
Soja 2012/13: Indicadores comerciales M Tm
13/02/2013 2012/13 Prom.5 2011/12
Producción 50,00 44,70 40,50
Compras totales 7,57 11,77 11,52

15% 26% 28%
Precios por fijar 3,98 5,71 5,90

8,0% 12,8% 14,6%
Precios en firme 3,59 6,07 5,62

7,2% 13,6% 13,9%
Falta vender (*) 41,6 31,7 27,9
Falta poner precio (*) 45,6 37,4 33,8
Sobre datos de MAGyP y propios. (*) Se deduce el uso como semilla.
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Los futuros de trigo cotizantes en los
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POCO VOLUMEN DE SOJA A LA
ESPERA DE LA COSECHA NUEVA

La suba de los precios de la soja en el
mercado externo de referencia no fue
convalidada en el mercado físico de gra-
nos local, donde los compradores buscan
empalmar los precios de la soja disponible
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LEVE REPUNTE DE LA DEMANDA DE
MAÍZ

El cereal comenzó la semana recupe-
rándose levemente tras diez pérdidas con-
secutivas en el mercado de Chicago. Sin
embargo, con el paso de los días la débil
demanda en Estados Unidos y el inicio de
los trabajos de cosecha .............. Pág.9
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La inflación es el aumento de los agregados moneta-

rios, aumento que tiene como consecuencia el aumento
de los precios.

Los precios aumentan en forma desordenada: algunos
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¿QUÉ ENTENDEMOS POR ECONOMÍA
PLANIFICADA?

Muchas personas, especialmente políticos, añoran lo
que llaman economía planificada. Frecuentemente mani-
fiestan sus deseos de volver a experiencias pasadas, ya
sea de otros países o del nuestro, aunque, y en esto
tenemos que estar agradecidos, en Argentina las mani-
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CHINA: SU HISTORIA Y SU ECONOMÍA
Antes de comenzar a analizar las últimas estadísticas

de este gran país, vamos a hacer un ligero resumen de su
historia de los últimos 100 años.
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LA PRODUCCIÓN DE GRANOS DEL CICLO 2012/
2013
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un cese anticipado de la operación .............. Pág. 28
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La inflación es el aumento de los agregados
monetarios, aumento que tiene como consecuen-
cia el aumento de los precios.

Los precios aumentan en forma desordenada:
algunos aumentan más, otros menos y hay algunos
que no aumentan y aún decrecen. El gran proble-
ma de la inflación es la distorsión de los precios
relativos, distorsión que afecta la estructura pro-
ductiva de la economía.

El aumento de los precios se determina a tra-
vés de índices que se establecen sobre determi-
nadas canastas. Estas constan de un grupo impor-
tante de bienes y servicios, cuya evolución de sus
precios se van analizando mensualmente.

Los bienes que integran las mencionadas ca-
nastas no cubren todo el espectro de bienes de la
economía de un país. Recordemos que para la ex
Unión Soviética, en los años ’80 se estimaba que la
cantidad de bienes y servicios llegaban a alrede-
dor de 25 millones y que una economía de merca-
do tiene muchos más. Los bienes y servicios que
se consideran en una canasta pueden ser cente-
nares o quizás miles pero, como vemos, son una
pequeña parte de los precios de una economía.

Por supuesto, algunos bienes y servicios son

más importantes que otros, dentro del consumo
de los distintos grupos de habitantes de un país, y
eso lleva a darle una ponderación mayor. Como en
los distintos sectores de la economía de un país la
ponderación puede ser distinta, y como sólo va-
mos a tener un índice, éste no se adecua a todas
las situaciones.

Es por lo anterior, que es mucho más práctico,
para saber las tendencias inflacionarias,  analizar
la evolución de los agregados monetarios, espe-
cialmente el M2 que es la suma  del dinero en
poder del público más los depósitos a la vista en el
sistema financiero. El seguir la evolución de los
precios a través de las canastas no deja de ser un
sistema por demás ineficiente y que se presta a la
manipulación. Por el contrario, el seguir la evolu-
ción del M2, se puede controlar mucho mejor ya
que los datos resultan de los balances de la enti-
dad monetaria emisora.

El aumento del M2 no implica exactamente el
aumento que registrará el promedio de los pre-
cios, pero es muchísimo más abarcativo. Por otra
parte, la distorsión que se produce en los precios
afectará en mayor o menor medida a los distintos
grupos sociales de la economía.

Veamos cual ha sido la evolución del M2 y otros
agregados monetarios en el último año según los
datos publicados por el Banco Central de la Repú-
blica Argentina.

Según el Informe Monetario Semanal al día 8 de



22/02/13 - INFORMATIVO SEMANAL BCR  - 3

ECONOMÍA

febrero del corriente año la base monetaria llegó
a $ 291.376 millones, lo que implica un crecimiento
anual de 39,6%.

La circulación monetaria llegó a $ 234.134 mi-
llones, con un crecimiento anual de 37,8%.

Los billetes y monedas en poder del público
llegaron a $ 210.191 millones, con un crecimiento
anual de 39,2%.

Los depósitos del sector privado llegaron a $
393.656 millones, con un crecimiento anual de
40,7%.

Los préstamos al sector privado llegaron a $
354.078 millones, con un crecimiento anual de
43,3%.

Los depósitos en dólares llegaron a u$s 9.069
millones, con una caída anual de -31,7%.

Los préstamos al sector privado en dólares lle-
garon a u$s 5.489 millones, con una caída anual de
– 43,4%.

El M1 llegó a $ 342.963 millones, con un creci-
miento anual de 34,6%.

El M2 llegó a $ 458.506 millones, con un cre-
cimiento anual de 36,7%.

El M3 llegó a $ 748.422 millones, con un creci-
miento anual de 35,9%.

El M3* llegó a $ 793.733 millones, con un creci-
miento anual de 30,5%.

¿QUÉ ENTENDEMOS POR¿QUÉ ENTENDEMOS POR¿QUÉ ENTENDEMOS POR¿QUÉ ENTENDEMOS POR¿QUÉ ENTENDEMOS POR
ECONOMÍA PLANIFICADA?ECONOMÍA PLANIFICADA?ECONOMÍA PLANIFICADA?ECONOMÍA PLANIFICADA?ECONOMÍA PLANIFICADA?

Muchas personas, especialmente políticos,
añoran lo que llaman economía planificada. Fre-
cuentemente manifiestan sus deseos de volver a
experiencias pasadas, ya sea de otros países o del
nuestro, aunque, y en esto tenemos que estar
agradecidos, en Argentina las manifestaciones de
planificación se limitaron o se limitan a aspectos
parciales, siendo las empresas públicas, o las lla-
madas juntas de granos, u otras intervenciones,
las mayores experiencias en este sentido.

A diferencia de lo que comúnmente se cree, la
economía de mercado es de planificación. En con-
traste al sistema de economía centralmente plani-
ficada, en la economía de mercado, todos planifi-
can, productores y consumidores, y esos millones
de planes son coordinados por el sistema de pre-

cios.
Por el contrario, en una economía centralmente

planificada, el plan central lo elabora un comité,
un ministerio o el Gosplan como se llamaba en la
ex URSS. En el mencionado plan se fija lo que hay
que producir, cuánto, para quien, cuándo, con
qué insumos, en qué tiempo, con qué mano de
obra, etc., y todas las empresas tendrán que limi-
tarse a cumplir rigurosamente el mencionado plan.

Una experiencia similar es la que vivió Alemania
durante el período del nazismo. A este respecto y
en contra de una opinión dominante que sostiene
que entre el nazismo y la sociedad soviética tenía-
mos dos posiciones contrapuestas, ambas doctri-
nas eran bastante similares. Esto se puede ver con
lujo de detalles en la monumental obra «Dictado-
res: la Alemania de Hitler y la Unión Soviética de
Stalin», de Richard Overy (publicada por Tusquets
en 2010). Por supuesto que las características de
ambos regímenes difieren en una serie de puntos,
pero el totalitarismo en materia económica y so-
cial es muy semejante.

Ha habido experiencias de economías central-
mente planificadas de las más diversas, algunas han
sido más rígidas, otras han sido más flexibles. El
caso de la economía de la ex URSS ha sido de las
primeras. Y en este sentido hay que mencionar lo
que dice la economista francesa Marie Lavigne que
estudió especialmente la experiencia soviética. En
la década del setenta y ochenta, la URSS tenía
aproximadamente 25 millones de artículos y servi-
cios, cifra por supuesto menor a la existe en un
país como Alemania, EE.UU. o Japón. Como esos
millones de artículos abastecían las necesidades
alimenticias, de vestimenta, de salud u otras de la
población, cada uno de esos artículos tenía que
tener un precio. Por supuesto, que en el cam-
biante mundo de la economía, hubiera sido un
absurdo que esos precios no cambiaran respon-
diendo a las distintas condiciones de oferta y de-
manda. Así y todo, teóricamente, esos 25 millones
de precios que variaban con el tiempo, suponga-
mos tres veces, originaban una cifra casi infinita
de precios relativos. ¿Podrían ser 325 millones de pre-
cios? Ese sería el caso con tres precios distintos
para cada artículo y 25 millones de artículos y ser-
vicios.

Por supuesto que la mencionada cifra de pre-
cios relativos es imposible de controlar salvo por
una súper inteligencia. La Sra. Lavigne no trabajó
en su modelo con 25 millones de artículos sino
con sólo 1.000 y trató de expresar matemática-
mente como se podría controlar ese menor núme-
ro. Llegó a la conclusión que ni aún la más podero-
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sa de las computadoras soviéticas del momento,
aún funcionando desde hace 30.000 años (es decir
desde la época del hombre de Nerdenthal), po-
dría controlar los precios de los 1.000 artículos
principales de la economía de la URSS.

Alguien podría decir que no hay necesidad de
que los precios cambien. En ese caso, los precios
se mantendrían por tiempo inmemorial a pesar que
la producción o la demanda de los artículos sufren
cambios en forma constante. Es decir que se ‘con-
gelaría’ toda la vida económica. Los modelos de
los autos seguirían siendo los mismos que cincuen-
ta años atrás, igual que los aparatos para el trata-
miento médico o las máquinas en general, los tra-
bajadores tendrían que vivir en forma perpetua en
un determinado lugar y no podrían cambiar de re-
sidencia, etc. De hecho, sin haber llegado a ese
extremo, los trabajadores de las granjas colecti-
vas llamadas koljoses necesitaban pasaportes para
pasar de una región a otra en el país.

Los problemas económicos de las mencionadas
economías planificas eran evidentes a todos aque-
llos que quisieran analizar el tema. ¿Por qué en-
tonces la añoranza de algunos hacia ese tipo de
economía?

Como dicen los epistemólogos, toda hipótesis
se tiene que falsear con la experiencia, y en el
caso concreto de la ex URSS, sus propios econo-
mistas advirtieron que el sistema no daba para más.
Al principio, en los años sesenta fue el economista
Liberman que mostró que el sistema económico
de su país no tenía en cuenta el motor de la eco-
nomía que son los ‘beneficios’ de la empresa y es
por ello que propuso una determinada alícuota de
amortización que debería sustituir a los benefi-
cios. Por otra parte, las empresas nada sabían de
los costos de la tierra y del capital, dado que al
estar fuera del comercio por ser de propiedad
colectiva, no había mercados para los mismos. Luego
siguieron las propuestas del Primer Ministro
Kosyguin y después otros. En Checoslovaquia el
economista Ota Sick comenzó a hablar de la ‘eco-
nomía socialista de mercado’ o tercer vía y en la
propia Alemania Occidental, el partido Social De-
mócrata comenzó a sostener la ‘economía social
de mercado’.

Con sus problemas, la economía de mercado es
la única economía planificada potable. Lo anterior
no significa que no hay que planificar. Toda em-
presa debe planificar. Y, por supuesto, también lo
tienen que hacer los gobiernos. Pero el sistema
de precios es el gran coordinador de los distintos
planes.

CHINA: SU HISTORIA Y SUCHINA: SU HISTORIA Y SUCHINA: SU HISTORIA Y SUCHINA: SU HISTORIA Y SUCHINA: SU HISTORIA Y SU
ECONOMÍAECONOMÍAECONOMÍAECONOMÍAECONOMÍA

Antes de comenzar a analizar las últimas esta-
dísticas de este gran país, vamos a hacer un ligero
resumen de su historia de los últimos 100 años.

El imperio chino cayó en 1911 y a partir del año
siguiente se implantó la república. De todas mane-
ras, los primeros años de ésta fueron muy desor-
denados. Ya en la década del veinte se fueron im-
poniendo dos tendencias: la de los nacionalistas
liderados por Chiang Kai-Shek (con el gobierno de
Kuomintang) y la del partido comunista liderado
por Mao Sedong. A comienzos de la década del
treinta gran parte de China (Manchuria) fue inva-
dida por los japoneses y a esto siguió la guerra
para la liberación y la segunda guerra mundial. Al
término de esta última las fuerzas armadas de
Chiang Kai-Shek estaban agotadas y en la lucha
que se libró con las tropas de Mao estas últimas
terminaron imponiéndose. Chiang Kai-Shek se tuvo
que ir y se refugió en la isla de Formosa (Taiwán) y
a partir de 1949 Mao proclamó la República Popu-
lar de China.

Bajo la dirección de Mao, y tras una breve eta-
pa de recuperación, el país vivió reformas impor-
tantes que terminaron en fuertes crisis. Las dos
más importantes fueron el famoso Salto Adelante,
desde 1958, que consistió en una colectivización
forzada del campo. Esta reforma partió de la creen-
cia de Mao de que sobraba mano de obra en el
campo de China y es por ello que impulsó la crea-
ción de las llamadas ‘comunas populares’ donde
esa mano de obra sobrante iba a dedicarse a la
producción de artículos diversos y a obras de in-
fraestructura. Millones de personas (probablemen-
te, alrededor de varios centenares de millones),
fueron trasladadas desde la zona rural previéndo-
se que serían alimentadas por un excedente de
cosechas que nunca existió. Las víctimas que oca-
sionó esta experiencia se estiman entre 30 a 50
millones de personas.

