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Sobre Perspectivas Agricolas 2006/2007

El grupo de economia de INTA Pergamino, ofrece a los organizadores de reuniones las conferencias sobre
Perspectivas Agricolas de la Cosecha 2007/08. Las mismas brindan un panorama actual del mercado de granos,
aspectos econémicos y estrategias comerciales. Presentacién en Power Point con modernos sistemas audio visuales.
También se brinda asesoramiento capacitacion sobre estrategias comerciales mas aconsejables para el productor

rural.

TRIGO

Durante la ultima quincena (30/3-13/04/07), las
cotizaciones del trigo y para el contrato mds cercano —
mayo-, con una semana reducida por feriado de
semana santa, mostraron las mas fuertes fluctuaciones
en Chicago y en Kansas que alcanzaron mermas y
alzas de casi 20 délares, cerrando con ganancias en
las dltimas jornadas que permitieron superar los
registros del mes anterior. El cereal en Chicago luego
de un pico minimo del 153,9 el 3 abril se recuperd
fuerte para cerrar el 13/04 a 175,8 u$s/t (1604
quincena y 169,3 mes anterior). En la plaza de
Kansas, el comportamiento fue similar con una baja
para el mismo dia 3 /04 a 162,5 para cerrar a 182,2
u$s/t (167,7 quincena y 178,8 mes anterior).

Segin al andlisis técnico los precios tanto en
Chicago como en Kansas mostraron una leve

tendencia bajista con un incipiente quiebre. Las
fuertes subas de la dltima semana predominaron y los
movimientos laterales podrian resultar alcistas en caso
de mantenerse las cotizaciones en el rango del cierre,
que fue superior en casi 10 ddlares a la media de los
ultimos 20 dias para dichas plazas.

Para el mercado de Chicago y considerando el
comportamiento de los precios el rasgo mas destacado
fue el abandono de la relativa estabilidad, para pasar a
mostrar fuertes fluctuaciones. En realidad, las caidas
fueron atribuidas al arrastre del precio del maiz, por
causa de los anuncios del 30/03 del USDA sobre las
proyecciones oficiales de siembra 2007/08 en los
EEUU. Influyeron ademds, las caidas de los demds
granos y la baja observada en el mercado del petréleo,
oro y plata.



Evolucion del Trigo 2007/08 en los EEUU.

Evolucién 2007 2006 | 02/06
8/4 | 1/4 | 8/4 | 8/4
T. Inv. Espigando 6 - 4 3
T. Prim. Plantado 4 3 3 7
Condicion 8/4 | 1/4 | 8/4 | 8/4
Muy Pobre 3 1 14
Pobre 7 5 16
Regular 20 23 29
Bueno 45 51 35
Excelente 19 20 6

Fuente: USDA National Agricultural Summary 2007,
April 2-8

Sin embargo, los reportes sobre evolucién del
cultivo, indicaron que los dafios causados por las
heladas de los tltimos dias fueron mayores a los
esperados. Esto dio un impulso en la dltima semana a
las cotizaciones del cereal en los mercados de
Chicago y de Kansas. Segitin el USDA el trigo esta
algo adelantado y el temor por mayor susceptibilidad
al frio también genero preocupacién y atrasos en la
siembra del maiz.

Entre las noticias relevantes, se divulgé el reporte
del USDA de abril para el trigo 2006/07, que mostrd
pocos cambios en el estrecho balance de oferta y de
demanda mundial. El mismo aument6 la produccién a
594,5 millones de toneladas (593,1 mes y 621,2 afio
anterior), pero el mismo fue absorbido por un
incremento de la exportacién a 109,3 (108 mes 116,6
afio anterior), y por el consumo a 621,2 (619,3 mes
616,1 afo anterior), arrojando un stock final casi sin
cambios de 121,2 millones de toneladas (121,2 mes y
147,9 afio anterior). Esto signific6 una relacién
stock/uso de 19,51% (19,57% mes y 23,7% afio
anterior).

Cuadro 1.

Para los EEUU, dicho balance sorprendié por la
merma del stock final de 1,3 a 11,5 millones de
toneladas (12,85 mes y 15,55 afio anterior). La
relacion stock/uso seria de 35,81% (41,02% mes y
49,9% afio anterior). Esta merma de existencias fue
atribuida al mayor uso del trigo por causa del fuerte
aumento en el precio del maiz.

Con respecto a las exportaciones desde puertos
estadounidenses, se consideraron muy buenas para el
nivel del mercado y tonificaron los precios. Para la
semana concluida 5/04, segtn el reporte del USDA
las mismas alcanzaron a 808,7 mil toneladas (351,0
semana anterior), muy por encima del rango esperado
que era de 250 a 450 mil toneladas.

Un dato muy relevante se informé el 30/03, la
proyeccion oficial de siembra 2007/08 en los EEUU.
Para el trigo el drea estimada fue de 24,4 mha (23,2
afio anterior), el incremento mds fuerte fue par el trigo
de invierno con 18,01 mha (16,42 afio anterior), pero

para el trigo de primavera, se redujo a 5,58 mha (6,03
aflo anterior).

Si bien faltaron los datos mas recientes, el dltimo
informe de la CFTC, al 27/03 revel6 que los fondos
en el CBOT incrementaron su posicidon neta vendida
de trigo pasando a 26.143 contratos vendidos (13.335
quincena anterior). En lo que respecta a los fondos
indice, mantenian atin una posicién neta comprada en
193.495 contratos (194.427 quincena anterior).

En suma las expectativas de incremento en el drea
de trigo en los EEUU fuero modestas, pero hubo
preocupaciones por lluvias, nevadas y por frio intenso
ya en etapas de fructificacion del cultivo.

Por su parte, los paises productores mas
importantes del mundo continuaron con prondsticos
de producciones mds elevadas provocando un efecto
bajista en las cotizaciones del cereal. Segin la
Strategie Grains de Europa, la produccién de trigo
blando 2007/08 de los 27 paises que componen la
Unién Europea, (el mayor productor mundial),
alcanzarfa a 127,30 millones de toneladas y seria un
9% por encima de lo logrado el afio anterior.

Segtn estimaciones del agregado del USDA, la
produccién de trigo de Brasil, 2007/08 seria de 4
millones de toneladas (2,25 en 2006/07), por una
mejora en las condiciones climdticas y una mayor drea
destinada a siembra. Se espera, por lo tanto, que las
importaciones del grano declinen a 7 millones de
toneladas (7,5 ciclo 2006/07).

En resumen, el echo mds destacado d la ultima
semana fue la ocurrencia de heladas y un clima muy
frio en la zona del trigo de invierno que generd
preocupaciéon porque las plantas en fase casi
reproductiva estdn susceptibles a dafos. El temor de
perdidas por muerte de plantas “winterkill” debilitd
las perspectivas de una buena cosecha 2007/08 y
ayudo a fortalecer a los precios.

De todas formas, se prevé que el cereal seguird a
las cotizaciones del maiz y del petréleo que vienen
rigiendo a este mercado.

Mercado local

Durante la ultima quincena el trigo disponible se
mostrd estable, el trigo disponible sobre puertos de
Bahia Blanca cerr6 a 370 $/t (370 quincena y 375 mes
anterior).

En el mercado local los operadores continuaron
expectantes de la instrumentacién de los subsidios
para los productores de este grano. El registro
transitorio de exportaciones de trigo por la Resolucién
MZ 2/07, se modificé incluyendo la compensacién a
los molinos harineros y un sistema de compensacién
para los productores de trigo que vendan al mercado
local. Los subsidios se aplicardn sobre el 85% del
volumen detallado en los formularios F116 B o C y
serian pagados sobre mes vencido.

El subsidio al productor se establecié sobre la
diferencia entre el valor de mercado diario (segin



SAGPyA) y el precio de venta indicado en los
formularios B o C. Cuando el valor al que se vende
sea mayor al precio de abastecimiento, el productor
recibird la compensacién entre ese valor y el valor de
mercado. Los valores vigentes para abastecimiento
interno fueron: 370 $/t segin Resolucién 19/07 y el
valor de mercado 470 $/t, Resol 42/07 del 12/04.

