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Sobre Perspectivas Agricolas 2007/2008

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 (30/11-14/12), las
cotizaciones del trigo y para el contrato més cercano —
diciembre-, tanto en Chicago como en Kansas
repitieron fuertes alzas, alcanzando cuatro semanas
consecutivas de ganancias, retornando cercano al
maximo ya registrado en el afio. Las variaciones netas
de la quincena acumularon ganancias superiores al
8%, con lo cual, el cereal rozé los 350 u$s/t. En
Chicago, el saldo neto quincenal fue positivo en 27
dolares, para cerrar a 345 u$s/t (318,6 quincena y
275,4 mes anterior). En Kansas, las alzas fueron
mayores a 34 ddlares, para cerrar a un récord de
367,4 u$s/t (333,3 quincena y 284,6 mes anterior).

Se puede comprobar que, con las ganancias
ocurridas ya retornaron a las cotizaciones topes en lo

que va del afio y también récord de los ultimos afios.
Ademads, segiin el comportamiento oscilante de los
precios durante el mes de octubre, noviembre y el
transcurso de diciembre, el cereal fluctué en 70
ddlares entre subas y bajas.

Segin al andlisis técnico para el mercado de
Chicago y para el contrato mas cercano, —diciembre-,
los precios confirmaron la figura alcista, que en caso
de mantenerse cercanos al precio del cierre, esa
tendencia se podria reforzar, dado que quedd 25
délares arriba de la media de los ultimos 20 dias, en
torno de 320 u$s/t.

De acuerdo a los operadores predominaron las
compras en la dltima semana, segtin la informacién de
la CFTC al 4/12 (mads retrasada), reveld un balance
neto de mermas de las posiciones vendidas, que



alcanzaron a 12.941 contratos de futuros y opciones
de trigo (18.567 quincena y 11.634 mes anterior).

Los precios del trigo se mantuvieron en alza
porque sus indicadores de fortaleza siguieron
impulsados por los temores en torno a los reducidos
stocks globales, la firmeza del mercado exportador, y
la recuperacion del precio en el mercado de petréleo.

La region del trigo duro de invierno de los EEUU.
Mejor6 de humedad en los suelos luego de un otofio
seco.

Las estimaciones de la siembra ya rondaron el
escenario del préximo ciclo 2008/09, segin una
encuesta de Farm Futures, se sembrarian 25,2
millones de hectdreas, un 3% mas que las 24,4 del
ciclo anterior. Las estimaciones oficiales del USDA
recién estan disponibles en marzo de 2008.

Segin el ultimo reporte semanal, el trigo de
invierno esta emergido en un 89%. Las condiciones
buenas a excelentes se colocaron en un modesto 44%
(53% afio anterior).

Evolucién del Trigo 2008/09 en los EEUU.

Evolucién 2007 2006 | 02/06
26/11 | 18/11 | 26/11 | 26/11
T. Inv. Emergido 89 85 93 93
Condicion T. Invierno | 26/11 | 18/11 | 26/11 | 26/11
Muy Pobre 6 6 3
Pobre 13 13 8
Regular 37 36 36
Bueno 39 40 43
Excelente 5 5 10

Fuente: USDA Weekly weather and crop bulletin
2007, november 28

Durante la dltima semana, un factor alcista en el
mercado norteamericano fue la retirada de Argentina
del mercado exportador de trigo, para atender a sus
necesidades domésticas. Antes lo habia sido el temor
sobre posibles dafios en los cultivos de trigo por causa
de las heladas en las zonas productoras.

Para la semana concluida el 6/12, las
exportaciones de trigo norteamericanas alcanzaron a
516,8 mil toneladas (367,4 semana anterior), por
encima del rango esperado que era de 300 a 400 mil
toneladas.

Segun el informe de oferta y demanda mundial
2007/08 del 11/12 (WASDE) en términos moderados
fue alcista, al reducir nuevamente los stocks finales de
los EEUU.

Para el nivel mundial hubo pocos cambios, la
produccién se redujo un millén a 602,3 millones de
toneladas (602,3 mes y 593,7 afio anterior), las
exportaciones bajaron un millén a 104,8 (105,8 mes
anterior) y el consumo también bajé un millén a 616,6
cerrando con un stock mundial levemente aumentado
a 110,1 millones de toneladas (109,8 mes y 124,3 afio
anterior). La relacion stock/uso fue de solo 17,85%
(17,78% mes y 20,14% aiio anterior).

Cuadro 1.

Para la cosecha de EEUU se mantuvo Ila
estimaciéon de la produccién en 56,25 millones de
toneladas, pero por causa de aumentos en las
exportaciones de 0,6 y de consumo de 0,3 millones se
recortd nuevamente las existencias finales a 7,62
millones de toneladas (8,49 mes y 12,41 afio anterior),
las existencias finales mds bajas de los tultimos 60
afios, por debajo de lo esperado por los analistas. Esto
viene generando un mercado con precios en alza, que
sigue mostrandose muy firmes.

Para los paises mds relevantes, se mantuvo la
estimacion de produccién de Australia en 13 millones
de toneladas (9,9 afio anterior), pero la ABARE Ila
estim6 en 12,7 millones de toneladas (12,1 mes
anterior).

Para Argentina, el USDA corrigi6é en 0,5 millén
de toneladas, bajando la produccién a 15 millones de
toneladas (15,5 mes y 15,2 afio anterior), por causa
del impacto de las heladas en etapa reproductiva del
cereal.

Se puede concluir que, los elevados precios
pueden declinar ante las mermas de la actividad de la
exportacién y las previsiones de una cosecha mayor
en el proximo ciclo 2008. Sin embargo, las
importaciones de los préximos meses junto al uso
total doméstico del cereal serdn determinantes en los
principales paises para estimar los precios. Es
previsible una reducciéon del consumo por los
elevados precios, o por una reduccién de las compras
aguardando en el plano internacional un cuadro mads
holgado para la préxima campafia.

Mercado local

Durante la dltima quincena, el trigo disponible
estuvo limitado por las medidas locales de
restricciones a las ventas externas, retrocediendo més
de 10% a pesar de registrarse las fuertes subas
externas. Para descarga inmediata en zona de puertos
de rio se pagd 555 $/t y sobre puertos de Buenos
Aires y Bahia Blanca, finaliz6 en el orden de 550 $/t
(620 quincena y 560 mes anterior). En la zona de
Rosario se estimaron operaciones por unas 20 mil
toneladas.

Las cotizaciones del cereal en el mercado local
siguieron  divorciadas del contexto externo
restringidas por las medidas del gobierno como las
retenciones y la prohibicién de los registros de
exportaciéon. La cercania de la cosecha contribuye a
deprimir los rangos de negociacién para el disponible
y el futuro convergiendo hacia los 180 u$s/t.