No se había rehabilitado China de esta expe-
riencia, y el gobierno de Mao llevó a cabo a media-
dos de la década del ’60 la llamada ‘revolución
cultural’ que trajo consigo un gran desorden so-
cial, también con innumerables muertes.

Tras la muerte de Mao en 1976, el país fue diri-
gido primero por Hua Guafeng y a partir de 1978
por Deng Xiaoping. En el período de este último se
realizaron reformas estructurales importantes que
se han ido completando en los últimos tiempos
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por sus sucesores.
Aunque el Estado conserva su función planifi-

cadora, bajo la dirección del Partido Comunista, a
partir de los años ochenta se comenzó a fomentar
la creación de empresas privadas alentando el in-
greso del capital extranjero. El sistema de comu-
nas lanzado por Mao en 1958 fue desmantelado
progresivamente y los campesinos tuvieron más li-
bertad para administrar las superficies que
usufructuaban, a pesar que la tierra seguía siendo
colectiva.

La producción agrícola comenzó a crecer a una
tasa elevada y hoy China produce alrededor de
562 millones de toneladas de granos. Las importa-
ciones son pequeñas, en algunos  tipos de granos,
salvo soja de la que sigue importando cerca de 60
millones de toneladas anuales. El consumo de car-
ne, especialmente porcina y de ave, ha pasado de
pocos kilos hace 30 años a alrededor de 60 kilos
per cápita en la actualidad.

A partir de 2007 la propiedad privada en los
centros urbanos se garantizó al mismo nivel que la
propiedad pública y comenzó a liberarse el dere-
cho de usufructo en las tierras del campo a tal
punto que hoy dicho derecho puede venderse.

El crecimiento económico se desarrolló fuer-
temente en la zona costera y en las grandes ciu-
dades, como Beijing, Shanghai y otras y hoy se
puede decir que se ha creado una China dual: por
un lado la de la zona costera con un nivel de vida
que se puede considerar aceptable para una par-
te importante de la población y que está ligada
fuertemente a la iniciativa privada, y por el otro
un sector del interior más atrasado en una rela-
ción de 3 a 1 en relación al primero.

¿Se puede sostener que el crecimiento de la
primera economía está determinado por el capita-
lismo mientras el socialismo sigue siendo el con-
trapeso del sistema? No lo creemos. Nos parece
que en muchos aspectos ha habido una integra-
ción efectiva entre la economía de mercado y la
planificación, aunque el régimen político imperante
sigue estando todavía muy alejado de las aspira-
ciones de ‘libertad’ existentes en Occidente. Re-
cordemos a este respecto que la ‘libertad econó-
mica’ tiene poco sentido si no va acompañada de
la libertad política.

Entre los costos que hubo que pagar por el
gran desarrollo económico, tenemos que mencio-
nar los problemas ambientales que son muchos y
que en gran medida se deben al uso del carbón
como principal insumo para la producción de elec-
tricidad (en los últimos tiempos se ha inaugurado
una central térmica a carbón cada semana. Está

prevista la construcción de 500 centrales térmi-
cas a carbón para los próximos años igual que una
cantidad apreciable de centrales nucleares).

La construcción de obras inmensas, como la
gran represa de ‘Tres Gargantas’, más allá de los
beneficios en la producción de energía eléctrica
y en la navegación que producen, han sido cues-
tionadas especialmente por los problemas ambien-
tales que generan. La mencionada represa se le-
vanta a orillas de la ciudad de Chiang, en la provin-
cia de Hubei, sobre el río Yangtze. El embalse lleva
el nombre de Sandouping y almacena 39,3 miles de
hm3. Cuenta con 32 turbinas de 700 MW cada una,
14 instaladas en el lado norte de la presa, 12 en el
lado sur y seis más subterráneas, totalizando una
potencia de 22,5 gigavatios (GW), el doble que Itaipú
y casi un 80% de la capacidad energética de nues-
tro país por todo concepto. En los planes origina-
les se preveía que la represa proveería el 10% de la
demanda de energía de China, sin embargo el cre-
cimiento de esa demanda ha sido mayor a lo espe-
rado y actualmente cubre alrededor del 2,5% de
capacidad energética del  país. Se estima que la
capacidad total de China llega a un millón de MW y
es ligeramente superada por la de Estados Unidos.

La población de China llega a alrededor de 1.350
millones de personas, creciendo en aproximada-
mente 6 millones por año. Se estima que dentro
de doce años (en el 2025) la población va a llegar a
alrededor de 1.480 millones de habitantes y que a
partir de allí va a comenzar una disminución para
llegar a mitad de siglo a 1.450 millones.

La urbanización de China llegó al 52%, lo que
nos muestra que la población residente en los
centros urbanos supera a la población que habita
en la zona rural.

China se considera una nación multiétnica, con
56 etnias. El 91% pertenece a la etnia Han. Ten-
diendo a limitar la población se ha adoptado hace
años una política que limita las familias urbanas a
un sólo niño y las rurales a dos cuando el primero
es una niña.

Veamos ahora más específicamente alguna in-
formación sobre las medidas tomadas recientemen-
te con respecto al derecho de propiedad.

En marzo de 2007 la Asamblea Nacional Popular
(ANP) había aprobado por un amplio margen la ley
más discutida de su historia, que reconoce por
primera vez la propiedad privada y equipara su pro-
tección a la de la pública y la colectiva.

En la última jornada de la sesión anual de la
ANP, sus 2.888 integrantes dieron el visto bueno a
la Ley sobre la Propiedad Privada por 2799 votos a
favor, 37 abstenciones y 52 en contra. Además de
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la histórica ley, que llevaba 13 años debatiéndose,
los diputados aprobaron la nueva ley de impuesto
unificado, que sube las tasas que deben pagar las
compañías extranjeras y las equipara a las chinas
(25%).

Entre sus 247 artículos, la ley establece que
«todo tipo de propiedad, desde la estatal a la co-
lectiva, individual o de otro tipo, está protegida
por la ley y nadie puede atentar contra ella».

La versión oficial pretende, por un lado, pro-
teger al sector privado, que aporta ya más de la
mitad de la riqueza nacional (por lo menos el 67%
del PBI), y por el otro acabar con las frecuentes y
protestadas expropiaciones en el medio rural, con-
vertidas en un peligroso factor de inestabilidad
para el país.

Según sus partidarios, la ley muestra el espíritu
de la reforma y la apertura en China, protegiendo
el orden de la economía de mercado socialista y
otorgando igual protección a la propiedad privada
y pública.

Pero a esas reformas que mejoraban el orden
de la economía en forma general faltaban todavía
agregar algunas reformas para el sector rural. Con
las reformas que se llevan a cabo ahora, los cam-
pesinos podrán liberarse de sus ataduras al suelo
vendiendo, alquilando o hipotecando el derecho
de uso de sus tierras que seguirán siendo propie-
dad de las colectividades locales.

En los últimos meses el gobierno chino aprobó
una serie de reformas sobre el sistema de gestión
de la tierra que algunos estiman que tendrá con-
secuencias importantes en el desarrollo agrícola.
En 1979 se habían llevado a cabo reformas ten-
dientes a permitir una mayor productividad del
campo. Entre esas reformas, la más importante era
permitirles a los campesinos el uso de la tierra por
largos períodos (15 años o más) mientras el Estado,
a través de las colectividades locales, mantenía la
propiedad de la misma. Esas medidas habían man-
tenido un fraccionamiento de las unidades de pro-
ducción que en promedio estaban en alrededor
de 0,65 hectáreas.

En los últimos años el Comité Central del Parti-
do Comunista de China (PCCh) fijó nuevas normas
que fueron definidas en un documento aprobado
en una sesión plenaria el 12 de octubre de 2008. El
documento, titulado «Decisión sobre algunos Im-
portantes Problemas Relacionados con el Avance
de la Reforma y el Desarrollo Rurales».

China cuenta con un sistema dual de gestión
del suelo, según el cual la propiedad es indepen-
diente del derecho de uso. La tierra pertenece al
Estado -caso, normalmente, de las zonas urbanas-

o a las colectividades rurales, en el caso del cam-
po. Estas colectividades están integradas por un
pueblo o un conjunto de pueblos, que distribu-
yen la tierra a sus habitantes, ya sea para cultivo o
residencia.

Pero después de tres décadas, durante las cua-
les las zonas rurales han progresado a ritmo mu-
cho menor que las urbanas, el Gobierno considera
que el sistema impedía elevar el nivel de vida en el
campo y aumentar la productividad de las explota-
ciones, debido a su pequeño tamaño. Es por ello
que se autorizó la venta del usufructo en las tie-
rras rurales.

Con la finalidad de aplacar los temores en rela-
ción a que la nueva política podría provocar la
aparición de terratenientes y campesinos sin tie-
rras que no tendrían medios para ganarse la vida
junto con la amenaza para la seguridad alimentaria
del país (por destinar campos de cultivo a activida-
des no agrícolas), en el documento se indicó que
el país llevará acabo un riguroso sistema de pro-
tección de tierras de labranza, garantizando un
cultivo mínimo establecido en 1.800 millones de
mus (120 millones de hectáreas).

Según sus partidarios, la ley muestra el espíritu
de la reforma y la apertura en China, protegiendo
el orden de la economía de mercado socialista y
otorgando igual protección a la propiedad privada
y pública.

Con las reformas que se llevan a cabo ahora,
los campesinos podrán liberarse de sus ataduras al
suelo vendiendo, alquilando o hipotecando el de-
recho de uso de sus tierras, que como hemos ma-
nifestado, seguirán siendo propiedad de las colec-
tividades locales.

Según algunos expertos sobre China «la medi-
da acelerará el proceso de urbanización, ya que
favorecerá la emigración de los habitantes del cam-
po a las ciudades y promoverá la creación de gran-
des propiedades modernas en las zonas rurales»
(Dang Guoyeng, investigador de la Academia de
Ciencias Sociales).

Pero lo anterior tiene sus dificultades, dado
que «a falta de una reforma en profundidad del
sistema de registro de residencia en vigor, conoci-
do como hukou, los emigrantes seguirán teniendo
problemas para instalarse en sus nuevos destinos,
ya que la ausencia de hukou urbano dificulta el
acceso de los hijos a la educación y a determina-
dos servicios sociales. Además, algunos expertos
temen que la iniciativa conduzca a la concentra-
ción de la tierra en manos de unos pocos» (José
Reinoso, «China lanza una gran reforma agraria»,
el País, 10 de octubre 2008).
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Probablemente, aquellos que alquilen o com-
pren el derecho al uso de la tierra reunirán un
número de explotaciones familiares y la unidad
productiva, mucho más grande, será más eficiente
que las actuales unidades.

Quizás algunos vayan a comparar la experien-
cia actual, según las nuevas reformas, y la del fra-
casado ‘Salto Adelante’ de fines de los ’50. El pro-
pósito de ambos emprendimientos parecería ser
el mismo: convertir millones de pequeñas unida-
des de 0,65 hectáreas en varias decenas de unida-
des mayores de alrededor de 5.000 hectáreas en
el caso del ‘Salto Adelante’ y en unidades mayores
en el caso actual. Pero la gran diferencia es la
libertad. En la década del ’50 se llevó a cabo una
experiencia totalitaria donde varios centenares de
millones de productores fueron forzados a inte-
grar las ‘comunas’. Ahora, libremente, los produc-
tores podrán vender o alquilar el derecho al uso
de la tierra. El productor no está obligado a ha-
cerlo y si lo lleva a cabo es porque le conviene. El
‘pool’ de producción que se forme sólo se consti-
tuirá si la productividad es mayor que la que se
obtenía anteriormente en forma individual.

LA PRODUCCIÓN DE GRANOS DELLA PRODUCCIÓN DE GRANOS DELLA PRODUCCIÓN DE GRANOS DELLA PRODUCCIÓN DE GRANOS DELLA PRODUCCIÓN DE GRANOS DEL
CICLO 2012/2013CICLO 2012/2013CICLO 2012/2013CICLO 2012/2013CICLO 2012/2013

Es todavía prematura estimar la producción
granaria de nuestro país de la campaña 2012/2013,
pero vamos a partir de las cifras que se están ma-
nejando y de  los precios actuales.

Trigo: la producción se estima en alrededor de
9,5 millones de toneladas. De este total se desti-
naría al consumo interno alrededor de 6,5 millo-
nes y a la exportación alrededor de 3 millones.
Partiendo de un precio FOB de u$s 358, la expor-
tación total sería de u$s 1.074 millones.

Maíz: la producción se estima en alrededor de
25 millones de toneladas. Considerando un consu-
mo interno de 8 millones, se podrían exportar al-
rededor de 17 millones de toneladas. Partiendo de
un precio FOB de u$s 276, la exportación total
sería de u$s 4.692 millones.

Soja: la producción se estima en alrededor de
48 millones de toneladas. De este total se exporta-
rían:

8 millones de toneladas a un valor de u$s 522,
lo que nos determina una exportación total de
u$s 4.176 millones.

Se triturarían alrededor de 39 millones de to-
neladas, obteniéndose 31 millones de toneladas
de harina, de la cual se exportarían alrededor de
30 millones de toneladas a u$s 475 la tonelada,
arrojando un total de u$s 14.250 millones.

De aceite se obtendrían 7,02 millones de tone-
ladas. De este total, 2,4 millones se destinarían a la
producción de biodiesel y 0,6 millones al consumo
interno. Se exportarían 4,02 millones de toneladas
de aceite a un precio FOB de u$s 1.100, arrojando
un total de u$s 4.422 millones.

De biodiesel se exportarían 1,2 millones de to-
neladas, a un precio también cercano a los u$s
1.080, arrojando un total de u$s 1.296 millones.

Sorgo: la producción llegaría a 3,5 millones de
toneladas. De este total se exportaría 1,3 millones
a un precio FOB de u$s 230, arrojando un total de
u$s 299 millones.