En el mercado de exportacién del Golfo de
México, los precios FOB del cereal se tonificaron
siguiendo a las alzas de las plazas estadounidenses. El
trigo procedente de Kansas mostré un alza del 8%
para cerrar a un precio de 215,2 u$s/t (199 quincena y
208,2 mes anterior). Para el trigo proveniente de
Chicago el comportamiento fue similar, con alzas del
11% y cerr6 a 179,5 u$s/t (161,7 quincena y 167,5
mes anterior).

Por su parte, el precio FOB del trigo en puertos
Argentinos, considerando el precio liberado alcanzé
al cierre a 212 u$s/t (202 quincena y 192 mes
anterior).

Segun la paridad tedrica para los embarques para
enero de 2007, a partir de un FOB de 210 u$sft, las
retenciones de 20%, los gastos de fobbing de 7
délares y una tasa de cambio de 3,068 $/u$s, daria
una capacidad de pago de 150 u$s/t, muy arriba de lo
que pagé el mercado de futuros y el forward que
oscilo en torno de 121 u$s/t.

En el mercado de futuros, el disponible del cereal
mostré pocas variaciones para cerrar a 121 u$s/t (121
quincena y 119 mes anterior). El contrato mas cercano
mayo aumenté fuerte y cerré a 125,8 u$s/t (127
quincena y 124,5 mes anterior), para los meses de
julio a septiembre predominé un comportamiento
alcista cercano al 1% quedando entre 131 a 134 u$s/t,
respectivamente. Finalmente, reflejando expectativas
mds alejadas para la cosecha 2008 el cereal para
enero cerré a 125,8 u$s/t (123,1 quincena y 120,2 mes
anterior), para marzo cerré a 128,5 u$s/t (126,1
quincena y 123 mes anterior).

La rentabilidad de la cosecha 2007/08 adoptando
el precio del mercado de futuros del mes de enero
2007 de 125 u$s/t y segin los rendimientos de 35 y
45 qq/ha brind6 margenes brutos de 151 y 243 u$s/ha.
(ver Cuadro).

Segun la SAGPyA al 11/04 las ventas al exterior
de la temporada 2006/07 llegaron a 8,807 millones de
toneladas (8,205 afio anterior).

De acuerdo a la CONAB Brasil importé 771 mil
toneladas desde puertos argentinos (55% mds que
20006) y segun la proyeccién para el consumo de 10,5
requiere importar 7,9 millones de toneladas (6,3 afio
anterior) casi el 90% proveniente de la Argentina.

De cara a la nueva temporada las perspectivas de
siembra local para 2007/08 contindan inciertas. Los
operadores indicaron un hipétesis de 4,5 millones de
hectéreas, que con rindes normales darfa un volumen
11,5 millones de toneladas. En este caso el saldo para
exportar resultar menor al volumen de consumo.

Segin el agregado agricola del USDA, Ia
produccién de trigo Argentina 2007/08, se ubicaria
alrededor de 13 millones de toneladas (14 afio
anterior). La reduccién seria por una caida en la
siembra a 4,8 mha (5,4 afio anterior). Los motivos
serfan el desincentivo en los productores, como
consecuencia de las intervenciones del gobierno, y
algunas medidas muy fuertes como el cierre del
registro de las exportaciones.

Con este escenario, la temporada 2007/08 esta
llega de incognitas y se requiere para el productor
conocer las reglas de juego, las pautas y
especialmente una mayor certidumbre para planificar
la siembra y ademds de la tecnologia a utilizar en el
cultivo.

De acuerdo al USDA en el informe del 10 de abril
la produccién para la Argentina de trigo 2006/07 se
estimd en 14,2 millones de toneladas (14,2 mes y 14,5
aflo anterior), sobre un area cosechada de 5,2 millones
de hectdreas (5,2 mes y 5 afio anterior), un rinde
proyectado de 2,73 t/ha (2,73 mes y 2,9 afio anterior).

MAIZ

Durante la ultima quincena (30/3-13/04/07), las
cotizaciones del maiz en Chicago y para el contrato
mds cercano —mayo- mostraron fuertes variaciones
con una caida importante tocando un minimo de 136,3
u$s/t el 3 abril, con recuperaciones en la ultima
semana del orden de 2,7%, colocando el rango de
variaciéon mas frecuente en torno de 140 a 145 u$s/t.
La merma neta quincenal alcanzé a apenas dos
dolares al cerrar a 145,3 u$s/t (147,4 quincena y
157,3 mes anterior). Sin embargo respecto al mes, el
cereal perdié mas de diez ddlares.

Las fluctuaciones del precio del maiz en Chicago
han sido la novedad mds importante de mercado de
granos de los dltimos afios. Por su magnitud, treparon
desde 90 a 170 u$s/t de mediados de septiembre 06 a
21 febrero 07. Desde alli bajaron para situarse en el
mes de abril en el rango antes sefialado de 140 a 145
u$s/t. La bisqueda de un equilibrio es el interrogantes
mds importante y atn no resuelto en los EEUU y por
sus efectos derivados en el mundo agricola.

Respecto al precio y su permanencia algunos datos
son elocuentes y de una fuerte repercusién de las
cadenas agroalimentarias. Durante 3 meses (ene-mar)
se han sostenido en valores superiores a los 150 u$s/t
y durante casi 6 meses (nov06-abrO7) por arriba de
140 u$s/t. Comparado con los 80 a 90 u$s/t durante
afios anteriores, generaron un cambio abrupto en el
mercado agricola.

Como lo sefialaron los principales demandantes el
cereal no se avizora en los meses futuros un precio en
el rango histdrico, pero, la cadena de valor que no sea
el uso para etanol, continua en la incertidumbre y en
una inexorable necesidad de trasladar este valor a la
cadena de productos alimentarios, generando un costo
adicional similar a la evolucién del precio del maiz.



Si bien en las tltimas semanas las variaciones
fueron significativas, el mercado continuard mas
volatil justificado por las bajas existencias mundiales
y de los EEUU y por las novedades productivas,
climdticas que hacen prever muy fuertes variaciones
en los precios.

El interrogante continuard por ahora sin
respuestas, cual es el precio al que se quedara el maiz,
en el escenario de una enorme demanda impulsado
por la industria para etanol ??.

Segun el andlisis técnico y para las cotizaciones
del contrato mds cercano —mayo-, el cereal confirmé
una tendencia bajista que se prolonga desde el 9 de
marzo hasta el cierre y podria fortalecerse dado que
las cotizaciones cerraron 5 délares por debajo de la
media de los dltimos 20 dias en torno de 150 u$s/t.

Como en el caso del trigo, la fuerte baja ocurrié
inmediatamente a la divulgacién del informe de stock
y dreas de siembra 2007/08 del 30/03. Se alcanzé el 3
abril, el minimo antes sefialado y con el ultimo
informe del USDA del 10 abril, las cotizaciones no se
modificaron quedando alrededor de los 145 u$s/t.

Si bien el precio del maiz ya decliné casi 30
ddlares desde los registros mds altos del corriente afio,
mds probable que permanecer en 140 seria prever
gran volatilidad como el rasgo mds destacado.

Segun el informe del USDA de abril, el balance de
oferta y demanda mundial del cereal 2006/07 mostré
leves correcciones, donde se destaco una merma en el
consumo proyectado. La produccién se estimdé mayor
en casi tres millones de toneladas alcanzando a 695,9
(693,2 mes y 695,2 afio anterior), las exportaciones
quedaron casi sin cambios en 87,8 (82,1 afio anterior)
y se redujo el uso total otro millén y medio a 728,2
(729,8 mes y 702,3 afio anterior) arrojando un stock
incrementado en cuatro millones de toneladas, a 91,8
(87,8 mes y 124,2 afio anterior), con una relacién
stock/uso de 12,61% (12,03% mes y 17,69% aiio
anterior).

Cuadro 2.

Para los EEUU, el balance result6 igual al mes
anterior en la produccién y en el comercio, pero se
redujo el uso total casi tres millones de toneladas
alcanzando a 238,4 (241,6 mes y 231,7 afio anterior),
esto aumento el stock final en casi tres millones a 22,3
(19,1 mes y 49,9 afio anterior). La relacién stock/uso
quedé en un nivel de 9,35% (7,91% mes y 21,6% afio
anterior).