En el mercado de exportacién del Golfo de
México, los precios FOB del cereal siguieron a las
pautas alcistas de las plazas norteamericanas. El trigo
procedente de Kansas aumenté 27 ddlares en la
quincena y cerro al tope de 400,2 u$s/t (373,3
quincena y 317,3 mes anterior), el trigo proveniente
de Chicago gané 26 ddlares y cerré a 381,9 u$s/t



(356,6 quincena y 308,5 mes anterior).

En el mercado de exportacién Puertos Argentinos,
el precio FOB del cereal acompaii6 esa tendencia y
siguié con nuevas alzas. El trigo para embarques en
diciembre y enero se oferté a 330 u$s/t (298 quincena
y 288 mes anterior).

Segun el FAS tedrico para embarques hacia enero
de 2007, y a partir de un hipotético FOB de 330 u$s/t,
las retenciones ahora de 28%, los gastos de fobbing
de 10 ddlares y una tasa de cambio de 3,10 $/u$s,
darfa una capacidad teérica de pago de 217 u$s/t, muy
arriba de lo que se ofreci6 en futuros y en el forward.

Durante las dltimas semanas en el mercado de
futuros local, el trigo disponible mostré una fuerte
caida de 19 ddlares y cerré a 181 u$s/t (200 quincena
y 197 mes anterior). Para enero 2008 la baja fue algo
inferior pero cerré a 175,2 u$s/t (185,4 quincena y
177 mes anterior), para marzo a septiembre de 2008
las mermas netas fueron del orden 2% y cerraron
entre 185 y 192 u$s/t, respectivamente. El cereal para
la cosecha 2009 cerrd a un precio indicativo de 172
u$s/t (164,5 quincena y 159 mes anterior).

La rentabilidad del trigo cosecha 2007/08,
adoptando el precio del mercado de futuros del mes
de enero 2008 de 175 u$s/t y segtin los rendimientos
de 35 y 45 qg/ha brindé margenes brutos de 266 y
401 u$s/ha. (ver Cuadro).

Se puede observar que las recomendaciones
comerciales de vender o de fijar precios eran
atendibles considerando que los precios eran muy
buenos otorgando excelente rentabilidad. El escenario
bajista local y la incertidumbre del efecto de las
retenciones puede generar nuevas bajas, con lo cual,
los precios actuales podrian no estar en el futuro
disponibles. Atn asi, se considera éptimo aprovechar
a los precios actuales o aguardar un tiempo mas
prolongado el cereal hasta la normalizacién del
comercio de exportacion.

En opciones y para enero 2008, se redujeron las
negociaciones por la cercania del contrato y por un
mercado muy regulado. No obstante, se pudo fijar
precios maximos de compra en opciones de call, se
pudo fijar un precio de 173 u$s/t, con primas de 4
u$s/t.

Segin la Bolsa de Cereales al 14/12, Se
recolectaron el 43% (47,4% afio anterior) del area a
cosechar proyectada en 5,45 millones de hectareas,
reportindose ya un drea perdida de 107 mil de
hectéreas. El rinde promedio alcanzé a 2,930 t/ha, y la
cosecha avanz6 intensamente en Santa Fe, Cérdoba y
Entre Rios, y comienza a expandirse al Norte de
Buenos Aires y de La Pampa. El clima célido, seco
favoreci6 la maduracién y la trilla pero provoca estrés
en los plantios aun en llenado de grano. El rinde se
justifica por las productividades logradas en lotes en
Cordoba, Santa Fe, sudoeste de Entre Rios y en los
primeros del noroeste bonaerense y pampeano. En
dicha zona en conjunto se recolecté el 75% (84% en

2006) con un rinde superior al ciclo precedente en un
28%. Tal como se proyectaba, el incremento
productivo del centro-norte agricola compensaria a
las pérdidas del sur. No obstante, la productividad
promedio nacional tenderd a disminuir al ingresar el
sudoeste agricola y las zonas de Buenos Aires mas
afectadas por las heladas. Se mantuvo la produccién
proyectada de 15,2 millones de toneladas, pero el
cierre productivo del sur serd determinante del
volumen final de la campafia 2007/08.

De acuerdo al USDA en el informe del 11 de
diciembre, la produccién para la Argentina de trigo
2007/08 se proyect6 en 15 millones de toneladas
(15,5 mes y 15,2 afio anterior), el drea a cosechar
seria de 5,2 millones de hectdreas (5,2 mes y 5,29 afio
anterior), proyectando un rinde de 2,88 t/ha (2,98 mes
y 2,88 afio anterior).

MAIZ

Durante la ultima quincena (30/11-14/12), las
cotizaciones del maiz en Chicago y para el contrato
mds cercano —diciembre- mostraron un
comportamiento alcista, que se aceleré en la dltima
semana ante las alzas generalizadas de los demads
granos. El precio del cereal que se habia estabilizado
cercano a 150 ddlares se impulso sobre el final de
cosecha norteamericana. Esto aparece en cierto modo
contrario a lo usual ya que la zafra alcanzé a un nuevo
récord histdrico.

La variacién neta quincenal, resultd de casi 15
dolares para cerrar a 165,4 u$s/t (151,4 quincena y
149,4 mes anterior). El cereal cotizé firme para los
meses mas alejados, como marzo de 2008, mes de la
cosecha Argentina, que cerré a 172,5 u$s/t (161,7
quincena y 159,1 mes anterior).

Segun el andlisis técnico y para las cotizaciones
del contrato mds cercano, el cereal fortaleci6 la figura
alcista, que se prolonga desde fines de septiembre y
que se podria acentuar dado que las cotizaciones del
cierre quedaron casi 10 ddlares por arriba de la media
de los ultimos 20 dias, en torno de 155 u$s/t.

Segun la CFTC al 4/12 los fondos especulativos
incrementaron en la dltima semana mds de 22 mil
contratos su posiciéon neta comprada en futuros y
opciones de maiz en Chicago pasando a 175.602
contratos comprados (153.280 quincena y 125.588
mes anterior).

Con respecto a las exportaciones de maiz desde
los EEUU y para la semana concluida el 6/12 fueron
muy buenas y ayudaron a tonificar el mercado. Segtin
el reporte del USDA las mismas alcanzaron a 1466,1
mil toneladas (1059 semana anterior), por encima del
rango esperado que era de 1100 a 1300 mil toneladas.

Los factores de firmeza del mercado estuvieron
relacionados por las activas compras de los fondos,
por el informe semanal del USDA de exportaciones, y
por las indicaciones de un mercado mds ajustado para
los EEUU que revel§ el reporte del diciembre.