Girasol: la producción estaría en alrededor de
3,2 millones de toneladas. De aceite la producción
sería de 1,29 millones de toneladas, de lo que se
exportarían 800 mil toneladas a un precio FOB de
u$s 1.140, arrojando un total de u$s 912 millones.

Cebada: la producción llegaría a alrededor de
5 millones de toneladas y se exportarían cerca de
3,5 millones, a un precio FOB de u$s 290, lo que
nos determina un total de u$s 1.015 millones.

El total de exportación de estos seis granos y
subproductos llegaría a u$s 32.136 millones.

Las retenciones totales las estimamos en u$s
9.482 millones.

La producción de los mencionados cultivos lle-
garía a alrededor de 96,2 millones de toneladas.

La superficie utilizada  para dicha producción
llegó a alrededor de 33 millones de hectáreas. De
este total, a soja le correspondió alrededor de
19,5 millones, a trigo alrededor de 3,6 millones, a
maíz alrededor de 4,1 millones, a sorgo alrededor
de 1,1 millones, a girasol alrededor de 1,8 millones
y a cebada alrededor de 1,6 millones.

De los mencionados cultivos se sembraron al-
rededor de 30,6 millones de hectáreas. Partiendo
de los costos al mes de setiembre (según Márge-
nes Agropecuarios de esa fecha), tendríamos:

Soja de primera 15,6  millones x u$s 808 la hec-
tárea = u$s 12.605 millones.

Soja de segunda 3,9 millones x u$s 505 la hec-
tárea = u$s 1.970 millones.

Trigo 3,6 millones x u$s 674 la hectárea = u$s
2.426 millones.

Maíz 4,1 millones x u$s 1.265 la hectárea = u$s
5.187 millones.

Girasol 1,8 millones x u4s 471 la hectárea = u$s
848 millones.
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Sorgo 1,1 millones x u$s 963 la hectárea = u$s
1.059 millones.

Cebada 1,6 millones x u$s 650 la hectárea = u$s
1.040 millones.

La siembra de estos seis cultivos tuvo un costo
de u$s 25.135 millones.

Al mercado interno se venderían:
Trigo: 6 millones de toneladas x u$s 220 la to-

nelada = u$s 1.320 millones.
Maíz: 8 millones de toneladas x u$s 180 la tone-

lada = u$s 1.440 millones.
Aceite de soja: 600 mil toneladas para consu-

mo de aceite y 1,2 millones para producción de
biodiesel, en total 1,8 millones x u$s 1.000 = u$s
1.800 millones.

Sorgo 2,2 millones x u$s 160 = u$s 352 millones.
Aceite de girasol 400 mil toneladas x u$s 1.020

= u$s 408 millones.
Cebada 1,5 millones x u$s 250 = u$s 375 millo-

nes.
Total ventas mercado interno = u$s u$s 5.695

millones.
El sector productor recibiría: por exportación

u$s 32.136 millones – u$s 9.482 millones por reten-
ciones – u$s 1.020 millones por gastos de fobbing y
otros + u$s 5.695 millones por ventas en el merca-
do interno = u$s 27.329 millones.

Teniendo en cuenta que los costos serían alre-
dedor de u$s 25.135 millones, la utilidad antes del
impuesto a las ganancias estaría en alrededor de
u$s 2.194 millones.

EL TRIGO CAE POR QUINTA
SEMANA SEGUIDA

Los futuros de trigo cotizantes en los merca-
dos externos cerraron la semana con bajas por
quinta vez consecutiva, presionados por la llegada
de mejores condiciones climáticas a las regiones
productoras de Estados Unidos. En la rueda del
viernes, los contratos con entrega en marzo ajus-
taron a u$s 262,7/ton en CBOT y 275,5/ton en
KCBOT.

En el centro y sur del estado de Kansas -una
región productora clave- cayeron más de 30 cm.
de nieve durante el día jueves, conduciendo a los
precios a su nivel más bajo de los últimos ocho
meses. No obstante, pese a este alivio climático,
las principales regiones productoras continúan
exhibiendo condiciones de sequía, según se ob-

serva en el Drought Monitor que actualiza sema-
nalmente la Universidad de Nebraska-Lincoln.

La caída de las cotizaciones fortaleció la
competitividad de Estados Unidos y despertó el
interés de los grandes importadores. A mediados
de la semana Egipto anunció los resultados de su
última licitación, en la que adquirió 60.000 tonela-
das de trigo blando de Estados Unidos a un precio
de u$s 296,75/ton, afrontando costos de flete por
u$s 28,85/ton. La operación significó la segunda
compra de trigo norteamericano durante el co-
rriente mes que realiza aquel país.

Por su parte, China fue otro de los protagonis-
tas de la semana en el comercio mundial del ce-
real. Dado que las bajas temperaturas amenazan
con afectar el resultado de su cosecha, los pre-
cios domésticos treparon hasta niveles que hacen
atractiva la importación. En el puerto de Shenzhen,
al sur del país, el cereal de alta calidad se vende a
u$s 440/ton al mercado interno, mucho más que
los u$s 330-380 por tonelada -dependiendo de la
calidad buscada- que pagan los molinos para traer
trigo desde Estados Unidos. En el golfo de México
los valores FOB rondan los u$s 300/ton para trigo
blando y u$s 330/ton para trigo duro.

Asimismo, el gigante asiático concretó impor-
taciones por 400.000 toneladas de mercadería aus-
traliana y 100.000 toneladas procedentes de Cana-
dá. Esta gran reaparición en el mercado importa-
dor hace pensar en un crecimiento interanual de
sus compras, aunque todo dependerá del lobby
que puedan hacer los demandantes locales frente
a las autoridades gubernamentales, que determi-
naron una cuota de importación de 9,6 millones
de toneladas para este año. El 90% de ese cupo se
otorga a empresas estatales.

Frente a este contexto comercial, las exporta-
ciones de Estados crecieron un 7% en la última
semana y totalizaron 755.857 toneladas, cifra por
encima de lo anticipado por los operadores del
mercado de Chicago. Se trata del volumen más sig-
nificativo de ventas al exterior en lo que ha trans-
currido de 2013. Las existencias en Estados Unidos
siguen siendo abundantes y durante los próximos
meses será el mayor abastecedor mundial. En cam-
bio, gran incertidumbre se plantea para la próxima
campaña, donde esta variable posiblemente se ajus-
te a la baja.

De acuerdo a los resultados definitivos del tra-
dicional Foro anual del Departamento de Agricul-
tura norteamericano (USDA), en la campaña 2013/
14 la producción caería un 7,5% hasta 57,2 millo-
nes de toneladas. El reacomodamiento de la ofer-
ta mundial implicará un descenso de las exporta-
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ciones hasta 25,9 millones de toneladas, mientras
que al cierre del ciclo los inventarios llegarían a
17,4 millones. La relación stock/uso rondaría el
28%, siendo la más baja de los últimos 6 años.

Por su parte, el Consejo Internacional de Ce-
reales sostuvo recientemente que la producción
mundial del próximo ciclo crecerá un 4% desde las
656 millones de toneladas cosechadas este año.
No obstante, el informe del organismo aclaró que
buena parte de la mayor producción será absorbi-
da por el incremento esperado en la demanda,
por lo que se avizora difícil recomponer rápida-
mente la disponibilidad de existencias.

En cuanto a la acción del mercado local, du-
rante la presente semana se conocieron pocas no-
vedades. Hasta el momento ya se han negociado
dos tercios de la última cosecha y sólo quedan
algo menos de cuatro millones de toneladas por
vender. El ritmo de negocios permanecerá muy len-
to durante los próximos meses, mientras que la
comercialización de la cosecha 2013/14 no comen-
zará hasta que se definan nuevas reglas de juego.

Desde el mes de diciembre, la exportación ha
comprado trigo a razón de 30.000 toneladas sema-
nales. En los últimos días, sólo un comprador se
mostró interesado en realizar operaciones en el
recinto de esta Bolsa, pagando entre u$s 225 y
230/ton con entrega entre marzo y abril en Punta
Alvear. Sin embargo, logró adquirir poco volumen.

Por su parte, los molinos continúan compran-
do cerca de 100.000 toneladas semanales. En la
zona de Rosario el cereal en condición cámara
ronda los $ 1.100/ton, aunque muchas de las parti-
das negociadas no reúnen el grado 2 en el estándar
de comercialización y consecuentemente sufren
rebajas. El FAS teórico del Ministerio de Agricultu-
ra ya supera los $ 1.300/ton.

Llegando al primer trimestre de la campaña, se
estiman embarques por 2,2 millones de toneladas
y molienda en torno a 1,5 millones. Tomando una
oferta total cercana a 10 millones de toneladas
entre cosecha e inventario inicial, quedarían en
Argentina menos de 6,5 millones de toneladas de
existencia física a finales de febrero. La caída
interanual se acerca al 35%, puesto que las cifras

del Sistema Inte-
grado de Informa-
c i ó n
A g r o p e c u a r i a
(SIIA) plantean
que al 29 de fe-
brero del año pa-
sado quedaban
9,75 millones de

toneladas en plantas de acopio, industrias y depó-
sitos portuarios.

Según el informe mensual de estimaciones del
Ministerio de Agricultura, la cosecha 2012/13 ce-
rró con una producción de 9,4 millones de tonela-
das. La superficie implantada resultó de 3,28 millo-
nes de hectáreas, obteniéndose un rinde prome-
dio nacional de 28,6 qq/ha. Si bien en los últimos
años dicha estadística ha estado ligeramente sub-
estimada, en la presente ocasión se trata de un
número muy coincidente con los datos que mane-
jan fuentes privadas.

El Ministerio proyecta exportaciones por cua-
tro millones de toneladas y molienda doméstica
por 6,1 millones, quedando un stock remanente
de apenas 300.000 toneladas al final del ciclo. Cabe
tener en cuenta que dichos guarismos parten del
supuesto de que el remanente del último año as-
ciende a 1,6 millones de toneladas, cifra que pare-
ce exagerada a la luz de los severos problemas
para abastecerse que tenían los compradores lo-
cales durante los últimos tramos de la campaña
pasada.

En el presente año el consumo se ajustará con
fuerza, esperándose que caigan drásticamente las
exportaciones tanto de grano como de harina. Debe
recordarse que durante el año 2012 Argentina
embarcó 11 millones de toneladas de trigo y cerca
de 900.000 toneladas de harina.

LEVE REPUNTE DE LA DEMANDA
DE MAÍZ

El cereal comenzó la semana recuperándose
levemente tras diez pérdidas consecutivas en el
mercado de Chicago. Sin embargo, con el paso de
los días la débil demanda en Estados Unidos y el
inicio de los trabajos de cosecha en Sudamérica
ejercieron notable presión sobre las cotizaciones,
que se acercaron a los mínimos alcanzados en los
primeros días de enero.

El país del norte ya no necesita altos precios

Autorización ROE Verde Complejo Trigo  (en toneladas)
TRG PAN 
ORG

ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 365 Total ROE 45
Ene 5.916 138 6.054 22.335 4.218 26.553 875
Feb al 21 4.258 108 4.366 3.800 2.436 6.236 1.781
Total general 10.174 246 10.420 26.135 6.654 32.789 2.656

Fecha SUBPRODUCTOS TRIGO TRIGO PAN
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Autorización ROE Verde Complejo Maíz (en toneladas)
ACEITE 
DE MAÍZ

MAIZ 
FLINT

MAIZ 
PISINGALL

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 9.887 57
Feb al 21 56 43.500 44.540 88.040 147 4.586
Total general 312 1.544.095 124.722 1.668.817 12.147 14.473 57

MAIZFecha

para racionar demanda, habida cuenta de que
Sudamérica ha logrado un abultado saldo exporta-
ble y se convertirá en el principal proveedor del
mercado mundial durante los próximos meses. No
obstante, las demoras logísticas en las terminales
portuarias de Brasil y el retraso de la cosecha en
Argentina todavía sostienen la necesidad de los
principales importadores de recurrir a Estados
Unidos para abastecerse.

Estos factores motivaron un repunte de las ex-
portaciones de Estados Unidos, que alcanzaron un
pico de las últimas cinco semanas. Según consignó
el Departamento de Agricultura norteamericano
(USDA), en la semana que finalizó el 14 de febrero
se embarcaron 381.946 toneladas, un 34% más que
en la semana previa. El informe destacó que las
mayores compras del forrajero fueron realizadas
por México, Japón y  China.

Respecto de este último país, el día jueves se
acordaron nuevos embarques por 240.000 tonela-
das, correspondientes a la campaña 2013/14. Se-
gún los traders que participaron de la operación,
el precio rondaba los u$s 296/ton C&F, cifra 25%
inferior al precio de mercado interno al que acce-
den los consumos de aquel país.

Otra de las evidencias que resultan de la re-
ciente baja de los precios fue la mejora en los
márgenes de producción de etanol. Por tercera
semana consecutiva, las cifras que publica la Admi-
nistración de Información Energética (EIA) de Esta-
dos Unidos indicaron que la producción fue en
aumento, llegando a 797.000 barriles como prome-
dio diario. Este comportamiento de la oferta del
biocombustible se dio en simultáneo con una caí-
da de los precios del petróleo, que al llegar el
viernes rondaba los u$s 93.

Al margen de las cuestiones relativas a la de-
manda, las proyecciones relacionadas con la ofer-
ta de la campaña 2012/13 en Sudamérica y la 2013/
14 en Estados Unidos ganaron relevancia en los úl-
timos días.

Respecto de la situación del hemisferio norte,
el tradicional Foro anual del USDA concluyó el vier-
nes planteando un panorama bastante optimista
de cara a los meses finales del año. Según se indi-

có en el in-
forme final
de prensa,
la produc-
ción del
país del
norte tre-
paría hasta
369 millones

de toneladas durante el próximo ciclo, pese a que
se prevé una pequeña disminución del área sem-
brada debido a problemas de financiamiento y los
atractivos márgenes de la soja. Las primeras espe-
culaciones plantean que la superficie caería unas
300.000 hectáreas.