Se puede concluir que pese a la mejora en los
indicadores del stock tanto a nivel mundial como de
los EEUU, continuaron como indicativos del mds bajo
nivel de los dltimos 10 y 14 afios, respectivamente.

El escenario es preocupante porque para los
EEUU en las temporadas futuras no se modificaria
este ajustado balance, segin el siguiente ejericio
prospectivo:

Si se plantaran 36,6 mha y se cosechara el habitual
90% daria un area efectiva a cosechar de 32,9 mha.

Con un rinde promedio de 9,5 toneladas por hectirea
arrojarfa una cosecha de 313 millones de toneladas.
Considerando un stock inicial de 20 millones de
toneladas la oferta total serfa de 333. Si el consumo
total fuera similar al afio anterior de 241 millones de
toneladas, y las exportaciones también iguales al afio
previo de 57 millones de toneladas y se concluye con
un stock similar al apretado ejercicio 2006/07 de 20
millones de toneladas, daria un saldo adicional de
apenas 15 millones de toneladas adicionales para
atender al uso de etanol proyectado en 30 millones de
toneladas. Esto significa que se deberian reducir en 15
millones a las exportaciones a o los stocks, para
atender a ese nuevo consumo de etanol.

Como resultado, el panorama seguiria muy
estrecho y mucho mds si por causas ambientales
declina el rinde o no se logra esa fantdstica
proyeccién de siembra.

Esto se apoya en el consumo adicional de maiz
para etanol que, segtin la misma fuente pasaria de 54
millones de toneladas en 2006 a 80 millones de
toneladas en 2008. Ademds, el gobierno
norteamericano anuncié para 2017 una baja de 20%
en el consumo de gasolina y gasoil y propuso su
reemplazo por bio combustibles con mayor uso de
etanol.

Como en el caso del trigo el informe del USDA de
estimaciones de drea sembrada divulgado el 30 de
marzo provocé un efecto bajista muy importante. Las
prospectivas de siembra 2007/08 para el USDA
fueron mds alld de lo esperado y se estimé el area de
36,6 millones de hectdreas, (35,61 analistas y 31,7
afio anterior). Segun los datos histdricos dicha cifra se
correspondi6 con la de 1944.

Por ahora, la intencion creciente del cultivo en los
EEUU se enfrent6 a un clima excesivamente frio con
fuertes lluvias y nevadas. Si este tipo de clima
perdura, se producirian demoras en la siembra y
eventualmente, un cambio de 4rea de maiz para la
soja.

Con apenas 3% de coberturas logradas de maiz, es
apenas el comienzo de la primavera y como era
previsible el clima en ese pais seria esta campafia un
factor atin mdas explosivo para precios que en los afios
previos. Las vicisitudes del mercado y los
componentes especulativos ya se anticiparon con
enormes compras que siguen caracterizando la actual
temporada.

La CFTC informé el viernes que al 27 de marzo
los fondos especulativos mantenian una posicién
comprada en futuros y opciones de maiz en 228.211
contratos. Los fondos indice, en tanto, se encontraban
comprados en 367.942 contratos.

Evoluciéon del Maiz 2007/08 en los EEUU.

Evolucién 2007 2006 | 02/06

84 | 1/4 | 8/4 | 8/4

Plantado 3 - 3 4




Fuente: USDA National Agricultural Summary 2007,
April 2-8

Con respecto a la enorme previsién de uso de maiz
en los Estados Unidos por la expansién de la industria
del etanol, se acrecienta el debate entre la bioenergia
y la seguridad alimentaria.

El Fondo Monetario Internacional en su reciente
informe de perspectivas econdémicas mundiales,
advirti6 sobre el impulso empleo de etanol en
reemplazo de derivados del petrdleo. Afirmé que hara
aumentar los precios de los alimentos, sugirié la
importacién de etanol reduciendo las tarifas e indic6
que, con la actual tecnologfa, resulta insostenible
promover exageradamente a los biocombustibles.

Con respecto a las exportaciones de maiz desde
los EEUU y para la semana concluida el 5/04/07
resultaron alcistas y tonificaron el mercado. Segin el
reporte del USDA las mismas alcanzaron a 1507 mil
toneladas (660,4 semana anterior), por arriba del
rango esperado que era de 600 a 800 mil toneladas.

El gobierno Chino proyectd las exportaciones de
maiz en baja durante 2007 debido al fuerte
incremento del consumo doméstico. Desde marzo
2006 ha exportado mas de 5 millones de toneladas, y
se espera para este afio una produccién de a 147
millones de toneladas (144 afio anterior).

En resumen, en el orden mundial y para el
mediano plazo, los precios del maiz parecen continuar
impulsados por la firme demanda del cereal para uso
energético tan como se evidencia en los EEUU y en el
mundo.

Se espera un mercado volitil ya que los
productores se encuentran sembrando maiz en un
escenario inicial de incertidumbre climdtica.

Mercado local

El maiz disponible para descarga cercana declin
y subié en las semanas de la quincena siguiendo las
pautas externas, pese a la creciente oferta en parte
demorada por las lluvias que paralizaron la cosecha.
La demanda ofreci6é 373 $/t en zona de Rosario. Los
precios en la cdmara de Rosario cerraron a 373 $/t
(350 quincena, 370 mes anterior). Para la nueva
cosecha la exportacién en Rosario y San Lorenzo se
pago 122 u$s/t, y para mayo a julio no superd los 120
u$s/t.

El precio maiz en el Golfo de México a tono con
las bajas de Chicago mostré mermas marginales en la
quincena. Para los embarques cercanos cerré a 155,9
u$s/t (155,7 quincena y 170 mes anterior). En los
puertos Argentinos, el precio del cereal también
decliné y cerré a 148,4 u$s/t (152,9 quincena y 158,5
mes anterior).

Segun el valor FOB de referencia para embarques
cercanos de 155 u$s/t para los puertos locales con un
dolar de 3,068 $/u$s, las retenciones de 20% y los
gastos habituales de la exportacién de siete ddlares,

darfan una capacidad de pago de 120 u$s/t, cercano a
lo que se ofreci6 en el mercado fisico y en futuros.

En el MATBA local, durante la dltima quincena el
maiz disponible se comporté con bajas y alzas
similares a las pautas externas. El cereal cerré a 120
u$s/t (116 quincena y 119 mes anterior). El contrato
para la cosecha de abril, se mostré firme cerrando a
123,3 u$s/t (115,9 quincena y 119,5 mes anterior).
Para el mes de mayo a diciembre del mismo afio, los
contratos cerraron con alzas del orden de 2%
colocandose entre 119 a 125,5 u$s/t, respectivamente.
Para la nueva temporada para abril 2008 el cereal se
mantuvo estable y cerr6 a 116 u$s/t (114 quincena y
118 mes anterior).

Se puede concluir que el precio del maiz para abril
2007 logré sostenerse con mermas locales algo
superiores a las del mercado externo, atribuyendo esto
a la creciente oferta estacional. Para la mercaderia
cercana las lluvias y la dificultad de completar los
embarques tonificaron a los precios, pero las mismas
podrian declinar acorde a la mayor afluencia a las
plazas de ventas.

La rentabilidad del cultivo para la cosecha futura
adoptando el precio de la nueva cosecha abril 2006 de
123 u$s/t y para los rendimientos de 75 y 95 qq/ha
arrojarfan margenes brutos para el cereal de 372 y 530
u$s/ha (Cuadro). Este margen bruto continué siendo
el mas alto de la presente cosecha gruesa, superando
por otra quincena al de la soja.

Segtn la Bolsa de Cereales al 13/03/07, se avanzé
la cosecha de maiz 2006/07 al 34,1% (35,3% afo
anterior) sobre un 4drea proyectada con maiz para
grano de 2,830 millones de hectdreas (2,4 afio
anterior) contabilizando un 4rea perdida de 62 mil
hectdreas, lo que deja un 4rea neta a cosechar de
2,768 millones de hectareas. Se destaca el elevado
rendimiento logrado, llevando el promedio nacional a
87 qg/ha (42,6% superior a la temporada precedente.
Este organismo sostiene que recolectado un tercio de
la superficie apta y dados los rindes, mantiene su
estimaciéon de la produccién en 22,5 millones de
toneladas. En caso de lograrse el volumen y el
rendimiento alcanzarian un nuevo récord histérico,
superando los obtenidos en la campafia agricola
2004/05 de 21,0 millones de toneladas.