Sin embargo, en el mercado de Chicago los
precios del maiz contindan atados a lo que sucede con
el mercado energético por el uso como insumo para la
fabricacion del etanol. Ademds del precio del petréleo
los operadores estdn pendientes de la ley de
combustibles renovables (RES). El proyecto esta en el
Senado Norteamericano para ser tratado en la
préoxima semana. Este proyecto incluye 36.000
millones de galones para la RFS con 15.000 millones
de galones de etanol a partir del maiz. Las claves del
proyecto sobre energia son las siguientes: expansion
de la RFS de etanol de maiz a 15.000 millones de
galones para el 2015. requerimientos de 9.000
millones de galones de combustibles renovables en
2008, con un incremento hasta 36.000 millones de
galones en el 2022. Se preve modificar la tasa del
impuesto al volumen para etanol desde 51 centavos
por galén a 46 centavos, ademds extender las tasas de
crédito de biodiesel al 2010.

Las propuestas incluida esta Ley son muy
alentadoras para continuar destinando maiz a la
fabricacidn del etanol.

El fuerte desarrollo de los bio combustibles ha
ligado en forma cada vez mads estrecha el precio de los
granos al petréleo, con lo cual, la gran volatilidad de
estos mercados puede relacionarse cada vez mas.

Segun el reporte de oferta y demanda del USDA
2007/08 del 11 de diciembre, mostré un mercado
mundial levemente mds ajustado, pero la novedad fue
el agravamiento del cuadro muy estrecho para los
EEUU al reducir nuevamente su stock final.

En el balance mundial, si bien se incremento la
produccidn, a 769,3 millones de toneladas (768,2 mes
anterior), aumentaron las exportaciones y el consumo
0,2 y 3,6 millones, respectivamente, haciendo que las
existencias finales de maiz retrocedieran a 109,1
millones de toneladas (110,4 mes y 106,2 afio
anterior). La relacién stock/uso mundial quedé en un
nivel de 14,2% (14,5% mes y 14,7% afio anterior).

Cuadro 2.

Para los Estados Unidos, se mantuvo la
produccién  2007/2008 en 334,5 millones de
toneladas. Sin embargo, el crecimiento de las
exportaciones, que pasaron a 62,2 millones (59,7 mes
y 53,9 afio anterior), mientras se mantuvo el consumo
en 260,1 se redujeron las existencias finales a 45,6
millones de toneladas (48,2 mes y 50 afio anterior).
por debajo de lo esperado por los analistas.

Resulté importante que no se modificara el
volumen de maiz destinado a los agro combustibles.
Las exportaciones constituyeron un nuevo récord, y
en caso de lograrse, superarian las de 1979/80 cuando
alcanzaron a 61 millones de toneladas.

Segun los reportes econdémicos los precios del
cereal reaccionarian hacia arriba porque el dato de la
exportacién fue muy firme y noticias que la Argentina
estaria fuera de mercado por el cierre del registro sus
ventas externas. Asi, toda la presion de la importacién

pone en jaque a las disponibilidades de maiz
norteamericano.

El reporte del USDA estim6 la produccién de
Brasil en 50 millones de toneladas. Sin embargo, la
CONAB la estimé 52,3 millones de toneladas (51,8
mes anterior)..

Para Argentina, el USDA mantuvo sin cambios, en
22,50 millones de toneladas, su estimacion de la
producciéon de maiz 2997/08. Con este volumen su
saldo exportable alcanzarfa a 15,3 millones de
toneladas.

De todos modos, la firmeza de los precios del
maiz depende de la incertidumbre sobre la futura
siembra en los Estados Unidos. Los informes
preliminares estdn proyectando una caida de 2,5 a 3
millones de hectdreas que pasarian a aumentar la
superficie de la soja. Una hipétesis como ésta
significarfa una caida de la produccién de maiz del
orden de los 25 a 30 millones de toneladas, mientras
que el consumo interno y la demanda mundial para
2008 se proyectan en aumento.

Se puede concluir que el maiz se mantiene entre
sus mas altos precios histéricos, fuertemente
influenciado por sus propios indicadores de escasez,
particularmente en los EEUU y por el incremento del
precio del petréleo y por la fiebre de uso como bio
combustibles.

Como fue sefialado las perspectivas del precio del
petréleo se relacionan cada vez mds con la agricultura
detonando, nuevos y altos precios de los alimentos.
Este escenario de conflictos en el corto plazo significa
dreas a sembrar fuertemente modificadas cada
temporada, generando grandes oscilaciones en la
oferta y en consecuencia en el mercado.

Asociado al precio del petréleo los analistas
tienden a coincidir que el precio futuro de los cereales
seguird elevado y alejado de sus valores histdricos.

Mercado local

El maiz disponible para descarga cercana se
negocio en la quincena en baja tocando minimos 320
por dificultades de los compradores con los permisos
de exportacién y retraccién local. Sobre las ultimas
jornadas el precio se ajusto en alza en la zona de
puertos de Rosario alcanzando al cierre a 360 $/t (340
quincena y 360 mes anterior). Para la nueva cosecha
la mayoria de las operaciones fueron crecientes con
ofertas en el forward para marzo a abril sobre zona de
San Martin hasta a 133 u$s/t. Se estimaron
negociadas en torno de 4 mil toneladas en disponible
se estimaron y similar para mercaderfa nueva.

El fortalecimiento externo llevo a ofrecer por
contratos informales para entrega en meses futuros de
abril a julio de 134 a 136 u$s/t. esto alcanzé al sorgo
por cuya entrega inmediata se ofrecié 300 $/t, y para
la nueva cosecha con entrega en marzo 120 u$s/t.

Durante la dltima quincena el precio maiz en el
Golfo de México se dispard a tono con el de Chicago



superando por primera vez los 200 u$s/t. Para los
embarques cercanos cerré a 202,1 u$s/t (187,9
quincena y 184,1 mes anterior). En los puertos
Argentinos, el precio del cereal para embarque
cercano mejord casi 14 doélares, para cerrar a 216,5
u$s/t (202,6,6 quincena y 208,5 mes anterior). Para
embarques en marzo a abril el fob local cerré a 282
u$s/t.

Segin el valor FOB de referencia para los
embarques hacia marzo 2008 cercanos de 180 u$s/t,
para los puertos locales con un délar de 3,10 $/u$s,
las retenciones de 25% y los gastos habituales de la
exportacién de 10 délares, darian una capacidad de
pago de 125 u$s/t, por debajo de lo que se ofrecié en
el mercado fisico y en futuros.

