 7,975 7,710 7,770 -5,28%
DLR032014 520.159 660.252 8,460 8,410 8,165 7,820 7,880 -6,36%
DLR042014 381.933 732.594 8,728 8,680 8,350 7,930 8,050 -6,98%
DLR052014 474.250 507.942 8,990 8,940 8,570 8,060 8,210 -7,75%
DLR062014 157.507 390.195 9,310 9,290 8,890 8,300 8,420 -7,88%
DLR072014 248.142 527.140 9,720 9,650 9,200 8,600 8,650 -8,37%
DLR082014 68.004 69.449 10,060 10,000 9,550 9,000 8,950 -8,67%
DLR092014 14.690 75.668 10,500 10,420 9,850 9,251 9,100 -11,65%
DLR102014 66.175 246.722 10,900 10,830 10,200 9,510 9,400 -12,15%
DLR112014 12.105 7.800 10,500 9,750 9,625
DLR122014 20.683 15.683 11,499 11,500 10,850 10,100 9,850 -12,82%
DLR062015 1.000 4.220 13,189 13,200 12,499 11,850 11,695 -9,96%
ORO062014 64 909 1260,700 1251,200 1256,900 1256,300 1262,200 1,77%
WTI022014 5 325 96,470 97,240 97,360 97,570 99,030 0,93%
WTI052014 25 598 94,020 94,600 94,800 95,840 97,130 2,03%
TVPP052014 390 4.069 13,052 12,972 13,041 13,004 12,392 -6,02%
TVPP122014 625 1.350 14,550 14,503 14,601 14,580 13,951 -4,94%
RO15022014 40 40 1108,000 1118,000 1079,000 1064,000 1007,000
AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR052014 253 1.180 287,10 290,50 290,20 292,80 293,70 2,87%
ISR072014 4 19 288,50 291,50 291,50 294,30 295,20 2,79%
TRI000000 258 225,00 225,00 225,00 225,00 230,00 2,22%
TRI032014 17 212 225,00 227,00 228,00 231,50 233,50 4,71%
TRI052014 2 237,00 237,50 238,00 242,50 244,00 3,39%
MAI000000 46 153,00 153,50 153,50 153,50 154,00 1,32%
MAI022014 153,00 153,50 153,50 153,50 154,00 1,32%
MAI032014 17 156,00 156,50 156,50 156,50 157,50 1,61%
MAI042014 2 254 156,50 157,00 156,40 157,00 158,00 1,94%
MAI052014 20 154,50 154,00 154,00 154,00 154,50
MAI062014 9 78 154,50 154,00 154,00 154,00 154,50
MAI072014 78 154,00 153,50 153,50 155,00 156,00 1,63%
SOF000000 1.103 327,00 335,00 335,00 337,00 345,00 7,48%
SOF022014 100 266 327,00 335,00 335,00 337,00 345,00 7,48%
SOF032014 66 155 293,00 297,00 296,00 299,00 302,00 3,60%
SOF042014 17 77 289,50 293,00 293,00 292,00 294,50 2,26%
SOF052014 428 2.677 288,80 291,80 292,00 294,50 295,20 2,79%
SOF062014 84 289,30 292,30 292,50 294,90 295,80 2,82%
SOF072014 68 311 290,00 293,00 293,40 295,20 296,50 2,70%
SOF112014 24 80 293,50 296,60 297,10 299,20 301,00 2,77%
SOJ000000 1 327,00 336,00 339,00 346,00 350,00 7,69%
SOJ052014 186 1.668 289,30 292,30 292,50 294,70 296,10 2,96%
SOY042014 9 462 469,70 476,80 477,50 482,00 484,10 4,26%
SOY062014 130 256 463,80 470,20 470,00 475,00 476,90 3,74%
CRN022014 90 947 173,40 175,80 176,70 176,70 177,20 2,72%
CRN042014 192 1.349 176,70 179,00 179,50 180,00 180,00 2,33%
CRN062014 30 351 178,50 180,50 181,00 180,90 181,90 2,59%
TOTAL 2.526.350 4.026.992

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

PUT
ISR052014 254 put 5 6 0,40
ISR052014 274 put 50 112 3,10
CRN042014 165 put 320 1.634 1,70
CALL
DLR082014 8,26 call 37 37
DLR082014 9,33 call 37 37
ISR052014 290,00 call 5 5 7,50
ISR052014 302,00 call 37 128 3,40 4,70
ISR052014 306,00 call 10 63 2,60
ISR052014 322,00 call 7 41 0,80
SOY062014 500,00 call 100 120 8,80
CRN042014 189,00 call 240 192 4,20 4,20
CRN042014 197,00 call 320 1.086 1,00
 /1 El interés abierto corresponde al día viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.

04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 03/02/14 
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
03/02/14 04/02/14 05/02/14 var.

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

FINANCIEROS En $ / U$S
DLR022014 8,210 8,200 8,205 8,203 8,165 8,165 8,100 7,880 7,980 7,950 7,699 7,710 7,795 7,420 7,475 -8,87%
DLR032014 8,460 8,440 8,460 8,475 8,400 8,407 8,200 8,040 8,165 8,150 7,780 7,810 7,910 7,450 7,880 -6,41%
DLR042014 8,728 8,700 8,728 8,730 8,675 8,680 8,430 8,220 8,365 8,300 7,925 7,930 8,060 7,600 8,050 -7,04%
DLR052014 8,990 8,960 8,990 9,100 8,930 8,930 8,800 8,390 8,570 8,400 8,050 8,060 8,250 7,770 8,160 -8,31%
DLR062014 9,350 9,250 9,350 9,350 9,290 9,350 8,940 8,630 8,850 8,600 8,300 8,300 8,440 7,880 8,100 -11,48%
DLR072014 9,720 9,490 9,715 9,760 9,650 9,650 9,280 8,955 9,200 9,000 8,600 8,600 8,650 8,000 8,650 -8,37%
DLR082014 10,100 10,001 10,100 10,200 10,000 10,000 9,700 9,380 9,550 9,220 8,900 9,000 9,000 8,290 9,000 -8,16%
DLR092014 10,700 10,420 10,420 10,300 9,700 9,850 9,480 9,250 9,251 9,100 8,600 9,100 -11,65%
DLR102014 10,900 10,900 10,900 10,910 10,830 10,830 10,300 10,100 10,200 9,800 9,500 9,510 9,500 8,800 9,500 -11,21%
DLR112014 10,400 9,700 10,400 10,300 9,750 9,750 9,260 9,260 9,260
DLR122014 11,650 11,500 11,500 11,000 10,700 10,850 9,700 9,700 9,700
DLR062015 13,200 13,200 13,200
ORO062014 1264,0 1263,6 1264,0 1251,1 1251,0 1251,1 1265,4 1265,4 1265,4
WTI022014 98,400 98,400 98,400
WTI052014 94,760 94,020 94,020 94,600 94,600 94,600 94,800 94,800 94,800 96,000 95,620 96,000
TVPP052014 13,047 12,900 13,047 13,004 12,865 13,004 12,851 12,392 12,392 -6,02%
TVPP122014 14,550 14,550 14,550 14,553 14,503 14,553 14,664 14,281 14,664 14,280 14,280 14,280 14,221 13,926 13,951 -1,77%
RO15022014 1108,0 1108,0 1108,0 1120,0 1118,0 1118,0

AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR052014 287,8 286,4 287,1 290,5 290,3 290,5 290,7 288,4 290,1 293,0 291,6 292,8 294,0 293,0 293,7 2,9%
ISR072014 288,5 288,5 288,5
TRI032014 225,0 225,0 225,0
MAI042014 157,0 157,0 157,0
MAI062014 154,0 154,0 154,0 154,0 153,0 154,0
SOF022014 327,0 323,0 327,0 335,0 327,0 335,0 335,0 335,0 335,0 337,0 337,0 337,0 345,0 345,0 345,0 7,5%
SOF032014 293,0 293,0 293,0 298,0 297,0 297,0 298,0 296,0 296,0 299,0 298,0 299,0 302,0 300,0 302,0
SOF042014 293,0 293,0 293,0 292,5 291,5 292,0
SOF052014 289,4 288,4 288,8 292,6 289,8 291,8 292,0 290,0 292,0 294,5 293,0 294,5 296,0 295,0 295,2 6,0%
SOF072014 290,8 289,8 290,0 291,0 291,0 291,0 293,4 292,8 293,4 295,2 295,2 295,2 296,5 296,5 296,5
SOF112014 299,2 299,2 299,2 301,0 301,0 301,0 2,6%
SOJ052014 289,8 288,8 289,5 292,5 289,5 292,3 292,1 290,4 292,1 294,7 294,0 294,7 296,5 294,5 296,1 2,7%
SOY042014 469,3 469,2 469,3 474,8 474,8 474,8
SOY062014 467,0 465,6 467,0 470,0 470,0 470,0
CRN022014 175,5 175,0 175,0 176,3 176,3 176,3 176,0 176,0 176,0
CRN042014 180,1 179,0 179,0 180,5 180,0 180,0
CRN062014 181,0 181,0 181,0

2.527.518 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos4.039.218

06/02/14Posición 07/02/14

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
Posición Volumen Sem. Open Interest 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 var.sem.
TRIGO B.A. 02/2014 900 1 227,00 229,50 229,50 229,50 236,00 4,89%
TRIGO B.A. 03/2014 2.800 547 229,00 230,00 230,00 232,50 239,00 4,82%
TRIGO B.A. 05/2014 236,50 237,50 238,00 242,50 244,00 3,61%
TRIGO B.A. 07/2014 4.500 721 236,50 238,00 238,50 243,00 248,50 4,63%
TRIGO B.A. 12/2014 20 205,00 205,00 200,00 200,00 199,50 -2,68%
TRIGO B.A. 01/2015 200 5 207,00 207,00 202,00 202,00 201,50 -2,66%
MAIZ ROS 02/2014 500 153,00 153,50 153,50 153,50 154,00 2,67%
MAIZ ROS 04/2014 22.700 2.374 156,30 157,00 157,10 157,30 158,00 0,96%
MAIZ ROS 07/2014 5.600 827 153,30 154,00 154,10 155,00 156,00 1,63%
MAIZ ROS 08/2014 26 155,30 156,90 157,00 158,00 159,00 2,25%
MAIZ ROS 09/2014 1.800 75 157,30 158,00 158,10 158,50 158,50 0,63%
MAIZ ROS 12/2014 33 160,30 161,00 161,10 162,00 162,00 0,93%
GIRASOL ROS 03/2014 3 292,00 292,00 292,00 292,00 292,00
SORGO ROS 04/2014 10 135,00 135,00 138,00 138,00 138,00 2,22%
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PRECIOS NACIONALES - MERCADOS DE FUTUROS

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada
03/02/14 04/02/14 05/02/14 07/02/14 var.

máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último sem.
TRIGO B.A. 02/2014 226,0 226,0 226,0 231,0 231,0 231,0
TRIGO B.A. 03/2014 230,0 230,0 230,0 230,5 230,0 230,0 230,0 230,0 230,0 238,0 238,0 238,0 240,0 239,0 239,0 5,0%
TRIGO B.A. 07/2014 237,5 236,0 236,0 239,0 237,1 239,0 242,0 240,0 242,0 245,0 245,0 245,0 249,0 248,5 248,5 5,7%
TRIGO B.A. 01/2015 203,0 203,0 203,0
MAIZ ROS 02/2014 153,0 153,0 153,0
MAIZ ROS 04/2014 157,5 156,0 156,0 157,0 156,5 157,0 157,5 157,0 157,0 157,5 157,0 157,5
MAIZ ROS 07/2014 154,0 154,0 154,0 154,0 153,5 153,5 154,1 154,1 154,1 155,5 155,0 155,5
MAIZ ROS 09/2014 158,0 158,0 158,0 158,0 158,0 158,0
SOJA ROS 02/2014 330,0 327,0 330,0 340,0 339,0 340,0 346,0 346,0 346,0 350,0 347,0 350,0 7,5%
SOJA ROS 05/2014 290,1 289,0 290,0 292,8 289,9 292,1 293,0 292,0 293,0 296,0 294,5 296,0 296,9 295,0 296,7 3,2%
SOJA ROS 07/2014 290,7 290,5 290,7 294,0 292,5 293,4 294,3 293,5 294,3 297,5 296,2 297,5 298,1 296,6 298,1 3,5%
SOJA ROS 09/2014 296,2 295,5 296,2
SOJA ROS 11/2014 295,0 294,0 294,0 297,5 296,5 297,0 297,5 297,3 297,5 300,6 299,5 300,6 301,9 301,7 301,8 2,8%
SOJA I.W. 05/2014 105,0 104,0 104,0 104,0 104,0 104,0 104,0 104,0 104,0
SOJA Q.Q. 05/2014 95,0 95,0 95,0
SOJA GUA 02/2014 103,0 103,0 103,0 119,0 119,0 119,0