De cumplirse con esta estimación de produc-
ción -algo que sólo será posible si la sequía queda
definitivamente atrás- el consumo podría expan-
dirse con fuerza y aún quedarían abundantes
stocks al cierre. Las previsiones sostienen que 38,1
millones de toneladas serían exportadas y 118,7 se
destinarán a la producción de etanol. En tanto,
los inventarios finales se proyectan en 55,3 millo-
nes de toneladas, lo que sería el volumen más alto
en 9 años.

En tanto, en Sudamérica continúan baraján-
dose distintas estimaciones de cosecha. Al pro-
mediar la semana, la firma Lanworth actualizó sus
cálculos indicando que avizora 25 millones de to-
neladas para Argentina, 75,8 millones para Brasil y
2,6 para Paraguay. La próxima semana se conoce-
rán las nuevas proyecciones de GEA - Guía Estra-
tégica para el Agro tanto para maíz como para soja.

En lo que respecta a la plaza local, la actividad
repuntó levemente al comenzar la semana, reafir-
mando la tendencia con la que había cerrado la
primera quincena del mes. El dinamismo de la pla-
za fue de mayor a menor durante los últimos días.
Los exportadores de Gral. Lagos y Punta Alvear
comenzaron pagando u$s 185/ton y concretando
operaciones a razón de 10.000 toneladas diarias,
aunque luego del feriado del 20 de febrero el
mercado se tranquilizó bastante. Al llegar el vier-
nes, se realizaron muy pocos negocios en el re-
cinto y los compradores habían reducido sus ofre-
cimientos hasta u$s 180/ton.

Según datos oficiales, los exportadores acu-
mulan compras por 11,7 millones de toneladas del
cereal, volumen cercano al 45% de la producción
que estiman algunos los operadores. En la semana
previa al 13/02 dichos participantes adquirieron
apenas 22.200 toneladas, el volumen más bajo des-
de el mes de junio, cuando la comercialización
del ciclo 2012/13 era aún incipiente. Reciente-
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Autorización ROE Verde Complejo Soja (en toneladas)

ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total ROE 45 ROE 180 Total
Ene 76.725 31.780 108.505 14.000 60.000 74.000 173.566 459.750 633.316
Feb al 21 51.268 21.400 72.668 3.100 200.000 203.100 202.832 186.400 389.232
Total general 127.993 53.180 181.173 17.100 260.000 277.100 376.398 646.150 1.022.548

Fecha
ACEITE DE SOJA SOJA SUBPRODUCTOS DE SOJA

mente, este volumen repuntó considerablemen-
te, aunque se encuentra lejos de los picos que
supo alcanzar.

Según datos oficiales del Ministerio de Agricul-
tura, al 31 de diciembre quedaban 3,7 millones de
toneladas de maíz de inventario comercial. Dado
que entre enero y febrero se acabarán exportan-
do cerca de un millón de toneladas, teniendo en
cuenta la molienda y otros consumos internos, el
stock final de la campaña podría rondar el millón y
medio de toneladas.

No obstante, dicho organismo proyecta un ca-
rry over de sólo 300.000 toneladas al 28 de febre-
ro. Este número posiblemente deba ser ajustado y
de él dependerá una ampliación del cupo de ex-
portación ya fijado en 15 millones de toneladas.

POCO VOLUMEN DE SOJA A LA
ESPERA DE LA COSECHA NUEVA

La suba de los precios de la soja en el mercado
externo de referencia no fue convalidada en el
mercado físico de granos local, donde los compra-
dores buscan empalmar los precios de la soja dis-
ponible con la nueva cosecha. En efecto, cuando
al viernes pasado se ofrecían abiertamente $ 1.780
por tonelada para la mercadería disponible, al cie-
rre de esta edición el precio abierto quedaba en
$ 1.750, éste no lograba convencer a los escasos
vendedores, cuando lo que queda en existencias
es exiguo. Como resultado, el volumen negociado
en la semana fue magro.

Donde pudo observarse cierta recuperación de
los volúmenes ha sido para la soja a entregar en la
primera quincena de marzo, ya que se habría pa-
gado hasta u$s 350 por tonelada en este segmen-
to, motivando una mayor participación de los
oferentes. El precio de la soja mayo, por su parte,
se negociaba el viernes a u$s 340 por tonelada en
el mercado físico de la Bolsa de Comercio de Rosa-
rio, con una mejora de 15 dólares en relación a la
semana anterior, mientras que el contrato de
ROFEX con entrega y vencimiento en mayo avanzó
7 dólares en la semana para cerrar a u$s 337 por
tonelada.

De cualquier
modo, sigue siendo
notorio el ritmo de
retraso de las com-
pras del sector indus-
trial y exportador en

relación a las campañas pasadas. Acercándonos al
momento de cosecha, sólo se ha comprometido el
15% de la producción 2012/13 proyectada, en pro-
medio, por organismos privados (la estimación ofi-
cial de GEA será dada a conocer la próxima sema-
na). Dicho porcentaje ascendió a un promedio del
26% para esta altura del año en las últimas cinco
campañas.

En cuanto a las condiciones del cultivo sem-
brado en Argentina, si bien la semana trajo algún
alivio en muchos casos estas lluvias llegaron tarde
por lo que no podría descartarse que las previsio-
nes más optimistas de producción deban ser revi-
sadas. De cualquier modo, sin duda que la conjun-
ción de precipitaciones y descenso de las tempe-
raturas contribuyeron a la recarga de humedad
en los suelos, fundamentalmente en la franja cen-
tral de la zona GEA, potenciando el llenado de
granos para la soja de primera y mejorando las
condiciones del cultivo de segunda. Sin embargo,
en la provincia de Buenos Aires aún prevalecen
condiciones secas, según precisó el reporte se-
manal de GEA/BCR.

En Chicago, mientras tanto, la semana cierra
con subas para el contrato más cercano de soja
motivadas fundamentalmente por las buenas pers-
pectivas para la demanda externa por poroto es-
tadounidense. En una campaña con stocks muy
ajustados a consecuencia de las mermas producti-
vas que dejó la sequía en Norteamérica, la incerti-
dumbre productiva en Argentina junto con los pro-
blemas que tiene Brasil para asegurar un ritmo fluido
de embarques al exterior mejora notablemente el
atractivo de su mercadería.

En Brasil, si bien se espera una cosecha ré-
cord, algunos cuellos de botella comienzan a ha-
cer temer que el país no sea capaz de asegurar el
ritmo de embarques que el mundo necesita ante
los ajustados stocks globales. A ello se le suman
problemas gremiales que han frenado la
comercialización durante el día de hoy en los puer-
tos de Santos y Paranagua, en protesta de un plan
oficial para revisar la regulación y privatizar cien-
tos de terminales. Si bien de momento el conflicto
parece haberse resuelto, existe la amenaza de al-
gunas interrupciones para los envíos al exterior.

Mientras tanto, en Argentina, las fuertes llu-
vias que se esperaban para el fin de semana de-
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cepcionaron por escasas y dispersas. Con ello, los
precios mostraron un fuerte rally alcista a comien-
zos de esta semana que llevaron las cotizaciones a
su nivel más alto en 3 meses y medio, mientras se
conocían nuevos acuerdos para exportaciones a
China con entrega en el año comercial actual y el
siguiente. Si bien el viernes una toma de ganancias
condujo a una corrección en los precios, el mer-
cado de Chicago cierra la semana con un avance
del 3% en el contrato más cercano que ajustó a
u$s 536,93 por tonelada.

Finalmente es interesante destacar las previ-
siones que dio a conocer hoy el USDA en su Outlook
Forum, donde estima que Estados Unidos obten-
dría una cosecha récord de 92,7 millones de tone-
ladas en  el 2013, un 13% por encima del año ante-
rior, lo cual facilitaría una recomposición tanto del
procesamiento como de los embarques de soja de
Norteamérica. Además, el stock final para la cam-
paña 2013/14 quedaría en 6,8 millones de tonela-
das, prácticamente el doble de lo que se estima
en el año comercial actual.

En resumen, si bien podemos ver cierta variabi-
lidad en los precios en el corto plazo que impli-
quen incluso fuertes subas intra-diarias en el mer-
cado, a mediano plazo las perspectivas de produc-
ción de la oleaginosa son muy satisfactorias, lo cual
podría traducirse en una estabilización de los pre-
cios internacionales a un nivel algo más moderado.

Más allá de algunos problemas logísticos en Brasil
la soja está, mientras que en principio Estados
Unidos podría levantar cabeza este año luego de
una cosecha 2012 frustrada por la falta de lluvias.
La incógnita está, de momento, en la producción
local, ya que aquí también la última campaña de-
cepcionó en rindes por lo que toda la cadena está
muy necesitada de mercadería. Mientras terminan
de definirse los rendimientos de esta campaña,
con el número final de oferta podrá tenerse una
idea más acabada de la presión que será factible
observar en los precios durante las próximas se-
manas, una vez superado el movimiento estacional
que genere la llegada de la cosecha.
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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 PARA
SOJA DE 1° AL 21/02/13

DIAGNÓSTICO:
La semana comprendida entre el jueves 14 y el miércoles 20 de
febrero, fue un período en el que se presentaron buenas precipi-
taciones y temperaturas bajas en toda la región GEA. Los acumu-
lados más importantes se observaron en toda la franja central y
norte de la zona GEA. La provincia de Santa Fe, con núcleo en la
localidad de Irigoyen, donde se registraron 84,8mm. Mientras
que la zona central de la provincia de Córdoba también recibió
buenas lluvias, con epicentro sobre Monte Buey, donde se regis-
traron 71,2mm. En el resto de la región las lluvias fueron inferio-
res, especialmente en el norte de Buenos Aires donde los acumu-
lados no superaron los 30mm. Analizando las marcas térmicas
máximas, podemos ver que fueron muy elevadas en los primeros
días del período, luego, disminuyen de manera significativa, man-
teniéndose con valores muy bajos en el resto de la semana. La
temperatura más alta se registró sobre la provincia de Córdoba,
llegando al punto máximo en la localidad de Pozo del Molle, donde
se midió un valor máximo de 38,7°C. En promedio, en la región,
los valores estuvieron entre 34 y 36°C, con valores muy similares
a los de la semana pasada y muy por encima de los parámetros
típicos para la época del año, pero eso sucedió en la primera
parte de la semana. En cuanto a las temperaturas mínimas se
observa que en promedio, las mismas se mantuvieron entre 12 y
15ºC siendo inferiores a los valores normales, e inferiores a los
registrados la semana pasada. El registro más bajo fue de 9,9°C
y se midió en la localidad de General Pinto, en la provincia de
Buenos Aires. Con las condiciones presentadas, y haciendo el ba-
lance entre las buenas lluvias ocurridas y la escasa
evapotranspiración que se produjo durante la semana de análisis,
se observa que las reservas hídricas han mejorado notablemente
en la zona central y norte de GEA. Pero todavía hay vastas zonas
en las que se observan características de sequía, especialmente
sobre la provincia de Buenos Aires. Estamos en el punto de in-
flexión para la soja, afortunadamente está atravesando un mo-
mento en que todavía puede recuperarse sin perder la buena
expectativa respecto a los rindes finales. A pesar de las buenas
lluvias que se dieron durante la última semana, durante los próxi-
mos 15 días, se necesitan precipitaciones importantes con acumu-
lados entre 80 y 120 mm para mejorar la situación del suelo y
llegar a condiciones óptimas.

ESCENARIO:
La semana comprendida entre el jueves 21 y el miércoles 27 de
febrero comienza con el pasaje de una perturbación de niveles
medios y altos de la atmósfera, que provocó durante los últimos
días, considerables precipitaciones en forma de lluvias y tormen-
tas, con acumulados muy importantes en algunos puntos de la
región GEA. El ingreso de un sistema de alta presión en superficie,
acompañado de una masa de aire más estable generará cielo con
escasa nubosidad, temperaturas bajas y poco contenido de hume-
dad en las capas bajas de la atmósfera. Esto se mantendrá duran-
te el viernes y sábado en toda la región, pero luego, una impor-
tante perturbación de niveles medios avanzará desde el oeste
hacia la región GEA, que puede desarrollar nuevamente precipita-
ciones en forma de chaparrones y tormentas de variada intensi-
dad en vastas zonas de GEA. Las precipitaciones serán de corta
duración y el lunes ya se retirarán hacia el norte, dando paso al
ingreso de una masa de aire más fría y seca, que provocará
descenso de las marcas térmicas, disminución de la cobertura
nubosa y viento prevaleciente del sector sur. Esto se mantendrá
hasta el miércoles, con el viento que comenzará a rotar lenta-
mente al sector este y luego al noreste, favoreciendo que las
marcas térmicas comiencen a aumentar de manera muy paulati-
na. Asimismo, la humedad en las capas bajas de la atmósfera,
también presentará un incremento leve durante los últimos días
del período de pronóstico. La cobertura nubosa durante esos días
será escasa, por lo que la radiación solar también será un factor
determinante en el ascenso de las marcas térmicas.