Segtin estimaciones del agregado del USDA en el
pafs, la producciéon de maiz 2007/08, se ubicaria en
23 millones de toneladas (21,6 ciclo anterior), por una
mayor intencién de siembra, con dreas de trigo que se
volcarian al maiz por los altos precios de este dltimo y
por la creciente demanda del sector productor de
etanol.

De acuerdo al USDA en el reporte del 10 de abril
la produccién para la Argentina de maiz 2006/07 seria
de 22 millones de toneladas (21,5 mes y 15,8 afio
anterior), sobre un drea a cosechar de 2,85 millones
de hectareas (2,85 mes y 2,44 afio anterior), un rinde
proyectado de 7,72 t/ha (7,54 mes y 6,48 afio



anterior). Con este prondstico las exportaciones
retornarian a 14,5 millones de toneladas (10,3 afio
anterior).

SOJA

Durante la ultima quincena (30/3-13/04/07), las
cotizaciones de la soja en Chicago y para el contrato
mayo, mostraron una gradual baja completando una
merma quincenal cercana a 9 délares y cerré a 271,2
u$s/t (279,7 quincena y 276,9 mes anterior). Por su
parte, el contrato para el mes de noviembre 2007 (mes
de la cosecha de los EEUU) se mostré igualmente en
baja y cerré a 288 u$s/t (293,6quincena y 284,8 mes
anterior). Se puede destacar que las cotizaciones de la
soja no respondieron al padrén de los cereales, sin
registrar las fuertes bajas de inicios de abril,
revelando un mercado con fundamentos propios.

Segun el andlisis técnico y para el precio del
contrato mds cercano, la tendencia bajista no se
confirmé siguiendo a una lateral que caracterizé mds
adecuadamente la evolucién de los precios. Sin
embargo, la misma podria pasar nuevamente a bajista
en funcién de la merma de los precios que quedaron
casi 10 ddlares por debajo de la media de los ultimos
20 dias, en torno de 280 u$s/t. Las resistencias
continuaron entre un minimo de 270 y un miximo de
290 u$s/t.

En el contexto de los meses desde febrero al 13/04
las cotizaciones de soja en Chicago oscilaron con
fluctuaciones de casi 20 dolares, formando los
serruchos cldsicos y dando un promedio de 180 u$s/t.
Por esta razén, la tendencia con el promedio de 30
dias muestra una tendencia lateral.

Con respecto a los precios de los subproductos
durante la dltima quincena, los movimientos variados.
La harina de soja declin6 14 ddlares cerrando a 219,7
u$s/t (233,5 quincena y 240,3 mes anterior). Por su
parte el aceite de soja continud su escalada alcista
alcanzando un nuevo récord al cerrar a 727 u$s/t
(716,2 quincena y 678,5 mes anterior).

Segun el balance mundial y de los EEUU 2006/07
y de acuerdo al informe del USDA de abril corrigié
levemente sus indicadores de sobre oferta de soja. La
produccién mundial de soja se estimé en 233.5
millones de toneladas cuatro millones arriba de lo
estimado el mes anterior. Sin modificaciones
importantes en el comercio y en el uso total, los
stocks finales mundiales se aumentaron en tres y
medio millones, a 61,0 millones de toneladas (57,5
mes y 52,3 afio anterior), con una relacién stock/uso
mds holgada, de 26,4% (25,5% afio anterior).

Cuadro 3.

Para los EEUU, sin modificar la produccién 86,8
millones de toneladas, baj6 el comercio en 0,6 millén
a 29,4 y el uso se mantuvo en 52,9, con los stocks
finales aumentados a 16,7 millones de toneladas (16,2
mes y 12,2 afio anterior) y la relacién stock/uso fue de

31,57% (23,34% afio anterior), la mas elevada de los
ultimos afios.

En resumen, los stocks 2006/07 crecieron en los
EEUU y en el mundo con un panorama técnico y
fundamental negativo para los precios.

Sin embargo, el informe de intencién de siembra
2007/08 para los EEUU, publicado el 30/03 indic6
una siembra de soja de 27,17 millones de hectareas
0,8 menos que lo esperado por los analistas y 3,39 por
debajo de la temporada anterior.

Si bien sorprendieron por la magnitud de la merma
de soja, como por el incremento de maiz, el ciclo
inicial se ha presentado con un frio y lluvioso, con
nevadas en varia zonas, que hace prever atrasos o
inclusive algiin cambio del drea de maiz y de trigo
para la soja.

Respecto a los spreads de maiz/soja en el mercado
de Chicago una revisién cuidadosa desde enero 2006
al 13/04 arroja un resultado interesante. Durante 2006
de enero a mayo superaba 2,4; de mayo a septiembre
a 2,2; y desde mediados de ese mes a mediados de
octubre cae a 1,75 y permanece alrededor de 1,7 mas
hasta marzo 2007 y desde inicios de abril al presente
retorna a alrededor de 1,9 mas, o menos 5 ddlares.

Es decir, sobre el inicio de la siembra 2007/08 hay
una leve recuperacion de dicha paridad pero aun dista
mucho del histérico 2 y de los valores registrados en
el afio anterior. El cambio sustantivo se dio a partir de
septiembre 2006, cuando se inici6 la escalada de los
precios del maiz.

Segiin la consultora Ag Rural de Brasil, ha
cosechado el 77% del 4rea de soja de ese pais y la
produccién alcanzaria a 60 millones de toneladas,
mientras el USDA subié su estimacion a 58,8
millones. Para la Argentina dicha fuente aument6 la
prevision a 45,5 (44 mes y 40,5 afio anterior).

En el orden mundial, durante los primeros tres
meses del afio, las importaciones de soja de China
aumentaron a 5,72 millones de toneladas, un 5,7%
mas que para iguales meses del afio anterior. Si bien
la mayor parte de sus compras provienen de los
EEULU, la industria local espera que las compras para
los meses de abril y mayo se ubiquen entre 2,5 y 3
millones de toneladas, respectivamente.

Otro factor bajista fueron las exportaciones
semanales, que resultaron inferiores a lo esperado. El
USDA informé para la semana concluida el 5/04/07
que alcanzaron a 143,3 mil toneladas (295,4 semana
anterior) debajo del rango esperado por el mercado
que era de 200 a 400 mil toneladas. Las de harina de
soja resultaron alcistas al alcanzar a 221,1 mil
toneladas (119,5 semana anterior) arriba del rango
esperado de 50 a 100 mil toneladas. Las de aceite de
soja fueron neutrales al registrar 3,4 mil toneladas
(13,8 semana anterior), dentro del rango esperado de
0 a 5 mil toneladas.

Segtin la CFTC al 27/03 los fondos especulativos
mantenian su posicién neta comprada en futuros de



70.163 contratos (93.372 quincena anterior). En lo
que respecta a los fondos indice, incrementaron su
posicién neta comprada a 133.129 contratos. En el
periodo que se informé las posiciones netas
mantienen un importante volumen comprado.

Segun Oil World, para el ciclo agricola 2007/08
augura un déficit entre la oferta y la demanda mundial
de soja. Esto seria consecuencia de la menor drea a
ser plantada en los EEUU, el déficit podria rondar
entre 6 a 10 millones de toneladas, y se estimé que la
produccién de Sudamérica no podria compensar la
merma que se proyecta para los EEUU.

Se puede concluir que la relacién de precios soja/
maiz hacen prever una disminucién del drea de soja
en los EEUU 2007/08. Las expectativas de corto
plazo estdn pendientes ahora del clima y de la
concrecion de las coberturas de siembra en las
semanas proximas. Ante los anuncios relativos a la
produccién y al consumo de la nueva temporada la
holgura de la soja en los EEUU y en los mercados
internacionales puede desaparecer rapidamente.

Mercado local

Durante la ultima quincena en la zona de Rosario
la soja disponible se negoci6 firme pero retrocediendo
desde los valores alcanzados en la quincena anterior.
Para fabricas con descarga cercanas se pagé 585 $/t,
para San Lorenzo y San Martin se pagaron 590 $/t. La
oleaginosa en promedio zona de Rosario cerr6 a 585
$/t (591,50 quincena y 595,5 mes anterior). Las
ofertas en el forward para entrega en mayo cerraron
en el orden de 194 u$s/t mientras que para entrega
para julio y agosto las fébricas ofrecian hasta 196
u$s/t.