MATBA. Operaciones en dólares En tonelada
03/02/14 04/02/14 05/02/14 07/02/14 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.
SOJA CME s/e 03/2014 1296,0 1293,3 1295,5 1314,5 1296,5 1312,0 1318,0 1307,0 1315,0 1330,0 1324,0 1325,0 1328,0 1326,0 1328,0 3,8%
SOJA CME s/e 05/2014 1281,0 1279,0 1280,0 1298,5 1281,0 1298,5 1301,5 1291,0 1299,5 1313,0 1310,0 1311,0 1314,0 1312,0 1314,0 3,8%
SOJA CME s/e 07/2014 1263,5 1261,0 1262,0 1281,0 1264,5 1277,0 1281,5 1274,0 1279,0 1293,0 1288,0 1290,0 1294,0 1293,0 1294,0 3,5%
TRIGO CME s/e 03/2014 562,0 557,0 562,0 584,5 567,5 584,5 587,8 580,0 587,3 587,0 581,0 581,0 584,0 574,0 575,0 2,5%
TRIGO CME s/e 05/2014 564,0 561,8 563,5 585,5 570,5 585,5 589,8 583,0 587,5 588,5 583,0 583,0 584,0 576,0 576,0 2,3%
MAIZ CME s/e 03/2014 437,0 435,5 435,5 441,8 438,5 441,0 443,5 440,0 443,5 444,0 442,5 443,5 444,0 443,0 443,0
MAIZ CME s/e 05/2014 445,0 441,0 441,0 448,0 447,5 448,0 449,5 449,5 449,5 452,0 448,0 450,0 449,0 449,0 449,0
MAIZ CME s/e 07/2014 448,0 447,8 447,8 452,5 449,5 452,5 452,8 450,5 452,8 454,0 453,0 454,0 459,0 459,0 459,0

06/02/14

Posición 06/02/14

Posición

MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
Posición Volumen Sem. Open Interest 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 var.sem.
SOJA ROS 02/2014 4.000 379 327,00 336,00 340,00 346,50 350,00 7,69%
SOJA ROS 03/2014 297,20 299,70 300,20 302,50 303,90 2,74%
SOJA ROS 04/2014 1 293,00 295,50 296,00 298,30 299,70 2,99%
SOJA ROS 05/2014 107.300 6.639 290,00 292,50 293,00 295,30 296,70 2,84%
SOJA ROS 07/2014 15.800 698 290,90 293,70 294,20 296,40 298,10 2,86%
SOJA ROS 09/2014 2.000 11 292,00 296,30 296,50 298,50 300,00 3,09%
SOJA ROS 11/2014 19.500 260 294,80 297,30 298,00 300,00 301,80 2,83%
SOJA ROS 05/2015 1 280,00 282,00 282,00 282,00 282,00 0,71%
CEBADA Q.Q. 03/2014 59 163,00 163,00 163,00 163,00 163,00 -1,81%
TOTALES 187.600 12.690
TRIGO Q.Q. 03/2014 17 86,00 86,00 86,00 86,00
TRIGO SFE 03/2014 100 21 97,00 97,00 98,00 98,00 2,08%
SOJA I.W. 05/2014 11.000 103 101,50 101,50 104,00 104,00 104,00 2,46%
SOJA Q.Q. 05/2014 1.000 120 94,00 94,00 94,00 95,00 95,00 1,06%
SOJA GUA 02/2014 300 2 103,00 103,00 103,00 103,00 119,00
TOTALES 12.500 263

200.100 12.953
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de dólar En bushels
Posición Vol. Sem. Open Interest 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 var.sem.
SOJA CME s/e 03/2014 9.661 5 1.295,50 1.312,00 1.315,00 1.325,00 1.328,00 3,71%
SOJA CME s/e 05/2014 9.117 14 1.280,00 1.298,50 1.299,50 1.311,00 1.314,00 3,71%
SOJA CME s/e 07/2014 9.389 58 1.262,00 1.277,00 1.279,00 1.290,00 1.294,00 3,52%
TRIGO CME s/e 03/2014 9.661 16 562,00 584,50 587,25 581,00 574,00 3,61%
TRIGO CME s/e 05/2014 8.165 25 563,50 587,00 589,00 583,00 576,00 3,46%
MAIZ CME s/e 03/2014 5.207 4 435,50 441,00 443,50 443,50 443,00 2,55%
MAIZ CME s/e 05/2014 3.048 71 441,00 448,00 449,50 450,00 449,00 2,28%
MAIZ CME s/e 07/2014 3.937 4 447,75 452,50 452,75 454,00 459,00 3,73%
TOTALES 58.185 197
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posición Vol. Sem. Open Interest 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 var.sem.
TRIGO B.A. Disp. 1.820,00 1.840,00 1.840,00 1.820,00 1.850,00 3,28%
MAIZ B.A. Disp. 1.220,00 1.220,00 1.220,00 1.220,00 1.220,00 3,77%
MAIZ ROS Disp. 1.260,00 1.260,00 1.260,00 1.260,00 1.260,00 3,77%
SOJA ROS Disp. 19 2.650,00 2.690,00 2.720,00 2.740,00 2.750,00
SOJA Fabrica ROS Disp. 2.650,00 2.690,00 2.720,00 2.740,00 2.750,00
TOTALES 19
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CALCULO FAS TEÓRICO A PARTIR DEL FOB