SERVICIO DE AGUA EN EL SUELO
MAPA DE PORCENTAJE DE AGUA ÚTIL PARA
SOJA DE 1° AL 14/02/13

www.bcr.com.ar
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Cámaras Arbitrales de Granos - Precios pizarra Pesos por tonelada

Fecha Operación 15/02/13 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 Promedio Promedio año Diferencia año
Fecha Pizarra 18/02/13 19/02/13 21/02/13 22/02/13 Semanal anterior * anterior

Rosario
Girasol 1.729,00 1.720,00 1.720,00 feriado 1.726,00 1.723,75
Soja 1.529,83
Sorgo 850,00 850,00 850,00

Bahía Blanca  
Girasol 1.510,00 1.530,00 1.520,00 1.302,98 16,7%

Córdoba

Santa Fe

Buenos Aires
Girasol 1.316,11

BA p/Quequén  
Girasol 1.306,54

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

Promedio Promedio año Diferencia año
Semanal anterior * anterior

Rosario
Trigo duro 1.100,00 1.100,00 1.100,00 feriado 1.100,00 1.100,00 652,43 68,6%
Maíz duro 900,00 900,00 900,00 890,00 897,50 725,55 23,7%
Girasol 1.457,28
Soja 1.773,00 1.790,00 1.790,00 1.770,00 1.780,75
Sorgo 850,00 850,00 850,00 674,93 25,9%

* 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 15/02/13 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13

Bolsa de Cereales de Buenos Aires Pesos por tonelada

Producto 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 15/02/13 Variación 
semanal

Harinas de trigo ($)

"0000" 2.100,0 2.100,0 feriado 2.100,0 2.100,0 2.100,0
"000" 1.700,0 1.700,0 1.700,0 1.700,0 1.700,0

Pellets de afrechillo ($)

Disponible (Exp) 770,0 740,0 720,0 720,0 770,0 -6,49%
Aceites ($)

Girasol crudo 4.700,0 4.700,0 4.700,0 4.700,0 4.700,0
Girasol refinado 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0 5.300,0
Soja refinado 4.650,0 4.650,0 4.650,0 4.650,0 4.650,0
Soja crudo 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0 4.100,0

Subproductos ($)

Girasol pellets (Cons Dna)
Soja pellets  (Cons Dársena) 1.870,0 1.870,0 1.870,0 1.870,0 1.870,0

(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 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 Var.% 15/02/13
Trigo  

Exp/PA 15/03 a 15/04 Cdo. M/E u$s 225,00 230,00 feriado 225,00 225,00 2,3% 220,00
Maíz  

Cons/Clason C/Desc. Cdo. M/E 830,00 830,00  
Exp/GL Mar´13 Cdo. M/E u$s 180,00 180,00 -2,7% 185,00
Exp/PA Mar/Abr´13 Cdo. M/E u$s  185,00
Exp/PA Mar/Abr´13 Cdo. M/E u$s 185,00 183,00 180,00 180,00  
Exp//GL Mar/May´13 Cdo. M/E u$s 183,00  
Exp/GL May´13 Cdo. M/E u$s 180,00 180,00 -2,7% 185,00

Cebada  
Exp/GL C/Desc. Cdo. M/E u$s 195,00 195,00  195,00
Exp/AS C/Desc. Cdo. PH min 62 u$s 210,00 210,00  215,00

Sorgo  
Exp/SM-AS C/Desc. Cdo. M/E  850,00
Exp/SM-AS S/Desc. Cdo. M/E 850,00 850,00 850,00 850,00  
Exp/SM-AS Abr/May'13 Cdo. M/E u$s 170,00 170,00 170,00 175,00 2,9% 170,00

Soja  
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 1760,00 1750,00 1750,00 -1,7% 1780,00
Fca/SM C/Desc. Cdo. M/E 1750,00 1750,00 1750,00  
Fca/SL C/Desc. Cdo. M/E 1760,00 1750,00 1750,00 1750,00 -1,7% 1780,00
Fca/GL C/Desc. Cdo. M/E 1760,00 1750,00 1750,00 1750,00 -1,7% 1780,00
Fca/Junín C/Desc. Cdo. M/E 1680,00 1670,00 1670,00 1670,00  
Fca/SM 01/03 al 15/03 Cdo. M/E u$s 330,00  
Fca/Tmb Abr'13 Cdo. M/E u$s 335,00
Fca/Tmb May'13 Cdo. M/E u$s 325,00  325,00
Fca/SL May'13 Cdo. M/E u$s 335,00 340,00 4,6% 325,00
Fca/GL-Tmb May'13 Cdo. M/E u$s 335,00 340,00  
Fca/SM May'13 Cdo. M/E u$s 325,00 335,00 340,00 4,6% 325,00
Exp/SM-AS May'13 Cdo. M/E u$s 335,00 340,00  

Girasol  
Fca/Ric C/Desc. Cdo. M/E 1680,00 1680,00 1680,00 1700,00 1,2% 1680,00
Fca/Rec C/Desc. Cdo. M/E u$s 330,00 330,00 330,00 330,00 0,0% 330,00
Fca/Junín C/Desc. Cdo. M/E u$s 330,00 330,00 330,00  
Fca/Ros C/Desc. Cdo. M/E u$s 348,00 348,00 348,00 348,00
Fca/Junín Feb/Mar´13. Cdo. M/E u$s 330,00

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

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

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

PUT
ISR052013 298 put 70 105 1,90 feriado
ISR052013 302 put 66 238 2,50
ISR052013 306 put 22 36 1,50
ISR052013 314 put 14 129 2,80
ISR052013 318 put 265 18 4,00 3,10
ISR052013 326 put 288 242 6,20 6,00 6,20
ISR052013 330 put 30 6,90
ISR052013 338 put 68 10,20
MAI042013 192 put 33 36 9,00 10,50
MAI042013 200 put 33 17,50

19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 18/02/13 
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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
ISR052013 330,00 call 26 85 feriado 15,80
ISR052013 334,00 call 4 102 12,50
ISR052013 350,00 call 86 601 6,40 6,50
ISR052013 354,00 call 416 146 4,90 5,00 4,50
ISR052013 358,00 call 122 205 4,10 4,30
ISR052013 362,00 call 74 611 1,90 2,90
ISR052013 370,00 call 50 124 1,30
 /1 El interés abierto corresponde al día viernes. Nota: Los contratos de cereales y oleaginosas son por 30 tn.

19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 Posición Volumen
semanal

IA por
posición/1 18/02/13 

ROFEX. Precios de ajuste de Futuros
Posición Volumen Int. Abierto 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 var.sem.

FINANCIEROS En $ / U$S
DLR022013 115.140 501.527 5,037 5,040 feriado 5,040 5,043 0,12%
DLR032013 358.363 616.818 5,108 5,111 5,112 5,115 0,14%
DLR042013 116.842 160.687 5,196 5,196 5,199 5,205 0,21%
DLR052013 90.980 181.068 5,282 5,283 5,282 5,292 0,27%
DLR062013 11.650 59.334 5,377 5,380 5,377 5,387 0,19%
DLR072013 1.000 62.818 5,473 5,473 5,473 5,483 0,16%
DLR082013 10 27.263 5,567 5,570 5,571 5,581 0,25%
DLR092013 16.501 5,662 5,662 5,662 5,672 0,18%
DLR102013 11.300 5,760 5,759 5,759 5,771 0,19%
DLR112013 10.455 5,860 5,860 5,859 5,871 0,19%
DLR122013 550 13.001 5,965 5,975 5,980 5,985 0,34%
DLR012014 1.000 6,075 6,075 6,075 6,080 0,08%
RFX000000 1.332 5,022 5,022 5,029 5,030 0,38%
ECU022013 5.500 6,739 6,759 6,658 6,663 -1,17%
ECU032013 2.000 6,837 6,856 6,764 6,762 -1,13%
ORO042013 316 1.635,20 1.644,60 1.622,00 1.614,20 -1,51%
ORO052013 1.645,20 1.652,10 1.629,50 1.621,70 -1,66%
ORO062013 241 11.237 1.655,20 1.659,60 1.637,00 1.629,20 -1,80%
ORO122013 10 3.302 1.700,50 1.695,00 1.675,10 1.667,70 -2,19%
WTI022013 96,30 96,90
WTI052013 931 745 96,80 97,44 94,30 94,28 -3,01%
WTI112013 20 114 96,90 97,05 94,34 93,95 -3,22%
TVPP052013 975 1.420 6,27 6,22 6,38 6,31 -1,71%
TVPP122013 1.345 727 7,31 7,21 7,32 7,25 -4,37%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR052013 2.995 5.044 327,80 338,00 feriado 337,20 333,60 2,02%
ISR072013 1.486 688 330,70 340,70 340,00 336,30 1,91%
TRI000000 1.063 225,00 224,00 230,00 234,00 4,93%
TRI022013 67 67 225,00 224,00 230,00
TRI032013 26 162 227,00 230,00 238,00 234,00 4,00%
MAI000000 57 177,50 179,00 179,00 180,00 0,84%
MAI022013 177,50 179,00 179,00
MAI042013 916 184,50 183,00 182,50 183,00 -0,81%
MAI052013 13 186,00 185,00 183,00 184,50 -0,27%
MAI072013 47 186,50 185,00 184,00 184,50 -0,81%
SOF000000 1.290 358,00 358,00 356,50 348,00 -2,55%
SOF022013 377 13 358,00 358,00 356,50
SOF032013 2 335,50 344,00 345,00 340,00 1,49%
SOF042013 9 1.803 330,50 340,50 340,00 337,50 2,12%
SOF052013 674 4.187 330,40 341,00 340,30 337,00 2,12%
SOF072013 229 205 333,20 343,80 344,00 339,20 2,02%
SOF092013 32 5 335,00 345,10 345,00 341,00 2,03%
SOF112013 52 154 338,00 348,10 347,50 342,50 1,57%
SOJ000000 63 365,00 361,50 357,00 349,00 -4,12%
SOJ052013 734 2.987 331,50 341,70 341,70 337,70 2,18%
SOJ062013 40 40 344,00 343,50 338,50
SOJ072013 333 134 334,50 345,20 344,50 339,00 1,65%
SOJ112013 339,00 349,00 348,50 343,50 1,57%
SOY022013 2.051 293 523,40 540,20 546,00 536,90 2,36%
SOY062013 2.837 2.458 516,10 531,00 531,00 526,00 1,94%
SOY102013 380 463,60 468,40 469,20 464,80 0,26%
CRN022013 1.160 524 275,10 273,70 271,90 271,70 -1,20%
CRN042013 2.301 444 274,40 272,40 269,90 273,50 -0,36%
CRN112013 20 221,60 219,60 218,10 217,60 -1,81%
TOTAL 713.840 1.711.144
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
Posición Volumen Sem. Open Interest 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 var.sem.
TRIGO B.A. 02/2013 251,00 253,00 feriado 250,00
TRIGO B.A. 03/2013 30.300 47.000 256,50 259,20 267,20 269,00 5,49%
TRIGO B.A. 05/2013 2.000 257,00 257,00 260,00 263,50 2,53%
TRIGO B.A. 07/2013 4.200 76.800 259,00 260,00 263,50 264,00 2,72%
TRIGO B.A. 09/2013 1.800 400 267,50 268,00 265,00 265,50 -0,93%
TRIGO B.A. 01/2014 1.200 25.700 207,50 207,00 205,00 203,50 -2,40%
TRIGO B.A. 02/2014 209,00 209,00 207,00 205,50 -1,91%
TRIGO B.A. 03/2014 100 212,50 212,50 211,00 209,00 -1,65%
MAIZ ROS 02/2013 177,50 179,00 185,00
MAIZ ROS 03/2013 1.400 1.000 180,00 182,00 182,50 182,50 0,83%
MAIZ ROS 04/2013 14.800 305.500 184,50 183,00 182,80 182,90 -0,60%
MAIZ ROS 05/2013 1.400 186,50 185,00 184,50 184,50 -0,27%
MAIZ ROS 07/2013 6.000 129.400 186,00 184,70 184,00 183,80 -1,08%
MAIZ ROS 09/2013 1.000 1.000 187,00 186,00 186,00 186,00 -0,53%
MAIZ ROS 04/2014 100 179,00 179,00 179,00 179,00
GIRASOL ROS 03/2013 2.000 350,00 350,00 350,00 350,00 2,94%
SORGO ROS 02/2013 173,00 173,00 173,00
SORGO ROS 03/2013 180,00 180,00 180,00 180,00
SORGO ROS 04/2013 1.000 180,00 180,00 180,00 180,00
SOJA ROS 02/2013 22.500 365,30 361,50 357,00
SOJA ROS 03/2013 2.000 334,30 345,00 346,00 341,00 2,40%
SOJA ROS 04/2013 300 13.200 330,30 341,00 341,30 336,20 2,19%
SOJA ROS 05/2013 189.900 976.800 332,00 341,30 341,60 336,50 1,75%
SOJA ROS 07/2013 18.300 190.300 334,80 344,00 344,20 339,00 1,62%
SOJA ROS 09/2013 1.300 337,80 347,00 347,20 342,00 1,18%
SOJA ROS 11/2013 10.800 63.600 338,30 349,00 349,20 343,50 1,48%
SOJA ROS 05/2014 100 296,00 296,00 296,00 296,00
CEBADA Q.Q. 02/2013 235,00 235,00 235,00
CEBADA Q.Q. 03/2013 330 239,00 239,00 239,00 239,00
TOTALES 306.500 1.837.030

ROFEX. Precios de operaciones de Futuros
18/02/13 19/02/13 20/02/13 var.