En el mercado de exportacion las bajas de la soja
en Chicago no se reflej6 adecuadamente para los
embarques en la zona del Golfo de México. Para los
meses cercanos bajo un 2,5% y cerré 277,1 u$s/t
(283,8 quincena y 279,1 mes anterior).

Por su parte, en los puertos sobre el Rio Paran4, la
oferta de soja FOB para embarques cercanos se
mostré igualmente en bajas y cerré a 260,9 u$s/t (263
quincena y 262,2 mes anterior).

Segun el valor FOB de referencia para embarques
cercanos de 260 u$s/t para los puertos locales con un
dolar de 3,068 $/u$s, las retenciones de 27,5% y los
gastos habituales de la exportacién de siete ddlares,
darfan una capacidad de pago de 190 u$s/t, cercano a
lo que se pagé en el mercado fisico.

En el mercado de futuros local y para la soja con
entrega en Rosario, el disponible se mantuvo estable
para cerrar a 192,5 u$s/t (192 quincena y 193 mes
anterior). El contrato de soja mds cercano es mayo de
2007 que se negocié estable para cerrar a 194,2 u$s/t
(194,5 quincena y 193 mes anterior). Los contratos
para julio a noviembre concluyeron la quincena con
cambios marginales cerrando entre 198 y 206 u$s/t,
respectivamente. Para la nueva cosecha 2008 se

negociaron contratos de soja para mayo con leves
alzas cerrando a 200,6 u$s/t (200 quincena y 198,5
mes anterior), para julio 2008 cerraron a 201,7 u$s/t
(203 quincena y 198,5 mes anterior).

Se puede concluir que la variacién de precios del
mercado internacional se reflejé en los valores locales
para la nueva cosecha. Las oportunidades de ventas
continuaron por encima de 194 u$s/t para mayo, que
sigue siendo excelente para fijar precios y para
asegurar la rentabilidad del cultivo.

La estacionalidad de la cosecha local regida por
una mayor oferta puede deprimir las cotizaciones
locales respecto a las de Chicago. En las ultimas
semanas se mantuvo la brecha en el orden de 85 u$s/t
similares a las del dltimo mes pero inferiores a las 45
desde el aumento de las retenciones.

La rentabilidad del cultivo de soja para la futura
temporada calculada sobre la base del precio del
mercado de futuros de mayo de 2007 de 194 u$s/t y
segun los rendimientos de 28 a 38 qg/ha, mostr6 los
margenes brutos mds altos del afio que alcanzaron
entre 274 a 424 u$s/ha. Dichos resultados econdmicos
constituyeron excelentes previsiones de rentabilidad
de la cosecha futura, pero cabe destacar que por una
nueva quincena, fueron inferiores a las mostradas por
el maiz.

La Iluvia sigue agudizando los problemas para
levantar la cosecha gruesa en buena parte de los
campos mds productivos del pais. Méas de 3,5
millones de hectireas resultaron dafladas por
inundaciones en provincia de Santa Fe; estimdndose
que 500 mil sufrirdn pérdidas totales en agricultura y
ganaderia.

Los lotes cosechados después de las lluvias
mostraron rindes en lotes de soja inferiores entre un
15% y un 20%. En Santa Fe hay lotes bajo el agua se
aumenta el riesgo de enfermedades, exige el secado, y
un deterioro previsible de la calidad del grano.

Por ahora Bolsa de Cereales de Buenos Aires
mantuvo las previsiones de una cosecha récord, que
para la soja serfa de 45,5. Sin embargo estos
prondsticos son prematuros porque se ha levantado
solo el 33,9% del cultivo.

Un aspecto adicional es los efectos en la cadena
comercial, comenzando por las rutas y caminos
rurales intransitables, pero los embarques de vapores
al exterior se han retrasado porque los camiones no
llegaron a los puertos con sus cargas. Hay
exportadores que no pudieron cumplir con sus
compromisos de soja y de maiz.

En este contexto, el prondstico del tiempo es
fundamental y el mismo indica desde comienzos de la
temporada un otofio con lluvias por arriba de lo
normal, que evidentemente se viene cumpliendo.

Segin la Bolsa de Cereales al 13/04 la trilla
avanz6 al 33,9% del area apta (16,1 millones planadas
menos 51 mil hectdreas perdidas), lograndose 18,4
millones de toneladas de poroto. Pese al avance de



cosecha el retraso respecto a igual fecha del afio
pasado fue de 7%.

Los rindes promedio ascienden al momento a
33,80 qg/ha, un 28% mas que lo observado en el
2006. Segtn los analistas esta tendencia negativa sera
mds notoria en la medida que se vayan cosechando los
cuadros mds afectados por el temporal, los plantios de
segunda y las dreas de menor potencial. Sin embargo,
en las provincias de Salta y Tucumdn los rindes
podrian superar 30 qg/ha y en Chaco y Santiago del
Estero 23 qg/ha, que podrian compensar una merma
estimada por las excesiva lluvias en la zona nicleo de
aproximadamente un millén de toneladas, asi la
produccién proyectada para nuestro pais sigue
manteniéndose en 45,50 millones de toneladas.

Segun las proyecciones del USDA del 10 de abril,
la estimacién de la produccién de soja 2006/07 de la
Argentina se aumenté a 45,5 millones de toneladas
(44 mes y 40,5 afio anterior), sobre una siembra de
15,8 millones de hectdreas (15,8 mes y 15,2 afio
anterior) y un rinde proyectado de 2,88 t/ha (2,78 mes
y 2,66 afio anterior).

GIRASOL

Durante la dltima quincena (30/3-13/04/07), las
cotizaciones de los aceites vegetales en la plaza de
Rotterdam y en los principales puertos exportadores
sorprendieron con fuertes ganancias, la firmeza avala
las ganancias anteriores esta vez lideradas por los
aceites lideres como el aceite de soja y de palma,
otorgando mayor la fortaleza del resto de dichos
suministros.

En el cuadro adjunto, se puede observar los
precios de los aceites en ddlares por tonelada,
considerando el cierre semanal para las posiciones
inmediatas y cercanas de mayo de 2007 en adelante.

Segun el andlisis técnico y para el indice global de
precios promedio de los principales aceites, la
tendencia se confirmé como claramente alcista. De
acuerdo a los valores del cierre, la misma podria
continuar su escalada dado que los precios quedaron
casi veinte dolares arriba de la media de los ultimos
20 dias, en torno de 750 u$s/t.

El comportamiento del precio de los aceites de la
dltima quincena reveld un correspondencia notable
con los aumentos del precio del aceite de soja y de
palma en la plaza europea, que registraron las
mayores ganancias del conjunto. En el mediano plazo
la fortaleza del precio de los aceites revela una
escalada de las ganancias anteriores. Segun las
cotizaciones prevalecientes se encuentras cercanas a
récordes histéricos en pocos casos superadas por el
corto periodo de 1998.

El aceite de soja en Rétterdam en la ultima
quincena mostré una ganancia cercana a 10 ddlares
similar a la de Chicago mostrando un alineamiento
casi perfecto. El aceite de soja en Rétterdam cerré a
761 u$s/t (751 quincena y 715 mes anterior). El

precio del aceite de girasol en Rétterdam gand 35
délares cerrando a 752,5 u$s/t (717 quincena y 710
mes anterior). El aceite de mani se mostr6 estable y
cerro a 1140 u$s/t (1140 quincena y 1155 mes
anterior). El aceite de colza gan6 40 délares y cerrd a
801 u$s/t (761 quincena y 759 mes anterior).

Por su parte, los precios de los aceites derivados
de la palma registraron ganancias muy importantes.
La oleina CIF Rotterdam aument6 70 d6lares
cerrando a 695 u$s/t (625 quincena y 588 mes
anterior). El aceite de palma en dicha plaza gané 65
délares y cerré a 717,5 u$s/t (642,5 quincena y 607,5
mes anterior), mientras que en Malasia, el precio FOB
de dicho aceite subié 70 délares cerrando a 690 u$s/t
(620 quincena y 582,5 mes anterior).