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot Oficial 330,00 330,00 330,00 330,00 f/i 330,00
  Precio FAS 244,07 244,07 243,98 243,97 244,35 -0,2%
  Precio FOB Feb'14 327,50 326,25 325,00 325,00
  Precio FAS 241,57 240,32 239,98 238,97
  Precio FOB Mar'14 c 320,00 c 320,00 322,50 322,50 324,00 -0,5%
  Precio FAS 234,07 234,07 236,48 236,47 238,35 -0,8%
Pto del Sur - Qq
  Precio FOB Mar'14 v 325,00 v 322,50 v 322,50 v 322,50 v 325,00 -0,8%
  Precio FAS 236,17 233,67 233,56 233,53 236,57 -1,3%
Pto del Sur - Bb
  Precio FOB Feb'14 337,50 337,50 330,00 330,00
  Precio FAS 248,67 248,67 241,06 241,03
Maíz Up River
  Precio FOB Spot Oficial 217,00 219,00 220,00 220,00 212,00 3,8%
  Precio FAS 163,82 165,32 166,04 166,02 159,87 3,8%
  Precio FOB Mar'14 211,41 v 220,17 v 217,61 215,54 v 213,97 0,7%
  Precio FAS 158,23 166,49 163,65 161,56 161,84 -0,2%
  Precio FOB Abr'14 207,96 207,37 208,75 208,16 208,46 -0,1%
  Precio FAS 156,19 154,89 156,19 155,18 157,33 -1,4%
  Precio FOB May'14 207,96 206,39 208,75 206,19
  Precio FAS 156,19 153,91 156,19 153,21
  Precio FOB Jun'14 203,04 203,44 204,32 204,13 c 206,09 -1,0%
  Precio FAS 151,27 150,96 151,76 151,15 154,97 -2,5%
  Precio FOB Jul'14 203,04 203,44 204,32 204,13 c 206,09 -1,0%
  Precio FAS 151,27 150,96 151,76 151,15 154,97 -2,5%
Ptos del Sur - Bb
  Precio FOB Jun'14 214,16 216,23 218,59 220,37
  Precio FAS 162,39 163,75 166,03 167,39
Ptos del Sur - Qq
  Precio FOB Jun'14 v 214,16 v 219,18 v 221,55 v 221,35
  Precio FAS 161,97 166,29 168,57 167,69
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot Oficial 187,00 190,00 190,00 190,00 187,00 1,6%
  Precio FAS 140,75 143,00 142,93 142,91 140,75 1,5%
  Precio FOB Feb'14 v 188,58 v 189,26 v 191,63 v 192,22 v 188,38 2,0%
  Precio FAS 142,13 142,26 144,55 145,13 142,13 2,1%
  Precio FOB Abr'14 v 195,96 v 195,86 v 189,76 3,2%
  Precio FAS 148,89 148,77 143,51 3,7%
  Precio FOB May'14 189,26 190,64 193,00 191,92
  Precio FAS 143,02 143,64 145,93 144,83
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot Oficial 523,00 530,00 531,00 535,00 519,00 3,1%
  Precio FAS 325,74 330,10 330,64 333,11 323,18 3,1%
  Precio FOB May'14 476,58 476,67 483,01 483,47 v 479,88 0,7%
  Precio FAS 295,07 292,52 298,75 297,68 299,81 -0,7%
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot Oficial 430,00 430,00 430,00 430,00 430,00
  Precio FAS 255,77 255,77 255,32 255,22 255,77 -0,2%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente MAGyP

Tipo de cambio de referencia 
31/01/14 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 var.sem.

Tipo de cambio cprdr 7,8600 7,8550 7,8560 7,7500 7,7800 7,7400 -1,53%
vndr 8,0100 8,0050 8,0060 7,9000 7,8800 7,8400 -2,12%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 6,0522 6,0484 6,0491 5,9675 5,9906 5,9598 -1,53%
Maíz 20,0 6,2880 6,2840 6,2848 6,2000 6,2240 6,1920 -1,53%
Demás cereales 20,0 6,2880 6,2840 6,2848 6,2000 6,2240 6,1920 -1,53%
Habas de soja 35,0 5,1090 5,1058 5,1064 5,0375 5,0570 5,0310 -1,53%
Semilla de girasol 32,0 5,3448 5,3414 5,3421 5,2700 5,2904 5,2632 -1,53%
Resto semillas oleagin. 23,5 6,0129 6,0091 6,0098 5,9288 5,9517 5,9211 -1,53%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 6,8382 6,8339 6,8347 6,7425 6,7686 6,7338 -1,53%
Harina y Pellets Soja 32,0 5,3448 5,3414 5,3421 5,2700 5,2904 5,2632 -1,53%
Harina y pellets  girasol 30,0 5,5020 5,4985 5,4992 5,4250 5,4460 5,4180 -1,53%
Resto Harinas y Pellets 30,0 5,5020 5,4985 5,4992 5,4250 5,4460 5,4180 -1,53%
Aceite de soja 32,0 5,3448 5,3414 5,3421 5,2700 5,2904 5,2632 -1,53%
Aceite de girasol 30,0 5,5020 5,4985 5,4992 5,4250 5,4460 5,4180 -1,53%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 5,5020 5,4985 5,4992 5,4250 5,4460 5,4180 -1,53%
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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. feb-14 mar-14 feb-14 mar-14 feb-14 mar-14 mar-14 may-14 jul-14 mar-14 may-14
07/02/2013 355,00 v355,00 v355,00 343,90 344,60 311,50 312,60 277,79 280,36 280,54 294,32 298,46
Semana anterior 330,00 324,00 283,10 282,30 255,60 250,10 204,21 205,13 206,32 226,16 224,51
03/02/14 330,00 327,50 c320,00 286,30 285,50 258,50 253,00 207,15 207,88 208,98 229,38 226,99
04/02/14 330,00 326,25 c320,00 294,50 293,70 266,20 261,80 214,77 215,60 216,79 237,55 234,25
05/02/14 330,00 325,00 322,50 296,90 296,20 270,90 267,30 215,87 216,52 217,99 239,30 235,62
06/02/14 330,00 325,00 322,50 296,00 295,30 268,50 264,80 213,39 213,94 215,32 238,38 234,06
07/02/14 330,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i 212,20 212,84 214,50 238,56 234,61
Var. Semanal -0,5% 4,6% 4,6% 5,0% 5,9% 3,9% 3,8% 4,0% 5,5% 4,5%
Var. Anual -7,0% -8,5% -9,2% -13,9% -14,3% -13,8% -15,3% -23,6% -24,1% -23,5% -18,9% -21,4%

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 FOB Golfo (2) CBOT (3)