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

FINANCIEROS En $ / U$S
DLR022013 5,038 5,036 5,037 5,041 5,040 5,040 feriado 5,042 5,039 5,040 5,043 5,039 5,043 0,12%
DLR032013 5,109 5,107 5,108 5,114 5,108 5,110 5,113 5,110 5,112 5,116 5,111 5,116 0,16%
DLR042013 5,196 5,195 5,196 5,200 5,195 5,196 5,201 5,197 5,198 5,205 5,198 5,205 0,21%
DLR052013 5,282 5,277 5,282 5,285 5,278 5,283 5,285 5,280 5,282 5,292 5,290 5,292 0,27%
DLR062013 5,380 5,380 5,380 5,379 5,377 5,377
DLR072013 5,475 5,475 5,475
DLR082013 5,570 5,570 5,570
DLR122013 5,980 5,980 5,980 5,980 5,980 5,980
ORO062013 1669,5 1650,0 1655,0 1660,0 1651,4 1660,0 1637,2 1625,0 1637,0 1629,2 1624,3 1629,2 -1,80%
ORO122013 1675,1 1675,1 1675,1
WTI052013 97,44 97,02 97,44 95,00 93,96 94,30 94,30 93,87 94,28
WTI112013 97,05 97,05 97,05 94,75 94,75 94,75
TVPP052013 6,39 6,25 6,27 6,22 6,20 6,22 6,38 6,25 6,38 6,33 6,30 6,30 -1,91%
TVPP122013 7,51 7,31 7,31 7,37 7,23 7,26 7,32 7,23 7,32 7,26 7,25 7,25 -4,52%

AGRÍCOLAS En U$S / Tm
ISR052013 328,0 325,9 328,0 338,5 331,4 338,0 feriado 340,4 337,2 337,2 340,2 333,2 333,6 2,0%
ISR072013 330,1 329,0 330,1 340,8 334,3 340,5 342,4 340,1 340,1 342,7 337,3 337,3 2,2%
TRI022013 225,0 225,0 225,0 225,0 224,0 224,0 230,0 228,1 230,0
TRI032013 238,0 238,0 238,0 235,0 234,0 234,0 4,0%
SOF022013 359,0 357,5 358,0 366,0 358,0 358,0 356,5 356,0 356,5
SOF042013 330,5 330,5 330,5 340,5 340,5 340,5
SOF052013 330,4 328,5 330,4 341,0 334,0 341,0 343,0 340,2 340,3 343,3 337,0 337,0 2,1%
SOF072013 333,2 331,7 333,2 343,8 338,4 343,8 344,9 344,0 344,0 345,5 339,2 339,2 2,4%
SOF092013 334,1 334,1 334,1 340,6 340,6 340,6 346,5 346,5 346,5 346,4 346,4 346,4 4,0%
SOF112013 337,1 337,1 337,1 343,6 343,6 343,6 350,5 349,5 349,5 349,4 349,4 349,4 3,9%
SOJ052013 330,3 330,3 330,3 342,5 337,0 341,7 343,1 341,7 341,7 344,0 337,5 337,7 2,2%
SOJ062013 344,0 344,0 344,0
SOJ072013 332,7 332,7 332,7 345,2 339,4 345,2 346,6 345,8 346,6 4,4%
SOY022013 539,0 533,9 539,0 548,2 545,5 546,0 551,5 546,0 546,0 4,1%
SOY062013 531,0 524,0 531,0 534,4 530,0 531,0 538,4 530,0 531,0 2,9%
CRN022013 277,0 277,0 277,0 273,5 273,5 273,5 273,2 273,1 273,1 -0,3%
CRN042013 274,8 272,2 272,2 273,3 270,8 270,8 273,5 270,2 273,5 -0,5%

715.651 Volumen semanal de contratos (futuros + opciones en piso y electrónico) Interés abierto en contratos1.746.496

21/02/13Posición 22/02/13
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MATBA. Ajuste de la Operatoria en dólares En tonelada
Posición Volumen Sem. Open Interest 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 var.sem.
TRIGO I.W. 03/2013 1.800 101,00 101,00 feriado 101,00 101,00
TRIGO I.W. 07/2013 2.400 101,00 101,00 101,00 101,00
TRIGO Q.Q. 03/2013 300 800 85,00 85,00 85,00 82,00 -3,53%
TRIGO ROS 02/2013 80,00 80,00 80,00
TRIGO ROS 03/2013 1.500 80,00 80,00 80,00 80,00
MAIZ Q.Q. 04/2013 300 101,00 101,00 101,00 101,00
MAIZ Q.Q. 05/2013 1.000 102,00 102,00 102,00 102,00
MAIZ ZAR 05/2013 100,00 100,00 100,00 100,00
SOJA I.W. 05/2013 6.100 100,50 100,50 100,50 101,00 0,50%
SOJA Q.Q. 05/2013 25.500 87,00 85,00 85,00 85,00 -2,30%
SOJA FRS 02/2013 5.100 97,00 97,00 97,00
TOTALES 5.400 39.400

311.900 1.876.430
MATBA. Ajuste de la Operatoria en centavos de dólar En bushels
Posición Vol. Sem. Open Interest 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 var.sem.
SOJA CME s/e 03/2013 2.994 5.000 1.424,50 1.467,25 feriado 1.485,00 1.462,00 2,67%
SOJA CME s/e  05/2013 4.354 1.414,50 1.452,75 1.468,00 1.444,00 2,12%
SOJA CME s/e  07/2013 6.531 195.000 1.404,50 1.442,50 1.449,00 1.428,50 1,67%
SOJA CME s/e  11/2013 4.626 175.000 1.261,75 1.275,00 1.271,50 1.269,50 0,61%
TRIGO CME s/e 03/2013 1.905 105.000 742,75 731,75 724,75 718,25 -3,33%
TRIGO CME s/e 07/2013 2.041 5.000 750,75 738,00 731,50 725,00 -3,46%
MAIZ CME s/e 05/2013 5.334 340.000 699,75 693,75 688,50 691,50 -1,21%
MAIZ CME s/e 07/2013 2.794 15.000 685,75 679,75 672,75 672,25 -2,00%
TOTALES 30.579 840.000
MATBA. Ajuste de la Operatoria en pesos En tonelada
Posición Vol. Sem. Open Interest 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 var.sem.
TRIGO B.A. Disp./Inmed. 1.254,00 1.265,00 feriado 1.250,00 1.269,00 -0,55%
MAIZ B.A. Disp. 900,00 910,00 925,00 906,00 -2,44%
MAIZ B.A. Inmed. 224 1.260 900,00 910,00 925,00 906,00 -2,78%
SOJA ROS Disp. 1.810,00 1.810,00 1.785,00 1.756,00 -2,44%
SOJA ROS Inmed. 112 1.810,00 1.810,00 1.785,00 1.750,00 -2,78%
SOJA Fabrica ROS Disp./Inmed. 1.810,00 1.810,00 1.785,00 1.756,00
MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

18/02/13 19/02/13 20/02/13 22/02/13 var.
máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último máx. mín. último sem.

TRIGO B.A. 03/2013 255,0 255,0 255,0 263,5 257,0 263,5 feriado 267,2 264,0 267,2 271,0 265,0 269,0 5,5%
TRIGO B.A. 05/2013 257,0 257,0 257,0
TRIGO B.A. 07/2013 258,5 257,0 258,5 263,0 260,0 263,0 265,0 263,5 264,0 266,0 263,5 264,0 2,7%
TRIGO B.A. 09/2013 265,0 265,0 265,0
TRIGO B.A. 01/2014 208,0 207,5 207,5 207,5 207,5 207,5 205,0 205,0 205,0 204,0 203,5 203,5 -2,4%
MAIZ ROS 03/2013 182,0 180,0 182,0 182,0 182,0 182,0
MAIZ ROS 04/2013 185,0 183,0 183,0 183,0 182,5 182,5 183,0 181,5 182,5 182,8 182,0 182,0 -1,6%
MAIZ ROS 07/2013 186,3 186,0 186,0 184,0 184,0 184,0 184,0 183,5 183,5 -1,3%
MAIZ ROS 09/2013 186,0 186,0 186,0
GIRASOL ROS 03/2013 350,0 350,0 350,0
SOJA ROS 02/2013 366,5 363,0 365,5 373,0 361,0 361,5 363,0 357,0 357,0
SOJA ROS 04/2013 341,0 341,0 341,0
SOJA ROS 05/2013 332,0 329,9 332,0 342,3 337,0 341,0 344,0 341,1 342,2 345,0 336,5 336,5 1,9%
SOJA ROS 07/2013 334,6 333,6 334,6 345,0 343,0 344,0 346,4 344,0 344,0 347,0 339,0 339,0 1,6%
SOJA ROS 11/2013 338,7 337,8 338,3 349,2 349,0 349,0
TRIGO Q.Q. 03/2013 85,0 85,0 85,0 85,0 85,0 85,0
SOJA I.W. 05/2013 101,0 101,0 101,0
SOJA FRS 02/2013 97,0 97,0 97,0 97,0 97,0 97,0
MATBA. Operaciones en dólares En tonelada

18/02/13 19/02/13 20/02/13 22/02/13 var.
máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.

SOJA CME s/e 03/2013 1424,5 1424,0 1424,5 1470,0 1451,0 1470,0 feriado 1490,0 1484,0 1485,0 1499,3 1462,0 1462,0 2,7%
SOJA CME s/e  05/2013 1414,5 1414,0 1414,5 1457,0 1439,3 1457,0 1472,5 1465,0 1468,0 1484,8 1446,0 1446,0 2,3%
SOJA CME s/e  07/2013 1404,5 1404,5 1404,5 1442,5 1429,8 1442,5 1459,0 1449,0 1449,0 1470,0 1428,5 1428,5 1,7%
SOJA CME s/e  11/2013 1261,8 1261,5 1261,8 1278,5 1272,0 1275,0 1282,5 1271,0 1271,5 1295,0 1269,5 1269,5 0,6%
TRIGO CME s/e 03/2013 743,0 742,8 742,8 740,0 730,0 730,0 729,5 723,5 724,8 728,5 721,8 721,8 -2,9%
TRIGO CME s/e 07/2013 751,0 750,8 750,8 746,0 738,0 738,0 735,3 730,0 731,5 734,5 728,8 728,8 -3,0%
MAIZ CME s/e 05/2013 699,8 698,0 699,8 697,0 693,8 693,8 692,8 688,0 688,0 694,3 691,5 691,5 -1,2%
MAIZ CME s/e 07/2013 686,0 685,8 685,8 683,3 679,5 679,8 675,0 672,8 672,8 675,0 675,0 675,0 -1,6%

MATBA. Operaciones en pesos En tonelada
18/02/13 19/02/13 20/02/13 22/02/13 var.

máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última máx mín última sem.
MAIZ B.A. Inmed. 900,0 900,0 900,0
SOJA ROS Inmed. 1750,0 1750,0 1750,0

21/02/13

21/02/13Posición

Posición 21/02/13

Posición
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CALCULO FAS TEÓRICO A PARTIR DEL FOB

Cálculo del Precio FAS Teórico a partir del FOB
embarque 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 sem.ant. var.sem.

Trigo Up River
  Precio FOB Spot Oficial 358,00 358,00 feriado 358,00 f/i 358,00
  Precio FAS 258,67 258,70 258,70 258,70
  Precio FOB Feb'13 v 355,00 v 350,00 v 350,00 v 355,00 -1,4%
  Precio FAS 255,67 250,70 250,70 255,70 -2,0%
  Precio FOB Mar'13 v 355,00 v 352,00 v 352,00 v 355,00 -0,8%
  Precio FAS 255,67 252,70 252,70 255,70 -1,2%
  Precio FOB Abr'13 v 360,00 v 355,00 v 355,00 v 360,00 -1,4%
  Precio FAS 260,67 255,70 255,70 260,70 -1,9%
  Precio FOB May'13 v 360,00 v 355,00 v 355,00 v 360,00 -1,4%
  Precio FAS 260,67 255,70 255,70 260,70 -1,9%
Ptos del Sur - Qq
  Precio FOB Mar'13 v 358,00 v 355,00 v 355,00 v 358,00 -0,8%
  Precio FAS 258,17 255,20 255,20 258,20 -1,2%
Maíz Up River
  Precio FOB Spot Oficial 279,00 278,00 276,00 279,00 -1,1%
  Precio FAS 210,81 210,06 208,51 210,83 -1,1%
  Precio FOB Feb'13 273,51 271,94
  Precio FAS 205,33 203,77
  Precio FOB Mar'13 272,53 268,50 264,95 270,95 -2,2%
  Precio FAS 204,34 200,55 197,46 202,78 -2,6%
  Precio FOB Abr'13 270,46 266,53 263,97 267,80 -1,4%
  Precio FAS 203,68 198,58 196,47 201,03 -2,3%
  Precio FOB May'13 269,18 266,53 263,97 267,02 -1,1%
  Precio FAS 202,40 200,18 198,47 200,24 -0,9%
  Precio FOB Jun'13 263,87 261,90 259,14 262,69 -1,4%
  Precio FAS 197,08 195,56 193,65 195,91 -1,2%
  Precio FOB Jul'13 263,87 261,90 259,14 262,69 -1,4%
  Precio FAS 197,08 195,56 193,65 195,91 -1,2%
  Precio FOB Ago'13 v 248,91 v 247,14 v 245,66 v 249,20 -1,4%
  Precio FAS 182,12 180,79 180,17 182,43 -1,2%
Sorgo Up River
  Precio FOB Spot Oficial 230,00 228,00 230,00 230,00
  Precio FAS 172,90 171,32 172,93 172,90 0,0%
  Precio FOB Feb'13 v 239,66 v 240,25 v 238,47 v 238,08 0,2%
  Precio FAS 182,56 183,56 181,40 180,98 0,2%
  Precio FOB Abr'13 233,06 232,08 229,52 231,39 -0,8%
  Precio FAS 175,96 175,39 172,45 174,29 -1,1%
  Precio FOB May'13 232,08 230,11 227,55 230,40 -1,2%
  Precio FAS 174,98 173,43 170,48 173,31 -1,6%
  Precio FOB Jun'13 225,48 223,52 220,76 224,30 -1,6%
  Precio FAS 168,39 166,83 163,69 167,20 -2,1%
Soja Up River / del Sur
  Precio FOB Spot Oficial 527,00 542,00 547,00 527,00 3,8%
  Precio FAS 325,42 335,26 338,53 325,29 4,1%
  Precio FOB Abr'13 c 527,19 c 542,16 528,84
  Precio FAS 325,61 335,42 327,14
  Precio FOB May'13 527,19 542,17 v 549,15 527,01 4,2%
  Precio FAS 325,61 335,42 340,67 325,30 4,7%
  Precio FOB Jun'13 531,97 547,68 549,70 c 523,33 5,0%
  Precio FAS 330,39 340,93 341,22 321,63 6,1%
Girasol Ptos del Sur
  Precio FOB  Spot Oficial 620,00 620,00 620,00 620,00
  Precio FAS 364,22 364,32 364,40 364,22 0,0%
Los precios están expresados en dólares por tonelada. Spot: fuente SAGPyA

Tipo de cambio de referencia 
15/02/13 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 var.sem.