En el MATBA, durante la dltima quincena el maiz
disponible sigui6 las pautas del mercado externo, y
mostré una alza neta de 10 ddlares. El cereal
disponible cerré a 115 u$s/t (105 quincena y 109 mes
anterior). El contrato para diciembre, con alzas
similares cerré a 118 y para la nueva temporada, abril
2008, el cereal logré un repunte de casi 11 ddlares y
cerr6 a 132,8 u$s/t (122 quincena y 118,5 mes
anterior). Para junio a septiembre de 2008, se negocid
con ganancias cercanas a un 9% cerrando entre 134 a
140 u$s/t, respectivamente. Como orientativo, el
contrato abril 2009 se negocié a 136 u$s/t (122,5
quincena y 116 mes anterior).

Como vemos el precio del maiz viejo reacciond
pero sigue por debajo de las pautas externas. En
cambio, para la nueva cosecha 2008, se tonifico,
inclusive, y a pesar de mayores retenciones, logré un
alza mayor en lo que va del afio, superando a los mds
altos registros anteriores.

La rentabilidad del cultivo para la cosecha futura
adoptando el precio de la nueva cosecha abril 2008 de
132 u$s/t y para los rendimientos de 75 y 95 qq/ha
arrojarfan madrgenes brutos para el cereal de 386 y
557 u$s/ha (Cuadro). Con este margen bruto el maiz
se muestra muy competitivo favoreciendo los planteos
de rotaciones de cultivos con el cereal.

Segun la Bolsa de Cereales al 14/12 el progreso de
la implantacién a nivel nacional alcanzé al 86,5%
(84,8% aio anterior) del 4rea proyectada para la
produccién de grano comercial de 3,2 millones de
hectdreas. Finalmente, el 14/12 se produjeron las
esperadas lluvias. Los datos fueron significativos en
el extremo sur de Santa Fe, centro sur de Coérdoba,
San Luis, gran parte de La Pampa y el oeste noroeste
de Buenos Aires. Cubrieron también areas periféricas
aunque con menores volimenes. En general
resultaron oportunas para mitigar la dificil situacién
que arrastran los plantios, producto de las heladas
soportadas y de un ambiente seco que dominé durante
noviembre y los primeros dias del corriente mes. Si
bien se requieren mayores lluvias permitirdn las
coberturas pendientes. La siembra esta levemente
adelantada respecto a similar fecha del afio anterior y

se cubrieron 2,87 millones de hectéareas. Falta un 19%
de siembras tardias y de segunda ocupacién
distribuidas entre el centro norte de Cérdoba y Santa
Fe. El resto porcentual las Iluvias en provincias
nortefias y en San Luis.

Se estim6 que el potencial productivo de varios
lotes se ha resentido, con casos de resiembra. La falta
de insumos, dificulta las tarea siendo posible que se
destinen a soja.

Segun las estimaciones del reporte del 11 de
diciembre del USDA, la produccién Argentina de
maiz 2007/08, se ubicaria en 22,5 millones de
toneladas (22,5 mes y 22,5 ciclo anterior), por una
intencién de siembra de 3 millones de hectareas (3
mes y 2,8 afio anterior), sobre un rinde proyectado de
7,5 t/ha (7,5 mes y 8,04 afio anterior). Con este
prondstico las exportaciones alcanzarfan a 16
millones de toneladas (15,8 afio anterior).

SOJA

Durante la dltima quincena (30/11-14/12), las
cotizaciones de la soja en Chicago y para el contrato
mds cercano —enero08-, continuaron el rally alcista
logrando alzas cercanas a un 7%. Si sumamos las
subas desde el 8/10, cuando la oleaginosa tocé los
340 dolares, desde dicha fecha la continuidad de las
ganancias alcanz6é a dos meses consecutivos, con un
aumento total de casi 85 dodlares. Los sucesivos
récordes de la soja en Chicago llevaron a superar la
marca de 400 délares por tonelada, pero el precio
continud en alza, cerrando el viernes a un nuevo
récord, el mas alto de los dltimos 34 afios.

La variacién neta de la quincena fue una ganancia
de 28 ddlares, al cerrar a 425,1 u$s/t (396,8 quincena
y 396 mes anterior). Por su parte, el contrato para el
mes de mayo 2008 (mes de cosecha Argentina)
mostré una alza similar y cerr6 a 436,8 u$s/t (411,9
quincena y 394 mes anterior).

Durante la ultima quincena, la variacién de
precios de los subproductos fue importante para la
harina. Esta gané 40 délares y cerré a 357,9 u$s/t
(317,8 quincena y 322 mes anterior). Por su parte, el
aceite de soja se mantuvo ganando s6lo 5 ddlares y
cerr6 a 1011 u$s/t (1006,4 quincena y 988,3 mes
anterior). Durante las cuatro ultimas semanas el aceite
de soja se ha mantenido por arriba de los 1000 u$s/t
en Chicago, el valor mds alto de los tltimos 33 afios.

Segun el andlisis técnico y para el precio del
poroto soja y el contrato mis cercano —enero(08-, la
figura alcista se fortaleci6 y ademds deberia
continuar, dado que las cotizaciones del cierre
quedaron casi 17 ddlares por arriba de la media de los
dltimos 20 dias, en torno de 408 u$s/t.

Segin la CFTC al 4/12 prevaleci6 lo onda
compradora entre los operadores en Chicago, asi los
fondos especulativos aumentaron su posicién neta
comprada en futuros y opciones de soja a 123.372



contratos comprados (120.833 quincena y 115.632
mes anterior).

Los precios de la soja mantuvieron sus
fundamentos alcistas propios, por la reduccion de la
produccién mundial y de los EEUU y por la
incertidumbre sobre la siembra del préximo ciclo.

En el orden mundial preocupé el efecto que podria
tener el desarrollo del fendmeno climdtico de "La
Nifia" sobre la produccién sudamericana de soja
Tanto en Argentina como en Brasil se presentaron
ajustadas reservas hidricas en la principal zona
productora y se aguardan condiciones similares para
el verano. En Brasil, la falta de precipitaciones afect6
a la siembra en su principal estado productor y se
esperan condiciones climdticas desfavorables durante
el desarrollo de los cultivos.

Segun el reporte del USDA, laa firmeza del los
precios de la soja en los Estados Unidos podria
continuar, porque las existencias de la oleaginosa
declinaron a uno de los niveles histéricos mds bajos.
Hubo una fuerte competencia entre las industrias de
molienda y los exportadores, presionados por la
demanda mundial y en particular por la demanda de
China.

Para el nivel mundial, el USDA estimé la
produccién de soja en 221,6 millones de toneladas,
(220,8 mes y 235,6 afio anterior), la exportacién de
75,4 pero el uso aument6 casi 2 a 235,2 millones
haciendo que los stocks cayeran a 47,3 millones de
toneladas (49,4 mes y 61,1 afio anterior). La relacién
stock/uso mundial quedé en 20,12% (21,13% mes y
27,16% aiio anterior).

Cuadro 3.