Se puede concluir que los precios de los aceites
vegetales (indice) acumularon con movimientos
alcistas nuevas ganancias alcanzado las paridades mas
importantes del ultimo afio. Como indicativo de la
firmeza no hubo aceites para exportar por menos 690
u$s/t, esto hace prever una continuidad de la firmeza
del conjunto.

Precio de los principales Aceites en Rotterdam.
En délares por tonelada.

Aceite 16/03 | 23/03 | 30/03 | 4/04 | 13/04
Soja 715 720 751 739 761
Mani 1155 1145 1140 1140 1140
Girasol 710 705 717 720 752.5
Canola 759 762 761 762 801

Oleina CIF | 587.5 [ 612.5 625 650 695

Palma CIF | 607.5 630 642.5 | 662.5 | 717.5

Palma FOB | 582.5 595 620 645 690

Fuente: Bolsa Cereales de Buenos Aires 13/04/2007.
Nota: cotizaciones en délares para el mes mds cercano. E1 FOB de
Palma corresponde a Malasia.

Un factor institucional que impulso los precios de
los aceites fueron los conflictos entre Irdn e Inglaterra
que llevaron a los futuros de petréleo a maximos del
afio. Esto impulsé a su vez a los precios del aceite de
soja y al poroto de soja. Luego de alcanzado los
acuerdo y librados los rehenes decliné el petréleo y el
conjunto de derivados, incluidos los aceites vegetales.

Sin embargo, existe una relacién cada vez mads
directa entre los precios del petrdleo y del aceite de
soja, porque el subproducto es una de las principales
materias primas utilizadas para la elaboracién de
biocombustibles. En el futuro se prevé que cada vez
que suba el precio del crudo, los futuros de aceite
acompafarian este movimiento.

En el orden mundial el mercado de granos
oleaginosos pese a sus crecientes volimenes cada
mes, continua con indicadores muy ajustados. El
reporte mensual del USDA de abril indic6é para el
ciclo 2006/07 una produccién de 402,9 millones de
toneladas (399 mes y 390,3 afio anterior), un
comercio de 82,5 (76,7 afio anterior), una molienda de
331,9 (331,5 mes y 317,5 afio anterior), con un stock



final de 67,4 millones de toneladas (64 mes y 63,3
afio anterior), arrojando una relacién stock/uso de
19,32% (19,93% aiio anterior).

Para los diez principales aceites de origen vegetal,
dicho balance fue alin mds ajustado que el mes
anterior. La produccién fue estimada en 123,1 (124,3
mes y 118 afio anterior), el comercio de 47,6 (48,5
mes y 46,3 afio anterior), el uso total en 121,9 (122,5
mes y 115,4 afio anterior), con un stock final rebajado
a 8,65 (9,16 mes y 9,18 afio anterior). La relacién
stock/uso cay6 a 7,09% (7,48% mes y 7,96% aiio
anterior). Si expresamos en dias de suministros
signific6 26 dias, lo que deja el abastecimiento global
en niveles criticos.

Cuadro 4

Las estimaciones mensuales del girasol 2006/07,
del reporte del USDA de abril confirmé una merma
de la produccién mundial de girasol. La produccién se
redujo a 30,1 millones de toneladas (30,64 mes y 29,8
afio anterior) el comercio sin cambios fue de 2,30 (2
afio anterior), la molienda decliné 0,3 millones de
toneladas a 26,56 (25,62 afio anterior) y el stock final
se redujo 0,2 millones de toneladas a 1,33 (1,53 mes y
1,57 afo anterior). La relacién stock/uso bajé a un
nivel critico de 5,01% (5,7% mes y 6,13% afio
anterior).

Cuadro 5.

También Oil World baj6é la estimaciéon de la
produccién mundial de girasol 2006/07 a 29,68
millones de toneladas (30,29 mes febrero), citando
como causas la merma de Argentina y de Sudifrica.
La molienda decliné a 26,92 millones de toneladas
(27,2 mes y 26,41 afio anterior, Para el periodo
septiembre a febrero 2007 se molieron 14,1 millones
de toneladas (0,70 mas que afio anterior). Finalmente,
los stocks para fines de 2006/07 serian de 1,55
millones de toneladas (2,06 afio anterior).

En el orden mundial la produccién de girasol de la
Argentina con 3,5 millones de toneladas ha quedado
relegado a un cuarto lugar, luego del la UE con 6,23,
Rusia 6,54, y Ucrania 5,2 millones de toneladas.

En resumen, el balance mundial de oferta y
demanda 2006/07, brinda argumentos de escasez que
justifica el fortalecimiento generalizados de los
precios de los aceites. Dada la situacién de arranque
de la temporada 2007/08 es previsible que no se
consiga una oferta suficiente para atender a creciente
demanda y por lo tanto, los precios de los aceites
tienen argumentos de escasez para mantener su
elevada paridad.

En la Unién Europea, la utilizacién del aceite de
girasol muestra una tendencia creciente, ganando
participaciéon del mercado alimenticio en detrimento
del aceite de colza destinado a biocombustible.

Mercado local

Durante la dltima quincena el girasol disponible
mostrd una nueva alza y en zona de puertos del sur
cerré a 610 $/t (600 quincena y 615 mes anterior). En
el forward por entrega en marzo 2007 sobre plazas de
puertos del Sur se ofertaron abiertamente 215 u$s/t.

El precio del aceite girasol en mercado FOB de
exportacién puertos argentinos se mostré en alza pero
sin alcanzar las enormes variaciones internacionales.
Si bien hubo puntas compradoras por 670 ddlares,
para el promedio de las compras y de las ventas el
aceite de girasol FOB cerré a 650 u$s/t (625 quincena
y 624 mes anterior).

En los mercados de futuros locales, el girasol
disponible registr6 un precio sin variaciones y sin
cotizaciones para meses cercanos cerrando a 214 u$s/t
(214 quincena y 213 mes anterior).

La rentabilidad del cultivo con el precio para el
mes de marzo 2007 de 214 u$s/t y para los
rendimientos de 18 y 25 qq/ha ofrecié margenes
brutos de alrededor de 177 y 297 u$s/ha.

La demanda de molienda de girasol se mantiene
en linea con los voliimenes del afio pasado. En el mes
de enero se procesaron 269,4 mil toneladas de grano
de girasol (269,2 afio pasado igual mes). Cabe
destacar que en el afio 2006 se molieron 3,75 millones
de toneladas contra 3,56 del afio 2005.

Se puede concluir que el girasol es el Unico grano
que incrementd sus fundamentos alcistas porque se
recorté el volumen la cosecha esperada. Si bien no
acompafié completamente el crecimiento muy fuerte
del precio internacional del aceite, las ofertas FOB
puertos argentinos, se colocaron en torno de 645 a
655 ddlares y en el mercado local que se pasaron a
ofrecer 215 dolares para entregas en los meses
cercanos.

Segtn la Bolsa de Cereales de Buenos Aires, al
13/04 la recoleccién de girasol 2006/07 avanzé un
99,3% (99% afio anterior) de la superficie a cosechar
de 2,385 millones descontando un 4rea perdida de 37
mil hectareas. El rinde promedio a nivel nacional se
ubicé en 14,70 qq/ha, un 30% por debajo de del afio
pasado. Segun dicha fuente el remanente a cosechar
no sobrepasa de 0,24 millones de hectdreas en el
sudoeste y sudeste de Buenos Aires, donde luego de
las precipitaciones no se espera una modificaciéon de
las proyecciones totales cuyo piso de mdxima seria de
3,45 millones de toneladas (un 10% debajo de lo
observado el afio pasado). Cabe destacar que la
superficie de la presente campafia fue de 2,39
millones de hectdreas un 8% superior a lo registrado
en la temporada anterior.