Tipo de cambio cprdr 4,9710 4,9820 4,9820 feriado 4,9890 4,9900 0,38%
vndr 5,0110 5,0220 5,0220 5,0290 5,0300 0,38%

Producto Der. Exp.
Trigo 23,0 3,8277 3,8361 3,8361 3,8415 3,8423 0,38%
Maíz 20,0 3,9768 3,9856 3,9856 3,9912 3,9920 0,38%
Demás cereales 20,0 3,9768 3,9856 3,9856 3,9912 3,9920 0,38%
Habas de soja 35,0 3,2312 3,2383 3,2383 3,2429 3,2435 0,38%
Semilla de girasol 32,0 3,3803 3,3878 3,3878 3,3925 3,3932 0,38%
Resto semillas oleagin. 23,5 3,8028 3,8112 3,8112 3,8166 3,8174 0,38%
Harina y Pellets de Trigo 13,0 4,3248 4,3343 4,3343 4,3404 4,3413 0,38%
Harina y Pellets Soja 32,0 3,3803 3,3878 3,3878 3,3925 3,3932 0,38%
Harina y pellets  girasol 30,0 3,4797 3,4874 3,4874 3,4923 3,4930 0,38%
Resto Harinas y Pellets 30,0 3,4797 3,4874 3,4874 3,4923 3,4930 0,38%
Aceite de soja 32,0 3,3803 3,3878 3,3878 3,3925 3,3932 0,38%
Aceite de girasol 30,0 3,4797 3,4874 3,4874 3,4923 3,4930 0,38%
Resto Aceites Oleaginos. 30,0 3,4797 3,4874 3,4874 3,4923 3,4930 0,38%
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PRECIOS INTERNACIONALES

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

Emb.cerc. Feb-13 Mar-13 Abr-13 Feb-13 Mar-13 Feb-13 Mar-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Mar-13
22/02/2012 263,00 262,00 270,00 280,00 299,40 299,40 262,50 262,50 236,82 237,28 242,51 251,70
Semana anterior 358,00 v355,00 v355,00 v360,00 334,30 335,40 302,00 302,70 272,74 275,03 275,95 285,69
18/02/13 358,00 v355,00 v355,00 v360,00 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
19/02/13 358,00 v350,00 v352,00 v355,00 330,30 331,40 302,10 302,80 269,06 271,45 272,55 282,56
20/02/13 fer. fer. fer. fer. 333,30 334,40 304,40 305,10 271,36 273,84 274,85 285,60
21/02/13 358,00 v350,00 v352,00 v355,00 328,66 329,60 301,53 299,90 265,02 266,03 267,50 278,25
22/02/13 358,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i f/i 262,72 264,10 265,85 275,49
Var. Semanal -1,4% -0,8% -1,4% -1,7% -1,7% -0,2% -0,9% -3,7% -4,0% -3,7% -3,6%
Var. Anual 36,1% 33,6% 30,4% 26,8% 9,8% 10,1% 14,9% 14,2% 10,9% 11,3% 9,6% 9,5%

US$ / Tn

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

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

Emb.cerc. Mar-13 Abr-13 May-13 Jun-13 Feb-13 Mar-13 Mar-13 May-13 Jul-13 Sep-13 Dic-13
22/02/2012 266,00 268,39 269,18 268,99 270,66 284,73 281,20 251,27 252,45 253,63 234,14 222,24
Semana anterior 279,00 270,95 267,80 267,02 262,69 300,03 298,70 275,09 274,40 269,77 229,22 221,64
18/02/13 279,00 272,53 270,46 269,18 263,87 fer. fer. fer. fer. fer. fer. fer.
19/02/13 278,00 268,50 266,53 266,53 261,90 299,95 298,90 273,71 272,43 267,80 227,45 219,58
20/02/13 fer. fer. fer. fer. fer. 302,15 301,00 275,78 274,10 268,79 228,83 221,05
21/02/13 276,00 264,95 263,97 263,97 259,14 298,94 296,40 271,94 269,87 265,05 225,98 218,10
22/02/13 276,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i 271,74 269,38 264,46 225,58 217,61
Var. Semanal -1,1% -1,1% -2,2% -1,1% -1,4% -0,4% -0,8% -1,2% -1,8% -2,0% -1,6% -1,8%
Var. Anual 3,8% 2,8% -1,6% -1,9% -4,3% 5,0% 5,4% 8,1% 6,7% 4,3% -3,7% -2,1%

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. Abr-13 Jun-13 Feb-13 Emb.cerc. Emb.cerc. Mar-13 Mr/Ab13 Emb.cerc. Mar-13 Ab/Jn13 Jl/St13
22/02/2012 186,00 198,32 199,50 259,59 510,00 150,00 156,50 216,02 1.125,00 1.135,00 1.255,00 1.265,00
Semana anterior 230,00 231,39 224,30 280,89 620,00 278,00 282,50 316,34 1.140,00 1.137,50 1.260,00 1.262,50
18/02/13 230,00 233,06 225,48 fer. 620,00 270,00 282,50 320,47 1.140,00 1.137,50 1.257,50 1.260,00
19/02/13 228,00 232,08 223,52 279,74 620,00 270,00 c280,00 328,03 1.140,00 1.140,00 1.267,50 1.272,50
20/02/13 fer. fer. fer. 280,72 fer. fer. fer. 324,38 fer. 1.140,00 1.265,00 1.270,00
21/02/13 230,00 229,52 220,76 277,95 620,00 270,00 c280,00 319,44 1.140,00 1.140,00 1.260,00 1.265,00
22/02/13 228,00 f/i f/i f/i 620,00 270,00 f/i 321,62 1.140,00 f/i 1.255,00 1.260,00
Var. Semanal -0,9% -0,8% -1,6% -1,0% -2,9% -0,9% 1,7% 0,2% -0,4% -0,2%
Var. Anual 22,6% 15,7% 10,7% 7,1% 21,6% 80,0% 78,9% 48,9% 1,3% 0,4% -0,4%

(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
TGE (4)

GM
Emb.cerc. May-13 Jun-13 Abr.13 May-13 Jn/Jl.13 Feb-13 Mar-13 Mar-13 Jul-13 Ago-13 Abr-13

22/02/2012 488,00 492,01 c492,56 495,73 492,01 492,56 497,95 498,60 467,48 469,87 472,72 395,87
Semana anterior 527,00 527,01 c523,33 554,70 554,00 523,42 516,17 503,03 622,92
18/02/13 527,00 527,19 531,97 fer. fer. fer. fer. fer. 625,65
19/02/13 542,00 542,17 547,68 549,79 548,50 546,57 573,90 573,20 540,24 531,14 515,80
20/02/13 fer. fer. fer. f/i f/i f/i 578,90 578,50 544,83 535,09 520,94 662,12
21/02/13 547,00 v549,15 549,70 553,56 551,90 549,51 590,44 581,10 546,67 534,45 519,57 673,64
22/02/13 535,00 f/i f/i f/i f/i f/i f/i f/i 536,93 524,16 509,83 668,92
Var. Semanal 1,5% 4,2% 5,0% 6,4% 4,9% 2,6% 1,5% 1,4% 7,4%
Var. Anual 9,6% 11,6% 11,6% 11,7% 12,2% 11,6% 18,6% 16,5% 14,9% 11,6% 7,9% 69,0%

FOB Arg

(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.

US$ / Tn
FOB Golfo (2) CBOT (3)FOB Paranaguá-Brasil 

FOB 
Oficial (1)

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

Emb.cerc. Feb-13 My/Jl.13 Mar-13 Ag/St.13 Mar-13 Ab/St13 Oc/Dc13 Mar-13 May-13 Jul-13 Ago-13
22/02/2012 371,00 373,46 363,83 371,80 361,07 402,00 393,00 399,00 365,19 367,95 370,04 369,27
Semana anterior 477,00 480,76 439,76 456,79 428,90 490,00 463,00 456,00 451,28 450,73 445,33 430,00
18/02/13 477,00 500,05 458,39 476,63 444,99 494,00 469,00 459,00 fer. fer. fer. fer.
19/02/13 495,00 v499,67 456,46 473,21 442,85 502,00 474,00 462,00 468,81 468,14 461,31 443,34
20/02/13 fer. fer. fer. f/i f/i 510,00 485,00 465,00 477,95 477,18 470,35 452,05
21/02/13 508,00 v512,90 c467,43 484,24 450,73 515,00 491,00 470,00 482,03 480,27 472,22 452,82
22/02/13 492,00 f/i f/i f/i f/i 525,00 503,00 475,00 470,57 470,02 463,29 445,11
Var. Semanal 3,1% 6,7% 6,3% 6,0% 5,1% 7,1% 8,6% 4,2% 4,3% 4,3% 4,0% 3,5%
Var. Anual 32,6% 37,3% 28,5% 30,2% 24,8% 30,6% 28,0% 19,0% 28,9% 27,7% 25,2% 20,5%

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

US$ / Tn

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

Emb.cerc. 2°Posic. Mar-12 Abr-12 My/Jl.13 Mar-13 My/Jl13 Mr/Ab-13 My/Jl.13 Mar-13 May-13 Jul-13
22/02/2012 1.195,00 1.195,00 1.214,07 1.207,24 1.195,63 1.206,36 1.197,54 1.278,91 1.278,91 1.195,33 1.203,92 1.212,96
Semana anterior 1.121,00 1.078,00 1.118,17 1.118,17 1.075,11 1.119,28 1.073,93 1.163,88 1.159,93 1.138,01 1.146,60 1.153,44
18/02/13 1.121,00 1.078,00 1.090,17 1.090,17 1.046,60 1.091,28 1.045,57 1.187,08 1.172,39 fer. fer. fer.
19/02/13 1.142,00 1.096,00 1.142,64 1.142,64 1.092,53 v1144,85 1.093,56 1.184,93 1.178,23 1.158,07 1.166,23 1.173,06
20/02/13 fer. fer. 1.131,40 1.131,40 1.084,52 1.141,32 1.082,39 1.188,06 1.182,72 1.147,93 1.155,20 1.161,60
21/02/13 1.130,00 1.072,00 1.114,65 1.114,65 1.072,24 1.095,91 1.069,97 1.174,80 1.168,20 1.131,17 1.139,33 1.146,16
22/02/13 1.090,00 1.050,00 f/i f/i f/i f/i f/i 1.162,56 1.155,97 1.110,01 1.118,39 1.124,78
Var. Semanal -2,8% -2,6% -0,3% -0,3% -0,3% -2,1% -0,4% -0,1% -0,3% -2,5% -2,5% -2,5%
Var. Anual -8,8% -12,1% -8,2% -7,7% -10,3% -9,2% -10,7% -9,1% -9,6% -7,1% -7,1% -7,3%
(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 MAGYP

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

Al 13/02/13 Embarques est.

Producto Cosecha semana Total comprado
1

Total a fijar
2

Total fijado
3

Acumulado *
año comercial

Trigo pan 12/13 39,0 4.883,2 236,8 66,1 1.749,2
(Dic-Nov) (5.947,9) (594,8) (125,4) (3.315,0)
Maíz 12/13 22,2 11.643,8 761,2 86,9
(Mar-Feb) (6.505,6) (583,6) (95,4)

11/12 19,4 19.134,0 1.972,6 962,1 15.595,9
(16.568,5) (1.007,1) (777,0) (14.835,4)

Sorgo 12/13 15,3 514,9 24,6 1,0
(Mar-Feb) (593,9) (16,9) (0,1)

11/12 1,8 3.223,2 154,7 92,3 2.913,6
(1.718,8) (25,2) (25,2) (1.566,1)

Cebada Cerv. 12/13 16,4 757,3 273,4 77,3 27,2
(Dic-Nov)   ** (1.146,9) (336,2) (218,8) (208,2)
Cebada Forr. 12/13 21,4 2.923,1 82,8 44,1 471,4
(Dic-Nov)  ** (1.799,7) (108,6) (108,6) (467,9)
Soja 12/13 115,0 3.017,0 *** 1.459,5 *** 85,3 ***
(Abr-Mar) (6.353,8) (3.289,7) (392,1)

11/12 12,1 11.807,1 *** 3.152,7 *** 2.569,0 *** 4.875,4
(14.819,9) (2.675,9) (2.244,2) (8.827,3)

Girasol 12/13 0,1 9,0 2,3 1,0
(Ene-Dic) (5,7) (1,4)

11/12 0,1 43,1 7,9 7,0
(213,7) (34,7) (13,8)

Compras de la Industria En miles de toneladas

Compras Compras Total Fijado
Al 06/02/13 estimadas (*) declaradas 1 a fijar 2 total   3

Trigo pan 12/13 1.304,4 1.239,2 369,7 223,3
(1.737,7) (1.650,8) (737,6) (321,4)

11/12 5.048,9 4.796,5 1.266,5 1.265,8
(5.827,9) (5.536,5) (1.596,1) (1.595,9)

Soja 12/13 4.202,4 4.202,4 *** 2.891,4 488,5
(4.849,0) (4.849,0) (3.261,4) (475,0)

11/12 27.653,0 27.653,0 10.735,1 9.542,9
(34.197,9) (34.197,9) (15.634,0) (12.134,7)

Girasol 12/13 1.053,1 1.053,1 336,5 143,3
(897,1) (897,1) (363,9) (91,5)

11/12 3.381,4 3.381,4 1.137,8 875,5
(3.372,8) (3.372,8) (1.223,3) (1.044,6)

Al 02/01/13
Maíz 12/13 ** 192,0

(173,0)
11/12 4.013,4 3.612,1 346,3 245,0

(4.171,0) (3.753,9) (626,8) (504,5)
Sorgo 11/12 120,6 108,5 9,9 5,4

(95,7) (86,1) (9,5) (7,5)
Cebada Cerv. 12/13 ** (359,9) (89,3) (16,6)

(845,2) (570,2) (63,8)
11/12 1.447,6 1.375,2 637,4 373,0

(1.267,7) (1.204,3) (488,2) (336,2)
(*) 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. ** Esta cosecha no representa el porcentaje de las firmas que declaran sus compras. *** Se descuentan 60.000 tn que pasan a la exportación.  (1) Total 
comprado: compras efectuadas bajo cualquier modalidad. Incluye "a fijar". (2) Total a fijar: compras que involucran el compromiso de entrega de la mercadería pero sin haber pactado precio. (3) 
Total fijado: porción del rubro (2) a las que ya se les estableció precio. Fuente: Datos procesados por la Dirección de Mercados Agroalimentarios según base ONCCA.