Segun el mismo reporte, se estimé para los EEUU,
una produccién de 70,6 millones de toneladas, creci6
la molienda (+0,13) a 49,8 y la exportacién (+0,54) se
incrementé a 27,1 millones de toneladas. El balance
neto redujo los stock finales 0,68 a 5,03 millones de
toneladas (5,7 mes y 15,6 afio anterior). EI mismo
resulté muy por debajo de lo esperados por los
operadores del mercado.

El USDA estimé para Brasil una cosecha de soja
2007/2008 de 62 millones de toneladas (62 mes y 59
afio anterior). Sin embargo, la CONAB fuente
brasilefia, la estimé en 58,1 millones de toneladas
(59,4 mes anterior).

Para la Argentina, el USDA estimé en el reporte
de diciembre, la produccién de 47 millones de
toneladas (47 mes y 47,2 afio anterior); pero
increment6 su saldo exportable, a 10,5 millones de
toneladas, como asi también, sus previsiones de
molienda y en consecuencia las exportaciones de
harina y de aceite.

Segun Oil world la produccién de soja de Brasil
2007/08 seria de 61 millones de toneladas, apenas
2,50 por encima del ciclo anterior. Para la Argentina
el drea sembrada con soja 2007/08 alcanzaria a 17,2

millones de hectireas, pero se esperan rindes
inferiores a la temporada anterior..

Para China, el USDA corrigi6 su estimacién de las
importaciones, que pasé a 34 millones de toneladas
(33,5 mes y 28,7 afio anterior).

Con respecto a las exportaciones semanales, desde
puertos norteamericanos resultaron importantes
ayudando a tonificar a los precios. E1 USDA informé
para la semana concluida el 6/12 que alcanzaron a
972.,4 mil toneladas (993 semana anterior) arriba del
rango esperado por el mercado que era de 600 a 700
mil toneladas. Las de harina de soja resultaron
normales alcanzando a 96,2 mil toneladas (1634
semana anterior) en el rango esperado de 75 a 125 mil
toneladas. Las de aceite de soja resultaron superiores,
alcanzando a 42,1 mil toneladas (41 semana anterior),
dentro del rango esperado de 10 a 20 mil toneladas.

Durante las primeras 13 semanas de la campafia
2007/08 se mantuvo un elevado el ritmo de las
exportaciones de los EEUU. Ya se comprometieron
18,2 millones de toneladas para exportar en el
presente ciclo un 67,2% del saldo total contra 55,5%
del afio pasado. Esta firmeza del mercado exportador
junto a una oferta un 13% inferior al afio pasado,
gener6 una importante reduccién en los stocks
comprimiendo severamente el mercado.

Con este escenario, €l mercado alcanzé fuertes
subas de precios, pero éstos deberian promover la
siembra de la oleaginosa para el préximo ciclo. Si
esto no ocurre, no habria un incremento significativo
de la produccién, y el balance del nuevo ciclo
2008/09 seria dramdticamente ajustado, con efectos
explosivos sobre los precios.

Sin embargo, para nuevo ciclo 2008/09 las
previsiones de siembra de los EEUU siguen creando
gran incertidumbre. Fuentes privadas estimaron un
maximo y un minimo de 29 y 27 millones de
hectdreas contra 25,8 de 2007/08. El USDA divulgé
en forma preliminar un drea de 28,3 millones de
hectdreas. Sin embargo, las primeras estimaciones
oficiales de esa fuente se divulgan a fines de marzo de
2008.

En el orden mundial el mercado mundial de
granos va siendo dominado por los precios de la
energia que ha sido capaz de cambiar las intenciones
de siembra entre los granos y pasar de una holgura a
una escasez en periodos muy cortos, como en el caso
de la soja.

Para Goldman Sachs Group la soja podria liderar
a las alzas de los commodities durante 2008, por una
menor drea de siembra y por una sostenida demanda
de biocombustibles. Esta fuente elevd su estimacion
del precio para la oleaginosa para los préximos 12
meses a 14,50 centavos de délar por bushel desde los
9 del ciclo anterior.

En resumen, los argumentos fundamentales del
mercado de soja continuaron claramente alcistas, pero
también, siguen influenciados por el mercado de los



aceites y por el precio del petrdleo que se incrementd
nuevamente y ayudo a tonificar a los precios,
fortaleciendo la perspectiva del mercado de la
oleaginosa.

Si bien se espera que el mercado muestre techos
en los precios de la soja en el corto plazo, en el
mediano plazo los precios podrian continuar altos y
muy relacionados a los precios de la energifa mundial.

Mercado local

Durante la dltima quincena el fortalecimiento de la
soja internacional y la activa demanda de las fabricas
locales permitieron recuperar los precios domésticos
ya claramente por arriba de los vigentes antes de las
retenciones. Si bien hay declaradas un gran volumen
de venta, la demanda sigui6 activa en el mercado
prevaleciendo las fabricas y alcanzado un volumen
significativo de mercaderia. Las fébricas para zona de
Rosario pagaron hasta 860 $/t por descarga inmediata
y se estimaron negocios cercanos a 20 mil toneladas
diarias. En tanto, hubo ofertas en forward para febrero
y mayo 2008 hasta 254 u$s/t. No obstante, los
negocios fueron reducidos y estimados en torno de 10
mil toneladas. Finalmente sorprendié el precio de la
soja alcanzado en la zona de Rosario para cerrar a
855 $/t (820 quincena y 780 mes anterior).

En el mercado de exportacion y para los
embarques cercanos en la zona del Golfo de México
las cotizaciones mostraron alzas similares a las del
mercado de Chicago. Como destaque, las cotizaciones
para los meses inmediatos superaron la barrera de los
425 u$s/t, para cerrar en un nuevo récord de 444,9
u$s/t (417,1 quincena y 415,5 mes anterior).

Por su parte, en los puertos sobre el Rio Parana, la
oferta de soja FOB para embarques en el mes de
mayo 2008 lograron un importante aumento acorde a
las pautas internacionales. El valor final alcanzé a
400,7 u$s/t (375,2 quincena y 366,8 mes anterior).

Cabe destacar que, para embarques cercanos no
hay ofertas de soja a menos de 400 u$s/t, FOB. Si le
sumamos los elevados fletes y los seguros esta
mercaderia a puertos de destino Norte de Europa o
Asia, significan no menos de 525 u$s/t. La prima
entre Golfo y Argentina como vemos alcanzé a 50
délares.

Segun el valor FOB de referencia para embarques
en mayo de 400 u$s/t para los puertos locales con un
dolar de 3,10 $/u$s, las retenciones de 35% vy los
gastos habituales de la exportacién de diez ddlares,
darfan una capacidad tedrica de pago superior a 250
u$s/t, por debajo de lo que se ofrecié en los mercados
locales para dicho mes.