Segtin el USDA en su informe de abril de 2007
proyectd para la Argentina 2006/07 un volumen de
cosecha de girasol de 3,5 millones de toneladas (4
mes y 3,8 afio anterior), con un aumento del drea a 2,3
millones de hectdreas (2,2 afio anterior) y un rinde
proyectado de 1,52 t/ha (1,74 y 1,73 afio anterior).
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Avances siembra y cosecha Argentina.
Fecha: 9/03/07 Soja Soja  Girasol Girasol

05/06 06/07 05/06  06/07

Siembra Mil ha. 15.620 | 16.100 2.210 2.385 2.400 2.830 5.210 5.380
Perdida mil ha 0.200 0.051 0.060 0.037 0.058 0.062 0.232 0.138
Cosechable Mil ha 15.420 | 16.049 2.150 2.348 2.202 2.768 4.848 5.242
IAvance Cos/Siemb % 100 33.8 100 99.3 100 34.1 100 100
C. Afio anterior % 100 40.8 100 99.0 100 35.3 100 100
Rinde T/ha 2.640 3.380 1.760 1.470 6.520 8.700 2.480 2.630
R. Afio anterior T/ha 2.720 2.640 1.890 1.760 7.580 6.520 2.740 2.480
Prod/Siem Mil t 6 ha. | 40.748 | 18.388 3.779 3.426 | 14.400 8.205 | 14.011 | 13.800
Proyeccion Mil t 40.750 | 45.500 3.780 3450 | 14.400 |22.500 | 14.011 | 13.800

Fuente: Elaborado a partir de Bolsa Cereales (23/03/2007)

Margenes brutos de los cultivos en délares. Zona Norte Bs. As.

Fecha 23/03/2007 TRIGO GIRASOL MAIZ SOJA
Rendimiento Qqg/ha] 35 45 18 25 75 95 28 38
Precio futuro u$/QQ| 122 122 1 21.8 218|120 12.0]19.6 19.6
Ingreso Bruto US$/Ha| 427 549 | 392 545 | 899 1138 | 549 745
G Comercializacion  %/IB | 18 18 12 12 28 28 15 15
Ingreso Neto US$/Ha| 350 450 | 345 480 | 647 819 | 466 633
Labranzas U$/Ha| 31 31 32 32 27 27 43 43
Semilla U$/Ha| 22 22 26 26 75 75 35 35
Urea, FDA U$/Ha| 100 100 | 44 44 95 95 15 15
Agroquimicos U$/Ha| 20 20 29 29 21 21 51 51
Cosecha U$/Ha| 34 44 31 44 72 91 44 60
Costos Directos U$/Ha| -207 -217 | -162  -175 ] -290 -309 | -188 -204
Margen Bruto U$/Ha| 143 233 | 183 305 ]| 357 510 | 279 429
SIEMBRA PORCENTAJE

Margen Bruto-40% U$/Ha] 86 140 | 110 183 | 214 306 | 167 258 |
ARRENDAMIENTO

Alquiler promedio  qg/Ha| 12 12 9 9 30 30 18 18
M B- Alquiler U$/Ha| -3 87 -13 109 -2 151 | -74 77

Nota: Precios sin IVA, Flete corto 20 Km, Largo 200 Km
Fuente: INTA EEA Pergamino, 2007

Cuadro 1.
Oferta y Demanda Mundial de Trigo. En millones de toneladas. USDA
Ciclo Area Rinde Produc Exporta = Empleo = Stock | Stock/
cion cion Total Final uso %
1995/96 218.78 | 2.46 | 537.90 99.20 544.9 155.30 |28.50%
1996/97 230.20 | 2.53 582.70 104.00 573.40 | 164.50 |28.69%
1997/98 22840 | 2.67 | 610.10 104.50 577.30 | 197.10 |34.14%
1998/99 225.00 | 2.62 | 589.90 102.02 579.00 | 208.10 |35.94%
1999/00 21540 2.72 | 585.80 112.60 585.00 | 208.90 |35.71%
2000/01 21840 | 2.66 | 581.40 104.00 583.90 | 206.50 |35.37%
2001/02 214.60 | 2.71 580.90 110.80 585.00 | 202.70 |34.65%
2002/03 214.05] 2.65 566.96 110.10 603.80 | 166.60 |27.59%
2003/04 209.86 | 2.64 | 554.59 104.50 588.50 | 132.70 |22.55%
2004/05 218.81 | 2.87 | 628.58 111.13 609.96 | 151.22 |24.79%
2005/06 3/ 218.61 | 2.84 | 621.16 116.65 624.50 | 147.88 |23.68%
2006/07 (05) 21425 2.80 [ 600.47 108.66 616.07 | 128.13 |20.80%
2006/07 (06) 213.55] 2.81 599.83 108.61 615.59 | 128.24 |20.83%
2006/07 (07) 213.11 | 2.84 | 605.21 109.81 617.05 | 133.20 |21.59%




2006/07 (08) 212.69 [ 2.81 | 598.00 | 110.11 615.27 | 128.42 [20.87%
2006/07 (09) 212.60 [ 2.80 | 596.10 | 110.71 615.79 | 126.38 [20.52%
2006/07 (10) 21232 276 | 585.14 | 108.96 | 613.07 | 119.30 [ 19.46%
2006/07 (11) 212.02 [ 2.77 | 586.81 109.11 615.05 | 118.83 [19.32%
2006/07 (12) 212.03 [ 2.78 | 588.56 | 109.43 615.20 | 120.74 [ 19.63%
2006/07 (01) 21146 [ 2.79 | 590.75 108.88 | 616.35 | 121.83 | 19.77%
2006/07 (02) 211.61 [ 2.80 | 592.03 109.04 | 618.16 | 120.80 | 19.54%
2006/07 (03) 2/ | 212.82 | 2.79 | 593.11 108.02 | 619.34 | 121.23 | 19.57%
2006/07 (04) 1/ | 213.26 | 2.79 | 594.50 | 109.28 | 621.17 | 121.21 [19.51%
Var mes (1/2) 0.21% | 0.00% | 0.23% 1.17% 0.30% | -0.02%
Var ario (1/3) 2.45% | -1.76% | -4.29% | -6.32% | -0.53% |-18.03%
Fuente: USDA WASDE 445 & WAP 2007. April 10.

Cuadro 2.
Oferta y Demanda Mundial de Maiz. En millones de toneladas. USDA
Produc Exporta Empleo Stock

cion cion Total Final
1995/96 134.90 3.80 515.90 | 64.80 536.3 | 132.50 | 24.71%
1996/97 141.60 4.20 592.60 | 66.70 | 559.80 | 165.30 | 29.53%
1997/98 136.20 4.20 573.80 | 63.10 | 573.30 | 165.70 | 28.90%
1998/99 139.20 4.40 605.70 | 68.70 | 581.10 | 190.40 | 32.77%
1999/00 139.00 4.40 607.50 | 73.50 | 605.00 | 192.90 | 31.88%
2000/01 137.10 4.30 590.50 | 76.40 | 610.20 | 173.20 | 28.38%
2001/02 137.80 4.40 599.70 | 74.60 | 623.10 | 149.80 | 24.04%
2002/03 137.70 4.40 603.00 | 78.40 | 627.30 | 125.50 | 20.01%
2003/04 141.90 4.40 625.70 | 79.20 | 647.70 | 103.50 | 15.98%
2004/05 144.73 4.92 712.63 | 78.27 | 685.20 | 131.28 | 19.16%
2005/06 3/ 145.38 4.78 695.20 | 82.05 | 702.26 | 124.21 | 17.69%

2006/07 (05) 145.47 | 4.68 680.28 | 77.99 | 717.33 | 92.26 | 12.86%
2006/07 (06) 14599 | 4.67 682.13 | 77.99 | 720.34 | 92.18 | 12.80%
2006/07 (07) 146.45 4.69 686.75 | 78.29 | 722.62 | 91.22 | 12.62%
2006/07 (08) 146.04 | 4.72 | 689.31 | 78.29 | 723.48 | 92.88 | 12.84%
2006/07 (09) 145.73 474 | 690.78 | 80.29 | 724.63 | 9231 |12.74%
2006/07 (10) 14550 | 4.74 | 689.14 | 80.29 | 724.14 | 89.54 | 12.37%
2006/07 (11) 145.75 4.73 688.73 | 80.81 | 723.27 | 90.00 | 12.44%
2006/07 (12) 14634 | 4.73 692.89 | 82.03 | 725.77 | 92.74 | 12.78%
2006/07 (01) 146.11 4.60 | 687.20 | 83.45 | 72575 | 86.44 | 1191%
2006/07 (02) 146.38 | 4.73 692.42 | 86.45 | 72898 | 87.95 | 12.06%
2006/07 (03) 2/ | 147.08 | 4.71 693.15 | 87.84 | 729.75 | 87.79 | 12.03%
2006/07 (04) 1/ | 147.27 | 4.73 695.85 | 87.80 | 728.24 | 91.82 | 12.61%
Var mes (1/2) 0.13% | 042% | 0.39% [ -0.05% | -0.21% | 4.59%
Var aiio (1/3) 1.30% | -1.05% | 0.09% | 7.01% | 3.70% |-26.08%
Fuente: USDA WASDE 445 & WAP 2007. April 10.