Emb.cerc. mar-14 abr-14 may-14 jun-14 feb-14 mar-14 abr-14 mar-14 may-14 jul-14 sep-14
07/02/2013 288,00 v281,78 v276,96 274,79 271,99 305,80 305,80 306,30 279,81 280,30 276,27 231,98
Semana anterior 212,00 v213,97 208,46 c206,09 214,20 214,20 208,50 170,86 173,02 174,80 175,68
03/02/14 217,00 211,41 207,96 207,96 203,04 214,90 214,90 209,40 171,55 173,91 175,88 176,76
04/02/14 219,00 v220,17 207,37 206,39 203,44 217,20 217,20 211,70 173,91 176,27 178,24 179,32
05/02/14 220,00 v217,61 208,75 208,75 204,32 217,80 217,80 211,60 174,50 176,17 178,04 178,73
06/02/14 220,00 215,54 208,16 206,19 204,13 219,70 217,70 212,00 174,40 176,57 178,54 179,23
07/02/14 220,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i f/i 174,89 177,16 179,32 179,91
Var. Semanal 3,8% 0,7% -0,1% -1,0% 2,6% 1,6% 1,7% 2,4% 2,4% 2,6% 2,4%
Var. Anual -23,6% -23,5% -24,8% -25,0% -24,9% -28,2% -22,2% -24,4% -37,5% -36,8% -35,1% -22,4%

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. feb-14 abr-14 feb-14 Emb.cerc. Emb.cerc. feb-14 Afloat Emb.cerc. feb-14 Ab/Jn.14 Jl/St.14
07/02/2013 229,00 v246,35 v244,87 286,00 620,00 283,00 282,50 324,70 1.155,00 1.152,50 1.270,00 1.270,00
Semana anterior 187,00 v188,38 v189,76 175,87 430,00 245,00 232,50 890,00 870,00 915,00 922,00
03/02/14 187,00 v188,58 176,28 430,00 245,00 232,50 890,00 865,00 920,00 925,00
04/02/14 190,00 v189,26 177,51 430,00 245,00 232,50 890,00 865,00 920,00 927,50
05/02/14 190,00 v191,63 v195,96 179,87 430,00 245,00 232,50 890,00 878,75 930,00 935,00
06/02/14 190,00 v192,22 v195,86 178,49 430,00 245,00 232,50 890,00 880,00 950,00 960,00
07/02/14 190,00 f/i f/i f/i 430,00 245,00 f/i 890,00 f/i 945,00 950,00
Var. Semanal 1,6% 2,0% 3,2% 1,5% 1,1% 3,3% 3,0%
Var. Anual -17,0% -22,0% -20,0% -37,6% -30,6% -13,4% -17,7% -22,9% -23,6% -25,6% -25,2%

(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.

FOB 
Oficial (1)US$ / Tn

FOB 
Golfo (2)
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PRECIOS INTERNACIONALES

SOJA
FOB Golfo (2) TGE (4)

GM
Emb.cerc. may-14 abr-14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 mar-14 may-14 jul-14 ago-14 feb-14

07/02/2013 555,00 544,64 328,21 584,80 580,00 574,30 574,30 546,30 541,34 537,30 526,00 684,54
Semana anterior 519,00 479,88 519,00 513,50 502,80 500,90 471,34 466,10 460,04 444,79 734,75
03/02/14 523,00 476,58 522,70 517,20 506,30 504,50 475,01 469,69 463,81 448,28 708,59
04/02/14 530,00 476,67 530,20 524,70 513,40 511,60 482,55 476,76 470,15 453,24 705,64
05/02/14 531,00 483,01 531,30 525,80 514,10 512,30 483,65 477,49 470,60 454,35 702,45
06/02/14 535,00 483,47 534,80 529,30 518,60 516,80 487,14 482,00 475,01 457,84 640,16
07/02/14 537,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i 489,25 484,11 476,94 459,67 635,64
Var. Semanal 3,5% 0,7% 3,0% 3,1% 3,1% 3,2% 3,8% 3,9% 3,7% 3,3% -13,5%
Var. Anual -3,2% -11,2% -8,5% -8,7% -9,7% -10,0% -10,4% -10,6% -11,2% -12,6% -7,1%

US$ / Tn

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

FOB 
Oficial (1)

FOB Arg CBOT (3)
FOB Par-

Brasil 

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

Emb.cerc. feb-14 My/Jl14 mar-14 Jn/Jl14 feb-14 Ab/St.14 Oc/Dc.14 mar-14 may-14 jul-14 ago-14
07/02/2013 510,00 507,99 464,78 478,50 459,10 537,00 490,00 484,00 482,36 479,83 473,43 459,22
Semana anterior 518,00 520,39 458,66 456,46 418,32 550,00 479,00 470,00 469,69 453,15 441,47 425,71
03/02/14 518,00 529,10 465,28 465,17 421,63 550,00 479,00 470,00 478,40 459,77 448,08 431,66
04/02/14 535,00 543,43 473,76 479,50 429,01 562,00 487,00 474,00 492,72 468,25 455,47 437,06
05/02/14 530,00 540,12 471,56 471,78 430,55 570,00 493,00 475,00 487,21 466,05 453,70 435,96
06/02/14 542,00 544,53 476,08 478,95 435,96 565,00 493,00 480,00 491,62 470,57 457,45 438,38
07/02/14 542,00 f/i f/i f/i f/i 575,00 499,00 484,00 492,06 473,88 460,43 440,81
Var. Semanal 4,6% 4,6% 3,8% 4,9% 4,2% 4,5% 4,2% 3,0% 4,8% 4,6% 4,3% 3,5%
Var. Anual 6,3% 7,2% 2,4% 0,1% -5,0% 7,1% 1,8% 2,0% -1,2% -2,7% -4,0%