En el mercado de futuros local y para la soja con
entrega en Rosario, el disponible reaccioné en linea
con los aumentos internacionales y alcanzé un récord
de 274,5 u$s/t (260,5 quincena y 255 mes anterior).
El contrato mds cercano —diciembre- cerré a 279 u$lt,
para enero a marzo 08 concluyeron la quincena con

alzas cercanas al 4% cerrando entre 279 y 268 u$s/t,
respectivamente. Para la nueva temporada 2008, se
alcanzaron valores récordes superiores a los vigentes
previos a las retenciones. Para mayo 2008 las alzas
fueron del orden de 8 ddlares cerrando al valor mds
alto desde el inicio del contrato a 262,9 u$s/t (254,6
quincena y 248,5 mes anterior). Para julio a
noviembre de 2008, las cotizaciones cerraron con
alzas cercanas a 5% colocdndose entre 266 a 200
u$s/t. Se inicid el contrato para mayo 2009 y lo hizo a
253,3 u$sit.

Una vez mds el precio internacional de la soja no
solo compensé las subas de las retenciones, sino que
ha superado sus guarismos. Las oportunidades de
ventas resultaron las mejores del presente ciclo.

Dichos precios para la nueva temporada contindan
optimos para fijar el precio y para asegurar la
rentabilidad del cultivo. Hay que tener presente que el
fondo bajista de las retenciones se podrd manifestar
inmediatamente a eventuales bajas.

Precisamente, para el cultivo de soja y calculada
sobre la base del precio del mercado de futuros de
mayo de 2007 de 262 u$s/t y segiin los rendimientos
de 28 a 38 qg/ha, mostr6 margenes brutos entre 403 a
608 u$s/ha. Estos resultados econdmicos pese a las
nuevas retenciones constituyeron las mejores
previsiones de rentabilidad de la cosecha gruesa
actual, reforzando la perspectiva creciente de
siembras con la oleaginosa.

En los negocios con opciones para mayo 2008 se
pudo comprar puts a precios de ejercicio de 222 y 242
u$s/t gastando primas de 2 y 5 uS$s/t, respectivamente.
En opciones de compras se pudo fijar un precio
méximo entre 242 y 282 u$s/t gastando primas de 20
y 4 u$s/t, respectivamente. Por lo anticipado de tales
opciones resultan muy interesantes para fijar
posiciones y asegurar desde el precio, la rentabilidad
antes sefialada.

Las estimaciones locales de 4drea sembrada en
millones de hectdreas se mantienen estables en 16,6
para la SAGPyA y en 16,8 para la Bolsa de Cereales.
Sin embargo hay posibilidad de un incremento
adicional con soja por causa de heladas y resiembras
de maiz complicadas por falta de semillas del cereal.
Como fue publicado Oil World estimé el area en 17,1
millones de hectéreas.

Segun la Bolsa de Cereales de Buenos Aires al
14/12 se complet6 la siembra de soja 2007/08 en un
70,5% (77,5% ano anterior) de las 16,8 millones de
hectdreas que fueron proyectadas. La implantacién
acusa un leve rezago debido a la falta de humedad en
ciertas zonas. Las lluvias de la dltima semana dejaron
humedad moderada en la franja central. El sur de
Buenos Aires, norte de Cérdoba y norte de Santa Fe
solo recibieron lluvias marginales. En general
resultaron oportunas para mejorar el crecimiento
restringido que acusaban los plantios y para proseguir
las coberturas pendientes.



Al 14 de diciembre el 70,5% de las 16,8 millones
de hectireas proyectadas estdn sembradas con un
retraso de 7% respecto al ciclo anterior. El 45,8% se
ubicaron en el Nucleo Central con una condicién
predominantemente buena. Las dreas periféricas el
44% esta con buen aspecto hacia el este y algo regular
hacia el oeste. El 10,2% corresponde a las provincias
nortefias y sur bonaerense con estado bueno pero con
la humedad muy justa.

Por ahora, no se realizaron proyecciones de la
produccién que se mantienen acorde a las fuentes
internacionales en torno de 48 millones de toneladas.
Las proyecciones del USDA del 11 de diciembre, la
mantuvieron una proyeccion baja de la produccion de
soja 2007/08 de la Argentina de 47 millones de
toneladas (47 mes 47,2 afio anterior), sobre un area a
cosechar de 16,8 millones de hectdreas (16,8 mes y
15,9 afio anterior) y un rinde proyectado de 2,8 t/ha
(2,8 mes y 2,97 afio anterior).

GIRASOL

Durante la dltima quincena (30/11-14/12), las
cotizaciones de los aceites vegetales en la plaza de
Rotterdam y en los principales puertos exportadores
siguieron tonificados por el estrecho balance de los
aceites, por el precio del petréleo y por la debilidad
del ddlar. Sin embargo, el movimiento de los precios
fue mds estable, logrando en ciertos casos alzas
modestas, permitiendo no obstante, tocar precios
extremos para algunos de dichos aceites.

Un fenémeno concreto fue el alza del aceite de
soja que en la plaza de Chicago se mantiene desde el
20/11 por arriba de los 1000 u$s/t, los mds altos de
los ultimos 33 afios. En la plaza de Roétterdam el
precio de dicho aceite desde dicha fecha se mantuvo
cercano a maximos de 1200 u$s/t.

Con respeto al precio del aceite de girasol y de
colza, continuaron con sus elevados guarismos
cercanos a los extremos ya alcanzados de 1440 y
1350 u$s/t, respectivamente.

Por su parte, en las dltimas semanas los aceites
derivados de la palma no subieron pero se
comportaron con cierta estabilidad.

Puntualmente, el indice promedio de precios de
los principales aceites y para la quincena en curso,
cerr6 a 1149 u$s/t (1142 quincena y 1122 mes
anterior). Asi, el indice promedio de precios de los
principales aceites concluyd con una alza quincenal
de 0,5%.

Como resumen, segtin el andlisis técnico y para el
dicho indice promedio de precios de los aceites, se
puede comprobar un sostenimiento de la tendencia
alcista, con indicaciones de modificarse hacia una
tendencia lateral, en la medida de los precios del
cierre quedaron en 1149, muy cercano a la media de
los dltimos 20 dfas de alrededor de 1150 u$s/t.

Segun las fuentes especializadas como Oil World
y el USDA, para 2007/08 la informacién internacional

divulgada en el mes de diciembre ha reiterado una
estrecha relacién entre la oferta y la demanda final. El
mercado esta caracterizado por bajos suministros en
relacion al consumo, siendo el fundamento alcista
muy firme para los precios.

Sin embargo, la suba récord del precio del
petréleo y el creciente uso como bio combustibles
gener6 fundamentos adicionales alcistas para los
aceites.