Declaraciones de Compras

Nota: los valores entre parentesis corresponden a la cosecha anterior en igual fecha, hasta noviembre. * Datos de embarque mensuales hasta DICIEMBRE y desde ENERO estimado por Situación 
de Vapores. ** Los datos de exportación corresponden al INDEC, hasta diciembre  *** Diferencias que se pasarán a la industria

Ventas

Sin datos
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Molienda por provincias de trigo pan En toneladas

Mes Capital Federal y 
Gran Bs.Aires Buenos Aires Santa Fe Córdoba Entre Rios Otras Provincias Total

Enero 7.453 247.341 61.012 107.114 16.706 25.776 465.402
Febrero 6.416 259.013 58.659 113.419 21.596 27.474 486.577
Marzo 7.913 266.966 66.616 116.332 20.525 32.566 510.918
Abril 7.793 255.842 56.997 113.135 19.922 31.022 484.711
Mayo 7.254 273.937 59.656 122.167 20.065 32.650 515.729
Junio 8.444 277.817 62.311 124.352 18.973 31.991 523.888
Julio 9.176 307.312 65.630 131.430 21.388 37.947 572.883
Agosto 8.660 294.031 62.960 126.604 18.414 33.959 544.628
Septiembre 7.669 286.256 65.742 117.846 17.095 29.456 524.064
Octubre 5.579 273.236 61.402 119.022 15.582 30.077 504.898
Noviembre 5.659 243.114 57.618 109.629 14.386 25.214 455.620
Diciembre 6.292 233.910 53.755 108.359 15.104 31.014 448.434
Año 2009 88.308 3.218.775 732.358 1.409.409 219.756 369.146 6.037.752
Enero 10.936 260.743 65.134 100.188 19.041 26.080 482.122
Febrero 6.196 256.696 61.109 110.037 20.411 28.688 483.137
Marzo 7.890 272.406 67.685 125.742 21.100 35.425 530.248
Abril 7.724 270.967 66.445 118.157 19.672 32.352 515.318
Mayo 7.513 265.358 64.127 108.446 21.935 30.715 498.095
Junio 7.315 293.810 68.893 123.548 22.017 36.609 552.191
Julio 8.062 309.163 72.662 124.159 22.582 37.703 574.332
Agosto 8.201 306.420 73.862 123.607 23.587 37.025 572.702
Septiembre 8.279 310.398 73.876 118.524 24.970 36.265 572.312
Octubre 6.926 295.093 68.634 114.889 22.732 28.543 536.817
Noviembre 6.165 290.622 68.508 110.116 20.454 30.049 525.914
Diciembre 7.764 255.342 63.321 105.415 18.079 28.553 478.474
Año 2010 92.971 3.387.018 814.256 1.382.829 256.580 388.008 6.321.662
Enero 7.226 277.462 62.825 113.886 18.171 31.589 511.159
Febrero 6.714 281.692 66.505 115.862 19.193 35.496 525.462
Marzo 7.016 284.596 68.923 121.674 21.139 38.202 541.550
Abril 6.966 297.156 68.479 110.677 19.613 41.892 544.783
Mayo 7.202 315.671 68.696 122.271 24.865 39.385 578.090
Junio 7.554 307.401 68.582 122.879 20.207 39.514 566.137
Julio 7.115 303.220 71.338 126.196 27.910 36.980 572.759
Agosto 8.077 297.180 69.650 123.803 22.628 33.813 555.151
Septiembre 8.276 291.547 66.210 121.374 23.091 30.177 540.675
Octubre 7.475 268.392 56.940 116.329 21.585 27.823 498.544
Noviembre 6.784 266.209 58.857 109.716 19.442 27.600 488.608
Diciembre 6.720 240.671 60.553 111.449 20.528 27.168 467.089
Año 2011 87.125 3.431.197 787.558 1.416.116 258.372 409.639 6.390.007
Enero 5.254 273.776 59.783 111.251 20.099 33.430 503.593
Febrero 4.779 245.809 57.082 111.695 18.662 29.016 467.043
Marzo 6.198 292.900 68.677 128.135 23.639 35.633 555.182
Abril 5.395 258.479 66.608 115.826 19.686 33.688 499.682
Mayo 5.923 294.426 73.449 129.056 22.605 41.246 566.705
Junio 6.107 273.842 73.589 123.777 21.767 35.962 535.044
Julio 5.070 283.185 73.437 129.454 21.802 40.471 553.419
Agosto 6.137 286.241 75.156 120.998 20.967 40.134 549.633
Septiembre 5.172 254.414 60.809 99.038 18.228 32.451 470.112
Octubre 5.460 270.480 62.291 109.607 18.360 35.099 501.297
Noviembre 4.780 235.936 61.103 105.420 13.634 31.098 451.971
Diciembre 5.232 194.841 57.767 94.349 11.731 28.519 392.439
Año 2012 65.507 3.164.329 789.751 1.378.606 231.180 416.747 6.046.120
Fuente: MAGyP - Ministerio de Agricultura, Ganadería y Pesca de la Nación.
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Existencias en plantas industriales de oleaginosas y sus productos
Al 01/12/12
Existencias de semillas oleaginosas Cifras en toneladas

SOJA GIRASOL LINO 10/11 LINO  11/12 MANI CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires 5.358 2.380
Total Buenos Aires 332.722 53.332
Total Santa Fe 710.836 5.217 15.981
Total Córdoba 235.118 29.384 13.707
Total Entre Ríos 8.828 5.065 5.801 4.672
Total otras provincias 423 377
Total General 1.293.285 90.690 5.065 5.801 13.707 15.981 4.672

Existencia de aceite
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 21.354 75.647
Total Santa Fe 221.296 25.880 524
Total Córdoba 15.949 23.425 5.297
Total Entre Ríos 1.424 573
Total otras provincias 766
Total General 260.789 124.952 573 5.297 524

Existencia de pellets
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 107.093 52.386
Total Santa Fe 599.817 9.344 1.963
Total Córdoba 9.978 187 6.316
Total Entre Ríos 4.313 6
Total otras provincias 11.231
Total General 732.432 61.917 6 6.316 1.963

Existencia de expellers
SOJA GIRASOL LINO MANI ALGODON CARTAMO CANOLA

Total Gral Buenos Aires
Total Buenos Aires 946 517
Total Santa Fe 2.658
Total Córdoba 2.932
Total Entre Ríos 986
Total otras provincias
Total General 7.522 517
Fuente: Dirección de Mercados Agroalimentarios, MAGyP
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Biblioteca Germán M. Fernández
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MERCADO DE CAPITALES - COMENTARIO

LAS MINUTAS DE LA FED
PREOCUPARON A LOS MERCADOS
Leandro Fisanotti

Las minutas de la última reunión del FOMC mos-
traron una creciente preocupación de sus miem-
bros por los costos que implica sostener medidas
de estímulo vía compra de activos. El solo hecho
de plantear la posibilidad de un cese anticipado
de la operación de QE3 generó miedo entre los
operadores y propició una significativa toma de
ganancias tanto en el mercado local como en las
principales plazas globales.

El FOMC, Comité Federal de Operaciones de
Mercado Abierto, es responsable de las operacio-
nes tendientes a regular la oferta monetaria en
los Estados Unidos. Sobre sus integrantes recae la
responsabilidad de definir y llevar adelante las ope-
raciones de compra de activos (como bonos y tí-
tulos hipotecarios) que tienen por objetivo impul-
sar la ralentizada economía norteamericana.

Actualmente, la Fed destina a este fin un pre-
supuesto que alcanza los 85.000 millones de dóla-
res mensuales. Este plan, según los miembros del
comité, estaría comenzando a volverse riesgoso y
no descartan reducirlo o discontinuarlo aun cuan-
do no se hayan dado las condiciones planteadas
inicialmente (que se reduzca la tasa de desempleo
al 6,5% o se incremente el nivel de precios por
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encima del 2,5%). Ante la posibilidad de que la au-
toridad monetaria deje de inundar de liquidez el
mercado, los operadores salieron a cerrar posi-
ciones generando fuertes caídas entre el miérco-
les y, en forma aun más marcada, el jueves.

En los principales mercados europeos, el saldo
semanal resulto dispar. Si bien hubo bajas impor-
tantes el día jueves, algunas plazas se presentaron
tomadoras al final de la semana y lograron rebotar
a terreno positivo. El Cac parisino anotó al cierre
del viernes 3706,28 enteros - un 1,25% - por enci-
ma del nivel alcanzado siete días atrás. El Dax y el
Ibex subieron 0,9% y 0,3% respectivamente.

Por el contrario, la bolsa de Milán apalancó la
preocupación de los inversores por el aún incier-
to resultado de las elecciones generales que ten-
drán lugar el 23 y 24 de febrero. Un cambio de
timón podría poner en una situación de stress la
deuda italiana complicando el necesario acceso al
mercado para sostener el rolleo de una pesada
deuda. El FTSE MiB, principal índice de la bolsa
italiana, retrocedió un 1,6%.

Atenas en tanto revivió un cierto nerviosismo
ante la posibilidad de que la novedad genere una
inclinación de los inversores por activos conside-
rados refugio de valor y el "vuelo a la calidad"
impacte negativamente. Así, las acciones griegas
bajaron en promedio un 4% en la semana.

Wall Street acusó también el impacto y operó
con moderadas caídas hacia el final de la semana.
Más allá de que las bajas fueron controladas, la

inquietud del
mercado se
expresó en
una suba del
índice VIX, lo
que da cuenta
de que los
inversores sa-
lieron al mer-
cado de deri-
vados financie-
ros a contratar
coberturas de
cartera. El VIX
marcó su ma-
yor incremen-
to semanal en
lo que va del
año.

Se espera
que las pre-
sentac iones
del referente
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Volúmenes Negociados
Instrumentos/ Total Variación
días 18/02/13 19/02/13 20/02/13 21/02/13 22/02/13 semanal semanal

Títulos Renta Fija
Valor Nom. 217.529 281.358 feriado 15.650,00 242.698 757.235 -78,87%
Valor Efvo. ($) 369.787,95 667.645,53 88.626,23 595.487,73 1.721.547,44 -51,44%

Ob. Negociables
Valor Nom. 4.000,00 4.000,00 -90,70%
Valor Efvo. ($) 4.199,64 4.199,64 -90,70%

Cauciones
Valor Nom. 98 45 479 361 983 26,19%
Valor Efvo. ($) 4.687.573,15 3.779.110,86 24.622.612,11 20.061.491,57 53.150.787,69 2,96%

Totales
Valor Efvo. ($) 5.061.560,74 4.446.756,4 24.711.238,3 20.656.979,3 54.876.534,77 -1,12%

de la Fed, Ben Bernanke, ofrezcan cierta claridad
respecto a los próximos pasos. Bernanke manten-
drá conferencias de prensa y expondrá ante el
Congreso su gestión al frente de la Reserva Fede-
ral en los próximos días.

El mercado local, no logró despegarse del es-
cenario global y extendió la corrección iniciada la
semana pasada, recortando a la mitad las ganan-
cias que había acumulado en el comienzo de año.

Además, las presentaciones de balances tam-
bién fueron un factor de volatilidad significativo.
En las últimas jornadas se dieron a conocer los re-
sultados de algunas de las empresas que integran
el lote más operado de la bolsa porteña.

Aluar presentó ganancias para los primeros seis
meses de su ejercicio (que cierra en junio) por
168,5 millones de pesos. En línea con lo esperado,
marcó un 13% más que igual período del ejercicio
anterior. No fue así el caso de Siderar, que presen-
tó una ganancia de 539,9 millones de pesos duran-
te 2012. Esto representa una magra faena si se com-
para con los 1.432,1 millones alcanzados en 2011,
lo que desilusionó a los accionistas.

Los balances relevantes se completan con la
presentación de Tenaris. La empresa pertenecien-
te al conglomerado Techint, una de las más repre-
sentativas del Merval, anunció que el año pasado
ganó algo más de 1700 millones de dólares. Si bien
mostró un traspié en el último trimestre del año
(que estuvo por debajo del mismo período en 2011),
esto fue atribuido por varios analistas a un maqui-
llaje fiscal. Este resultado fue festejado por los
inversores y Tenaris resultó así la única de las inte-

grantes del Panel Líder que finalizó la semana con
una suba (+2,6% respecto del cierre del viernes
pasado).

Las principales bajas fueron Banco Macro (-
10,8%), Edenor (-10,1%), Banco Francés (-9,1%), YPF
(-8,7%) y Siderar (-6,3%, tras el mencionado balan-
ce).

De este modo el índice Merval concluye la se-
mana en un nivel de 3140 puntos, lo que marca
una caída del 4,7% en el período.

Pasando a los títulos públicos, la proximidad
de la audiencia ante la Corte de Apelaciones del
Estado de New York por el reclamo de los holdouts
del canje de deuda - que mantiene final incierto -
volvió a marcar el pulso en la valuación de los bo-
nos. Los títulos regidos por ley extranjera conti-
núan ofreciendo rendimientos superiores a los
domésticos. Un claro ejemplo surge de la compa-
ración del Bonar X con el Global 2017, ambos títu-
los vencen en 2017 pero el Global - bajo Ley de
New York - rinde casi 250 puntos básicos más que
el Bonar. Esto se fundamenta en el riesgo de que
el bono Global ingrese en un default técnico tras
el fallo del tribunal.

El panel de renta fija estuvo dominado por los
resultados negativos. De igual manera, los cupo-
nes atados al PBI siguen acumulando bajas ante la
pérdida de interés en este activo.  Los cupones
no generarán pagos este año y dependerán de
que se dé una notoria recuperación en el nivel
de actividad para que lo haga el año entrante. Los
cupones en pesos, TVPP, fueron los más castiga-
dos con un retroceso del 1,4%.
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