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. mar-14 My/Jl14 mar-14 My/Jl.14 abr-14 My/Jl14 Ag/Oc14 mar-14 may-14 jul-14 ago-14
07/02/2013 1.124,00 1.121,04 1.079,59 1.115,53 1.077,39 1.183,06 1.171,01 1.179,04 1.143,08 1.152,34 1.158,95 1.250,48
Semana anterior 834,00 837,53 811,07 841,94 811,07 910,98 910,98 829,81 836,20 843,25 846,12
03/02/14 834,00 835,54 809,64 842,16 809,64 912,53 913,88 919,29 825,62 832,45 839,73 842,81
04/02/14 840,00 845,13 815,15 847,89 818,46 912,47 915,17 920,58 831,35 837,96 845,24 848,32
05/02/14 851,00 860,46 829,26 862,66 830,36 917,54 917,54 842,81 848,99 855,82 858,69
06/02/14 865,00 868,83 830,25 866,63 826,95 936,21 930,78 937,57 852,29 858,91 865,52 867,72
07/02/14 863,00 f/i f/i f/i f/i 937,19 939,92 850,09 857,14 863,76 864,64
Var. Semanal 3,5% 3,7% 2,4% 2,9% 2,0% 2,9% 2,4% 2,5% 2,4% 2,2%
Var. Anual -23,2% -22,5% -23,1% -22,3% -23,2% -20,0% -20,3% -25,6% -25,6% -25,5% -30,9%
(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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Compras - Venta y Embarques del Sector Exportador En miles de toneladas

Producto Cosecha semana Total comprado 1 Total a fijar 2 Total fijado 3

Trigo pan 13/14 39,6 1.442,2 (***) 171,8 18,5 179,7
(Dic-Nov) (4.812,3) (222,0) (33,7) (1.537,0)

12/13 1,0 4.965,0 202,4 80,4 3.090,6
(12.233,3) (694,9) (495,8) (10.895,1)

Maíz 13/14 99,1 1.935,3 1.473,0 157,5
(Mar-Feb) (11.466,2) (681,3) (83,4)

12/13 76,9 19.730,7 1.869,0 1.055,3 16.844,7
(19.087,2) (1.971,6) (942,7) (15.301,7)

Sorgo 13/14 4,2 14,1 0,4
(Mar-Feb) (480,0) (24,1) (1,0)

12/13 13,6 1.744,8 160,9 134,2 1.724,5
(3.174,4) (152,6) (91,5) (2.734,4)

Cebada Cerv. 13/14 11,7 408,3 45,4 12,3 2,3
(Dic-Nov)   ** (740,3) (273,4) (68,1)

12/13 921,7 279,8 149,1 759,2
(1.248,8) (367,3) (367,3) (1.593,1)

Cebada Forr. 13/14 88,8 991,8 117,7 17,9 268,2
(Dic-Nov)  ** (2.859,1) (67,8) (4,8)

12/13 1,9 3.196,2 (***) 89,7 75,1 2.821,7
(2.046,5) (135,8) (135,6) (2.023,0)

Soja 13/14 47,5 1.988,4 1.456,7 194,7
(Abr-Mar) (2.917,3) (1.465,0) (90,9)

12/13 26,2 9.736,6 2.709,2 2.703,5 6.477,4
(11.877,9) (3.189,7) (2.594,1) (4.921,4)

Girasol 13/14 0,1
(Ene-Dic) (8,8) (2,3) (0,7)

12/13 0,4 94,2 5,4 2,8
(42,7) (7,9) (7,0)

Compras de la Industria En miles de toneladas

estimadas (*) declaradas 1

Trigo pan 13/14 (**) 1.419,1 380,1 165,2
(1.082,3) (349,8) (199,3)

12/13 4.027,6 3.826,2 684,5 682,5
(5.038,9) (4.787,0) (1.265,0) (1.264,9)

Soja 13/14 (**) 1.262,1 575,1 46,2
(3.519,9) (2.307,8) (452,6)

12/13 32.075,3 32.075,3 14.266,1 12.575,5
(27.113,1) (27.113,1) (10.623,7) (9.421,0)

Girasol 13/14 (**) 459,2 221,0 42,4
(910,0) (297,2) (96,6)

12/13 2.567,4 2.567,4 791,0 644,3
(3.374,2) (3.374,2) (1.136,9) (869,3)

Al 04/12/13 Cosecha
Maíz 13/14 (**) 86,8 0,8

(146,9)
12/13 4.471,9 4.024,7 489,7 344,7

(3.745,6) (3.371,0) (331,8) (225,7)
Sorgo 12/13 99,2 89,3 3,9 3,7

(109,7) (98,7) (9,5) (4,8)
Cebada Cerv. 13/14 (**) 57,3 28,9 3,3

(240,4) (73,6) (14,8)
12/13 1.077,8 1.023,9 106,6 45,8

(1.443,2) (1.371,0) (634,1) (372,8)

Total a fijar 2 Fijado total 3

Embarques 
acumulados *

(*) Las compras del sector industrial, respecto de la capacidad instalada, resultan de computar las fábricas que representan: para trigo el 95% y para soja y girasol el 100 %, en ambas cosechas.  
(**) Esta cosecha no alcanza el porcentaje descripto en (*).  (1) Total comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el 
compromiso de entrega de la mercadería pero sin haber pactado precio. (3) Total fijado: porción del rubro (2) a las que ya se les estableció precio. Fuente: Datos procesados por la Dirección de 
Mercados Agroalimentarios según base ONCCA.

Declaraciones de Compras

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha. * Embarques acumulado por año comercial, con datos mensuales de MAGyP hasta NOVIEMBRE y desde 
DICIEMBRE estimado por Situación de Vapores. ** Los datos de exportación corresponden al INDEC, hasta DICIEMBRE. *** Datos ajustados.

Al 29/01/14

Al 22/01/14 Cosecha
Compras
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ESTADISTICAS COMERCIALES MAGYP

Evolución mensual de la molienda de granos oleaginosos
GRANOS OLEAGINOSOS ACEITES

Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola
Total 2009 30.285.623 3.463.353 3.349 200.662 41.639 53.591 21.308 5.772.026 1.418.821 352 81.027 5.822 16.767 8.280
Total 2010 36.824.921 2.750.476 7.062 135.843 130.040 22.235 17.459 7.000.075 1.127.698 1.444 52.945 19.943 8.284 5.536