Para los paises importadores en su mayor parte
paises en desarrollo, los precios actuales, adicionando
fletes y seguros significaron precios muy caros para
importar aceites. Durante udltima semana no hubo
ofertas de aceites en puertos de origen (FOB) por
debajo de 1000 u$s/t, lo que deberia provocar una
merma de comercio en sus niveles de importaciones.

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

Aceite 16/11 | 23/11 | 30/11 | 7/12 | 14/12
Soja 1141 1194 1176 1196 1173
Mani 1375 1375 1375 1375 1375
Girasol 1415 1450 1470 1450 1440
Canola 1290 1305 1305 1305 1373

Oleina CIF | 822.5 | 957.5 958 958 945

Palma CIF 930 960 933 960 940

Palma FOB | 915 950 917.5 950 935

Fuente: Bolsa Cereales de Buenos Aires 14/12/2007.
Nota: cotizaciones en ddlares para el mes mds cercano. E1 FOB de
Palma corresponde a Malasia.

En el orden mundial y para el mercado de semillas
oleaginosas el reporte mensual del USDA de
diciembre confirmé para el ciclo 2007/08 un balance
mds ajustado. El mismo cerraria con un stock final de
54,5 millones de toneladas (53,3 mes y 70,3 afio
anterior) y su relacién stock/uso seria de 16,00%
(16,60% mes y 21,19% afio anterior).

Segin las estimaciones de Oil World, la
produccién de las 7 principales oleaginosas 2007/08
cay6 en mds de 14 millones de toneladas, alcanzando
a 383,1 millones de toneladas (396,2 afio anterior).
Los sotcks finales declinarfan casi 20 millones a 63
millones de toneladas (83 afio anterior). Esto se
produjo por causa de un aumento del consumo que
pasé a 403 millones de toneladas (388 afio anterior).
Con este balance, la relacién stock/uso pasarfa a un
15,6% (21,4% afio anterior).

Resulta importante que el mayor desequilibrio se
produjo por las mermas de la produccién de soja
222,77 millones de toneladas (238 afio anterior) y de
girasol 27,7 millones de toneladas (30,3 afio anterior).

Para el balance mundial de los aceites vegetales
2007/08 el mismo reporte del USDA de diciembre
mostré pocos cambios, cerrando su balance con un
stock de apenas 8,14 millones de toneladas (8,83 afio
anterior) y su relacién stock/uso mundial bajé a un
nivel critico de 6,43% (7,27% afio anterior).

Cuadro 4



Con respecto al girasol, el reporte del USDA de
diciembre confirmé las mermas productivas en el
presente ciclo 2007/08. La produccién fue de 27,5
millones de toneladas (30,2 afio anterior), el comercio
seria mas reducido a 1,21 (1,85 afio anterior) y el uso
total llegaria a 24,6 (25,9 afio anterior), resultando en
un stock de apenas 2,11 millones de toneladas (2,49
afio anterior). La relacién stock/uso mundial bajé a un
nivel critico de 8,56% (9,24% afio anterior).

Cuadro 5

El reporte del USDA torna a mostrar una caida
generalizada en las existencias finales de trigo, soja,
maiz y girasol. El fendmeno se atribuye a la mayor
demanda mundial por alimentos producto de una
economia mundial en fuerte crecimiento 'y
especialmente, en paises lideres como China que
impulsaron sus compras internacionales.

Sin embargo, la fuerza reciente de la demanda se
produjo por el auge de los bio combustibles. En los
EEUU se utilizarfan 80 millones de toneladas de maiz
para producir etanol y para 2008/09 se proyectd un
consumo superior a los 100 millones de toneladas. En
el caso del bio diesel, para atender a sus cortes en
combustibles la Unién Europea requiere 23 millones
de toneladas de soja 6 10 millones de toneladas de
colza.

En resumen este fondo alcista reiteradamente ha
impulsado el precio de los aceites y en particular el
aceite de girasol que ha alcanzado precios maximos
histéricos. La posibilidad que se amplie la oferta de
girasol parece remota. El fundamento de los precios
de los aceites seguird indicando fortaleza, lo que lleva
un sostenimiento de los mismos y en particular del
aceite de girasol. Como en el caso de la soja, cambios
abruptos en el panorama de los productos energéticos,
pueden generar cambios en este prondstico.

Mercado local

Los precios de la semilla de girasol se muestran
firmes y sustancialmente superiores a los observados
el afio pasado, sin embargo, durante la ultima
quincena el girasol disponible mostré bajas cercanas a
un 10%. Tras alcanzar niveles maximos en octubre,
mostraron un retroceso, en noviembre que se prolonga
en el transcurso de diciembre. Esto resulta contrario al
mercado internacional, que en general para las
oleaginosas y para el girasol en particular, siguen
evidenciando firmeza.

Para la zona de Bahia Blanca el precio ofertado
oscilo en torno de 1050 $/t (1120 quincena y 1275
mes anterior). Para el girasol nuevo, con entregas en
fabricas y para descargas para febrero y marzo 2008
se ofert en torno de 350 u$s/t.

El precio del aceite girasol en el mercado FOB de
exportacioén puertos argentinos evolucioné contrario a
las pautas internacionales. Considerando el precio
FOB promedio de las compras y de las ventas el

aceite de girasol cerré a 1300 u$s/t (1355 quincena y
1350 mes anterior).

En los mercados de futuros locales, el girasol
disponible bajé a 345 u$s/t (383 quincena y 385 mes
anterior). Los contratos para la cosecha 2008
mostraron estabilidad y cerraron para el mes de marzo
a 350 u$s/t (350 quincena 325 mes anterior) y para el
mes de mayo del mismo afio a 355 u$s/t. Como
destaque, se negocid girasol para marzo 2009 y cerrd
a 325 u$sit.

Con este panorama, la rentabilidad del cultivo con
el precio para el mes de marzo 2008 de 350 u$s/t y
para los rendimientos de 18 y 25 qg/ha gener6
madrgenes brutos de alrededor de 335 y 532 u$s/ha.

Se puede concluir que ante la fuerte demanda
internacional el girasol local en el mercado local no
ha reaccionado acorde, estimandose que ello seria por
las modificaciones en las retenciones del complejo.

Las estimaciones de drea a sembrar 2007/08
oscilaron entre 2,6 (SAGPyA) y 2,7 (Bolsa de
Cereales) superando las 2,44 sembradas en el ciclo
anterior. Se observaron incrementos de drea en la
region centro del pafs principalmente en las
provincias de Entre Rios, Santa Fe y Buenos Aires. Si
bien no hay estimaciones oficiales de la produccion,
Oil World estimo la futura cosecha de 4,5 millones de
toneladas. (3,5 aflo anterior).