Cuadro 3.

Oferta y Demanda Mundial de Grano de Soja. En millones de toneladas. USDA

Ciclo Area Rinde | Produc Exporta Empleo Stock | Stock/
1996/97 62.66 2.11 132.3 36.76 | 134.29 | 1595 | 11.88%
1997/98 68.74 2.30 158.24 | 39.63 145.44 | 2729 | 18.76%
1998/99 71.48 2.25 160.06 | 38.27 | 159.07 | 29.34 | 18.44%
1999/00 72.13 2.23 160.63 | 45.63 159.64 30.9 19.36%
2000/01 75.62 2.32 176 53.87 | 171.94 | 3424 | 19.91%
2001/02 79.66 2.33 185.09 | 53.44 | 184.75 | 35.67 | 19.31%
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2002/03 82.49 241 197.03 | 61.18 | 191.57 | 43.06 [ 22.48%
2003/04 88.43 2.31 186.77 | 55.80 | 189.63 | 38.56 [ 20.33%
2004/05 93.19 2.32 215.74 | 64.64 | 205.16 | 48.45 [ 23.62%
2005/06 3/ 92.45 2.36 219.93 | 64.07 | 214.52 | 53.79 [25.07%

2006/07 (06) 93.60 2.37 222.04 | 71.14 | 21943 | 57.52 |26.21%
2006/07 (07) 92.94 2.37 220.18 | 70.63 | 219.97 | 53.01 |24.10%
2006/07 (08) 93.55 2.35 217.74 | 69.23 | 220.15 | 49.97 | 22.70%
2006/07 (09) 92.85 2.39 221.89 | 70.08 | 220.12 | 52.49 |23.85%
2006/07 (10) 93.17 241 224.59 | 70.67 | 220.63 | 55.06 | 24.96%
2006/07 (11) 93.15 242 | 22497 | 70.57 | 221.06 | 55.22 |24.98%
2006/07 (12) 93.35 243 226.78 | 70.73 | 222.58 | 55.72 | 25.03%
2006/07 (01) 93.39 243 226.85 | 70.20 | 222.67 | 56.15 |25.22%
2006/07 (02) 93.49 244 | 22840 | 69.63 | 222.78 | 57.43 |25.78%
2006/07 (03) 2/ | 93.49 2.45 229.40 | 69.51 | 223.84 | 57.50 | 25.69%
2006/07 (04) 1/ | 93.56 250 | 23349 | 69.46 | 225.21 | 61.02 |27.09%
Var mes (1/2) 0.07% | 2.04% | 1.78% | -0.07% | 0.61% | 6.12%
Var aiio (1/3) 1.20% | 593% | 6.17% | 8.41% | 4.98% | 13.44%
Fuente: USDA WASDE 445 & WAP 2007. April 10.

Cuadro 4.
Oferta y Demanda Mundial de Aceites Vegetales. En millones de toneladas. USDA
Molien = Rinde | Produc Exporta Empleo Stock | Stock/

da cion cion Total Final | uso %
1996/97 229.42 0.32 73.06 28.97 72.60 6.46 8.90%
1997/98 244.08 0.31 76.25 31.43 74.01 6.32 8.54%
1998/99 253.07 0.32 80.70 32.42 78.95 7.19 9.11%
1999/00 260.25 0.33 85.96 32.90 83.85 8.05 9.60%
2000/01 282.66 0.33 90.70 30.73 89.15 8.68 9.74%
2001/02 282.66 0.32 92.88 33.55 91.93 8.25 8.97%
2002/03 282.66 0.32 94.69 36.27 95.26 6.63 6.96%
2003/04 317.31 0.32 101.54 | 38.27 | 100.55 7.31 7.27%
2004/05 348.09 0.32 111.39 | 42.67 | 108.08 9.47 8.76%
2005/06 3/ 368.69 0.32 117.98 | 46.35 | 115.39 9.18 7.96%

2006/07 (06) 374.78 | 0.32 11993 | 4599 [ 119.88 | 7.87 6.56%
2006/07 (07) 375.22 | 0.32 120.07 | 45.89 [ 120.63 7.93 6.57%
2006/07 (08) 376.03 0.32 120.33 | 46.40 [ 120.74 | 7.84 6.49%
2006/07 (09) 376.66 | 0.32 120.53 | 46.92 | 120.96 8.20 6.78%
2006/07 (10) 378.84 | 0.32 121.23 | 47.27 | 121.14 8.09 6.68%
2006/07 (11) 380.13 0.32 121.64 | 47.37 | 121.21 8.17 6.74%
2006/07 (12) 386.59 | 0.32 123.71 | 48.33 | 122.07 9.43 7.73%
2006/07 (01) 386.53 0.32 123.69 | 48.33 | 122.08 9.72 7.96%
2006/07 (02) 387.66 | 0.32 124.05 | 48.52 | 122.10 | 9.78 8.01%
2006/07 (03) 2/ | 388.53 0.32 12433 | 48.52 [ 12254 | 9.16 7.48%
2006/07 (04) 1/ | 384.69 | 0.32 123.10 | 47.60 | 121.94 8.65 7.09%
Var mes (1/2) -0.99% | 0.00% | -0.99% | -1.90% | -0.49% | -5.57%
Var aiio (1/3) 4.34% | 0.00% | 434% | 2.70% | 5.68% | -5.77%
Fuente: USDA WASDE 445 & WAP 2007. April 10.

Cuadro 5.

Oferta y Demanda Mundial de Grano de Girasol. En millones de toneladas. USDA
Ciclo Molien = Rinde | Produc Exporta Empleo Stock | Stock/
1995/96 20.39 0.94 25.74 3.15 21.54 1.68 7.80%
1996/97 19.01 1.68 23.85 3.29 20.00 1.19 5.95%
1997/98 19.11 1.19 23.29 2.96 20.76 0.99 4.77%




1998/99 21.42 0.99 26.59 3.76 23.02 1.42 6.17%
1999/00 23.09 1.42 27.22 2.72 23.75 1.82 7.66%
2000/01 19.97 1.82 23.16 2.59 20.84 0.88 4.22%
2001/02 18.81 0.88 21.38 1.31 20.08 0.79 3.93%
2002/03 20.16 0.79 23.93 1.84 20.08 1.31 6.52%
2003/04 22.75 1.31 26.76 2.71 22.71 1.90 8.37%
2004/05 21.30 1.19 25.32 1.57 22.34 1.46 6.54%
2005/06 3/ 23.10 1.29 29.75 2.00 25.62 1.57 6.13%
2006/07 (06) 23.14 1.24 28.73 1.73 23.14 1.54 6.66%
2006/07 (07) 23.00 1.24 28.53 1.71 23.00 1.45 6.30%
2006/07 (08) 23.30 1.23 28.72 1.89 23.30 1.63 7.00%
2006/07 (09) 23.51 1.23 29.02 2.04 25.39 1.63 6.42%
2006/07 (10) 23.46 1.24 29.13 2.04 25.59 1.48 5.78%
2006/07 (11) 23.51 1.29 30.41 2.06 26.60 1.59 5.98%
2006/07 (12) 23.50 1.23 30.54 2.13 26.67 1.49 5.59%
2006/07 (01) 23.47 1.23 30.45 1.90 26.67 1.43 5.36%
2006/07 (02) 23.58 1.30 30.75 2.29 26.89 1.53 5.69%
2006/07 (03) 2/ | 23.43 1.31 30.64 2.29 26.86 1.53 5.70%
2006/07 (04) 1/ | 23.88 1.26 30.14 2.30 26.56 1.33 5.01%
Var mes (1/2) 1.92% | -3.82% | -1.63% | 0.44% | -1.12% |-13.07%

Fuente: USDA WASDE 445 & WAP 2007. April 10.
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