Total 2011 37.339.854 3.547.927 6.302 94.827 157.630 83.573 20.765 7.113.681 1.489.706 1.275 37.661 23.360 30.368 9.148
Enero 2.582.456 223.809 1.080 11.028 7.602 14.870 495.022 98.681 166 4.174 2.585 6.384
Febrero 2.270.417 305.017 600 13.111 3.433 7.665 436.320 127.595 192 5.225 1.261 3.328
Marzo 2.441.365 566.194 220 5.641 74 472.415 236.948 70 2.410 10
Abril 3.521.359 480.075 175 3.081 2.721 681.287 200.475 56 960 932
Mayo 3.793.901 265.901 175 15.244 27.184 712.205 110.789 56 5.897 4.185
Junio 3.222.737 369.914 15.908 16.399 613.148 155.200 89 5.806 2.614
Julio 2.969.261 332.219 200 4.618 25.183 559.953 138.842 20 1.630 3.903
Agosto 2.828.582 295.084 70 18.507 12.204 532.611 124.400 22 7.628 1.824
Septiembre 3.082.089 233.503 430 20.345 28.237 585.000 96.892 42 8.173 4.240
Octubre 2.425.642 260.610 255 13.936 1.827 467.401 109.175 45 6.016 275
Noviembre 2.237.505 189.350 28 9.402 3.995 422.476 79.173 9 3.213 1.465
Diciembre 1.957.999 154.272 100 17.704 23.128 63 375.522 63.410 31 8.124 9.065 25
TOTAL 2012 33.333.313 3.675.948 3.333 148.525 111.034 40.953 22.598 6.353.359 1.541.580 798 59.256 17.041 15.318 9.737
Enero 1.708.802 331.824 500 6.680 1.468 270 325.772 131.761 60 2.664 522 108
Febrero 1.212.383 276.254 295 15.219 11.970 17.204 232.594 110.907 81 6.614 4.374 7.499
Marzo 1.721.068 411.044 82 4.727 14.436 332.331 172.663 26 1.623 4.973
Abril 3.587.628 284.528 50 10.840 7.442 696.644 119.314 16 4.393 2.551
Mayo 3.933.147 202.431 7.298 25.796 227 732.617 84.610 2.546 3.953 6
Junio 3.925.104 213.761 19.763 22.270 6.537 732.132 89.018 7.498 3.627 2.385
Julio 3.641.364 176.382 64 3.320 10.892 25 683.475 73.456 21 1.290 1.941 9
Agosto 3.678.455 155.861 22.752 22.982 684.591 66.040 8.299 4.596
Septiembre 3.582.271 190.218 2.127 2.440 678.557 81.436 518 415
Octubre 2.963.012 201.893 24.211 559.213 84.636 9.156
Noviembre 2.318.967 58.460 9.573 141 441.742 25.594 3.177 47
Diciembre 1.768.668 81.755 23.928 261 333.273 35.289 9.166 89
TOTAL 2013 34.040.869 2.584.411 991 150.438 84.380 42.105 17.876 6.432.942 1.074.724 204 56.944 14.532 14.820 7.743

PELLETS EXPELLERS
Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola Soja Girasol Lino Maní Algodón Cártamo Canola

Total 2009 23.637.854 1.466.068 117.472 34.967 28.694 10.949 222.909 1.994 567
Total 2010 28.299.923 1.192.463 3.220 81.708 113.173 13.212 7.642 355.633 1.572

Total 2011 28.664.269 1.571.946 49.405 121.334 51.868 11.066 397.386 1.827 4.477
Enero 1.981.378 101.593 864 5.373 4.740 8.355 30.348 37
Febrero 1.748.484 133.418 480 6.821 2.049 4.317 30.452
Marzo 1.860.103 244.428 179 2.635 44 38.180 218
Abril 2.710.140 207.886 114 1.632 1.715 36.104 246
Mayo 2.928.573 113.884 112 7.571 22.456 39.169 345
Junio 2.478.677 160.188 169 7.645 13.457 38.513 52
Julio 2.274.692 144.726 160 3.019 20.776 37.702 246
Agosto 2.166.465 124.831 46 10.265 10.137 41.555 452
Septiembre 2.367.996 104.304 84 9.502 23.432 33.138 295
Octubre 1.857.581 112.646 91 6.961 1.516 36.683 304
Noviembre 1.714.269 74.422 18 5.030 2.528 31.065 358
Diciembre 1.502.283 69.976 67 9.232 14.453 37 27.435 111
TOTAL 2012 25.590.641 1.592.302 75.686 91.774 25.529 12.709 420.344 2.664 985
Enero 1.307.376 143.720 4.240 915 162 28.711 64 140
Febrero 926.406 116.864 7.614 7.472 9.353 23.628 91 189
Marzo 1.309.404 174.280 2.425 9.167 28.596 105 53
Abril 2.734.580 123.394 5.576 4.987 35.679 91 32
Mayo 3.017.497 92.652 3.519 21.326 15 32.899 70
Junio 3.004.874 96.168 10.009 18.197 4.071 32.105 40
Julio 2.783.383 80.594 1.989 8.733 13 43.871 25 42
Agosto 2.808.078 68.186 9.849 17.926 45.558 39
Septiembre 2.715.668 84.973 1.414 1.977 41.693 2
Octubre 2.272.900 86.644 10.832 40.599 44
Noviembre 1.803.316 30.508 4.802 85 36.848 3
Diciembre 1.349.983 33.780 13.245 125 32.644 74
TOTAL 2013 26.033.466 1.131.763 75.514 68.159 26.640 9.725 422.830 648 456

Fuente: Dirección de Mercados Agroalimentarios- MAGYP Elaboracion en base a datos del ONCCA. - Cifras provisorias en toneladas
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

SEMANA NEGRA PARA EL MERVAL
Leandro Fisanotti

El mes de febrero comenzó con una semana
negra para el mercado local. Los vaivenes del mer-
cado cambiario y las modificaciones en materia de
regulación bancaria calaron profundo en la coti-
zación de los activos cotizantes en bolsa y dejaron
un saldo fuertemente negativo para acciones y bo-
nos. En el plano internacional, las miradas siguen
puestas sobre los mercados emergentes y el re-
porte de empleo de los Estados Unidos.

Comenzando con un rápido repaso de lo que
deja la semana en las principales plazas financieras
a nivel global, la primera apreciación que debe
realizarse es que la atención de analistas y opera-
dores sigue puesta sobre los denominados "merca-
dos emergentes". Los activos atados al riesgo de
países como Turquía, Brasil, México, Rusia o China
brillaron en los últimos años, impulsados tanto por
mérito propio como un escenario de elevada liqui-
dez a nivel global.

También por mérito propio y ajeno es que aho-
ra asoma una corrección en estos mercados. La
estrategia de retirada de los estímulos monetarios
con que la Reserva Federal de los Estados Unidos
inundó de dólares las distintas plazas avanza con
paso firme. Las estadísticas de empleo conocidas
el último viernes ofrecen una lectura mixta (la crea-
ción de empleo durante enero estuvo muy por
debajo de lo esperado, pero se revisaron al alza

los datos de diciembre y la tasa de desempleo cayó
al 6,6%), pero que no altera el rumbo que ha defi-
nido la autoridad monetaria estadounidense.

Por otra parte, crece la desconfianza respec-
to de la capacidad de los países emergentes para
sostener tasas elevadas de crecimiento en la acti-
vidad económica. Si bien la principal preocupa-
ción pasa por China, motor de la demanda mundial
de insumos básicos y commodities, ésta no resulta
la única. Sin ir más lejos, en las últimas jornadas y
con los mercados chinos quietos por los feriados
de Año Nuevo, las lecturas de indicadores del sec-
tor industrial de Brasil y México dispararon nuevas
alarmas. La bolsa mexicana pierde un 5% en lo que
va de 2014 y retrocede casi un 12% desde su máxi-
mo alcanzado en 2013. El mercado paulista, por su
parte, cede desde octubre del año pasado un 19%;
señal clara de una corrección que aún no demues-
tra haber finalizado.

Esta misma inquietud sobre los emergentes tam-
bién pesó en la decisión del Banco Central Euro-
peo de mantener sin cambios las tasas de interés
de referencia - en mínimos históricos - y dar seña-
les que permitan apuntalar la todavía incipiente
recuperación del bloque continental. La preocu-
pación del presidente del BCE es genuina: algunos
de los principales bancos europeos son grandes
tenedores de riesgo emergente, por lo que los
canales de contagio de una crisis en el seno de
éstos últimos sería más directa de lo que podría
imaginarse.

En lo que hace a la plaza doméstica, la semana
termina con un saldo
fuertemente negativo.
Las cotizaciones de las
principales acciones y los
bonos más negociados en
el mercado local ajusta-
ron severamente posicio-
nes ante un contexto de
incertidumbre y caída en
la cotización del dólar,
tras la escalada presen-
tada durante enero.

El catalizador de la
caída en el tipo de cam-
bio provino de una medi-
da implementada por el
Banco Central. La enti-
dad encargada de regu-
lar la actividad bancaria
desempolvó una regula-
ción del año 2005 y puso
límite a las posiciones que
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MERCADO DE CAPITALES - MERCADO DE VALORES DE ROSARIO

Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 03/02/14 04/02/14 05/02/14 06/02/14 07/02/14 semanal semanal

Títulos Renta Fija
Valor Nom. 11.000,00 5.829.395,00 7.412,00 18.945,00 5.866.752,00 301,73%
Valor Efvo. ($) 89.100,00 4.409.574,64 24.943,20 166.147,65 4.689.765,49 182,03%
Valor Efvo. (u$s) 3.870,22 3.870,22

Ob. Negociables
Valor Nom. 6.000,00 6.000,00 -76,92%
Valor Efvo. ($) 6.089,76 6.089,76 -76,79%

Cauciones
Valor Nom. 229,00 204,00 137,00 332,00 285,00 1.187,00 -24,39%
Valor Efvo. ($) 24.056.450,38 23.426.711,06 16.935.826,91 33.310.879,90 32.382.142,04 130.112.010,29 5,08%

Totales
Valor Nominal 229,00 11.204,00 5.829.532,00 7.744,00 25.230,00 5.873.939,00 294,40%
Valor Efvo. ($) 24.056.450,38 23.515.811,06 21.345.401,55 33.335.823,10 32.554.379,45 134.807.865,54 7,10%
Valor Efvo. (u$s) 3.870,22 3.870,22

los bancos pueden mantener en moneda extran-
jera. De este modo llevó a las entidades a ponerse
del lado derecho de la pantalla y desplazar al Cen-
tral como único oferente de divisas. De esta ma-
nera la cotización del dólar retrocedió en todas
sus variantes y arrastró consigo los precios a los
que se negociaron bonos y acciones.

El índice Merval termina la semana con un sal-
do negativo del 7,2% comparado con el viernes
anterior. Entre las empresas líderes, las mayores
bajas se dieron en los papeles vinculados al sector
bancario y aquellas acciones que habían registra-
do las mayores subas ante el salto en el dólar. Las
acciones del Banco Macro retrocedieron un 13%,
seguidas por Aluar (-12%), Petrobras Brasil (-11,2%),
Banco Francés (-10%) y Tenaris (-9,7%).

Del lote más líquido de cotizantes solamente
Edenor logró escapar de las bajas y anotó una
mejora del 1% en la semana. Tras las fuertes caídas
que experimentó el papel en diciembre - cuando
la crisis energética tocó su punto más álgido - los
inversores retomaron firmemente posiciones en
este activo apostando a un cambio en las condi-
ciones del mercado en que opera la distribuidora
eléctrica (léase, una modificación en el posterga-
do esquema tarifario).

De este modo, Edenor vuelve a estar al frente
en las rentabilidades en lo que va del año y es,
junto con Tenaris, una de las pocas que presenta

retorno positivo medido en dólares durante 2014.
En la misma línea de los activos de renta varia-

ble, los bonos también retrocedieron con fuerza.
Los más castigados fueron los Bonar X (AA17) y
Boden 2015 (RO15), con caídas que pasaron el 6%.

Los cupones vinculados al PBI también retro-
cedieron hasta 6,4%. A pesar de que el pago a fin
de año está prácticamente abrochado, estos títu-
los vuelven a presentar una elevada volatilidad en
el mercado, como supieron acostumbrar a los
inversores tiempo atrás.

Para concluir, una noticia relevante para el
mercado de capitales pasó por el incremento en
la porción de cartera que las empresas asegurado-
ras deben destinar a financiar proyectos de inver-
sión productiva en infraestructura. La
Superintendencia de Seguros definió así una suba
promedio de 4,5 puntos porcentuales a la afecta-
ción de cartera de las firmas bajo su control para
ser destinados a activos elegibles según el renom-
brado inciso k del reglamento.

Vale recordar que las empresas aseguradoras,
en su conjunto, representan el segundo inversor
institucional de mayor peso en el mercado de ca-
pitales argentino, superado solamente por el Fon-
do de Garantía de Sustentabilidad de Anses.
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