La molienda de girasol presentdé una
desaceleracion respecto al afio pasado, de acuerdo a la
SAGPyA, los primeros 10 meses del afio se
procesaron 2,9 millones de toneladas de semillas de
girasol, un 16% inferior que al afio pasado para igual
fecha. Una explicacién fue la reducida produccidén del
ciclo 2006/07 y también la crisis energética que
obligé a las industrias a trabajar a un ritmo mds lento.

Segin Bolsa de Cereales de Buenos Aires, al
14/12 la siembra de girasol 2007/08 alcanzé a un
99,2% (98,1% afio anterior) sobre una superficie
proyectada a 2,7 millones de hectareas. Las siembras
han concluido en la zona de Tres Arroyos y partidos
aledafios como asi también en la provincia de San
Luis. Solo queda pendiente por cubrir un escaso 10 %
entre el sudoeste bonaerense y en el sur de La Pampa.
Las casi 20 mil hectdreas que faltan sembrar se
localizan en Tornquist y en la zona serrana del
sudoeste de Buenos Aires, donde elevadas
temperaturas 'y fuertes vientos no permitieron
conservar la humedad para lograr la implantacion.

Segin el USDA en su informe de diciembre de
2007 se proyectd6 para la Argentina 2007/08 un
volumen de cosecha de girasol de 4,6 millones de
toneladas (4,6 mes y 3,5 afio anterior), un d&rea
cosechada de 2,7 millones de hectareas (2,7 mes y 2,4
afio anterior) y un rinde proyectado de 1,7 t/ha (1,7
mes y 1,73 afio anterior).
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Avances siembra y cosecha Argentina.

Fecha: 14/12/07 Soja Girasol Girasol Maiz

06/07 06/07  07/08 06/07
Siembra Mil ha. 16.100 | 16.800 2.385 2.700 2.870 3.200 5.550 5.450
Perdida mil ha 0.180 0.043 0.065 0.138 0.107
Cosechable Mil ha 15.920 2.342 2.805 5.242 5.343
IAvance Cos/Siemb % 100 70,0 100 99.2 100 86.5 100 43.0
C. Afio anterior % 100 77,5 100 98,1 75.0 100 474
Rinde T/ha 2.980 1.450 8.020 2.700 2.930
R. Afio anterior T/ha 2.640 2.980 1.760 1.450 6.520 8.020 2.480 2.700
Prod/Siem Mil t 6 ha. | 47.502 | 11.844 3.399 2.679 | 22.496 2.769 | 13.800 6.740
Proyeccion Mil t 47.502 | 48.000 3.400 3.800 |22.500 |24.000 | 13.800 | 15.200

Fuente: Elaborado a partir de Bolsa Cereales (14/12/2007)

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

Fecha 14/12/2007 TRIGO GIRASOL MAIZ SOJA
Rendimiento Qqg/ha| 35 45 18 25 75 95 28 38
Precio futuro u$/QQf 17.5 175 [ 350 350 ] 132 132262 262
Ingreso Bruto U$/Ha| 613 788 [ 630 875 | 990 1254 | 734 996
G Comercializacion  %/IB | 15 15 12 12 28 28 15 15
Ingreso Neto U$/Ha| 521 669 | 554 770 | 713 903 | 624 846
Labranzas U$/Ha| 35 35 36 36 30 30 48 48
Semilla U$/Ha| 36 36 35 35 81 81 38 38
Urea, FDA U$/Ha| 110 110 | 62 62 | 120 120 | 23 23
Agroquimicos US$/Ha| 28 28 39 39 27 27 60 60
Cosecha U$/Ha| 46 59 47 66 69 88 51 70
Costos Directos U$/Ha| -255 -268 | -219 -238 | -327 -346 | -220 -239
Margen Bruto U$/Ha| 266 401 | 335 532 | 386 557 | 403 608
SIEMBRA PORCENTAJE

Margen Bruto-40% U$/Ha| 159 241 | 201 319 | 231 334 | 242 365 |
ARRENDAMIENTO

Alquiler promedio  qq/Ha| 12 12 9 9 30 30 18 18
M B- Alquiler U$Ha| 56 191 | 20 217 | -11 161 | -68 136

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
Area  Rinde Produc Exporta Empleo Stock

cion cion Total Final
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%
1997/98 228,40 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%
1999/00 215,40 2,72| 585,80 112,60| 585,00 208,90| 35,71%
2000/01 218,40 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%
2005/06 218,44 2,85| 621,65 116,16| 624,43| 147,84| 23,68%
2006/07 3/ 211,94 2,80| 593,66 110,96| 617,20 124,30| 20,14%
2007/08 (05) 217,26 2,84| 616,87 110,29| 623,87 113,36| 18,17%
2007/08 (06) 217,42 2,81 610,15 107,42 620,07| 112,03| 18,07%




2007/08 (07) 217,22 2,82 612,27 107,57 619,87] 116,55| 18,80%
2007/08 (08) 217,26 2,81 610,40 108,75] 620,51] 114,78]| 18,50%
2007/08 (09) 217,78 2,78| 606,24 106,91 618,96] 112,36 18,15%
2007/08 (10) 216,33 2,78| 606,47 105,80 616,22] 106,97| 17,36%
2007/08 (11)2/ | 216,74 2,78| 603,31 105,75] 617,56] 109,80 17,78%
2007/08 (12) 1/ | 216,74 2,78| 602,31 104,78| 616,55 110,06| 17,85%
Var mes (1/2) 0,00%| 0,00%| -0,17% -0,92%| -0,16%| 0,24%
Var afio (1/3) 2,26%| -0,71% 1,46% -5,57%| -0,11%| -11,46%
Fuente: USDA WASDE 453 & WAP 2007. December 11
Cuadro 2.
Oferta y Demanda Mundial de Maiz. En millones de toneladas. USDA
Ciclo Area Rinde @ Produc Exporta Empleo Stock @ Stock/
cion cion Total Final | uso %
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 73,501 605,00] 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 79,201 647,770 103,50 15,98%
2004/05 144,73 4,92 712,63 78,27 685,20] 131,28 19,16%
2005/06 145,58 4,78| 696,36 80,93] 704,03] 123,04| 17,48%
2006/07 3/ 148,51 4,74 703,85 91,14 720,71] 106,17 14,73%
2007/08 (05) 158,22 4,84| 766,50 83,11] 769,45 90,25| 11,73%
2007/08 (06) 158,69 4,84| 767,96 83,11 770,84 91,80| 1191%
2007/08 (07) 159,52 4,87 777,10 82,75| 769,70 108,36] 14,08%
2007/08 (08) 159,92 4,85 771,50 86,01] 769,48 102,23| 13,29%
2007/08 (09) 158,49 4,88] 774,11 88,55| 769,62 105.44| 13,770%
2007/08 (10) 158,50 4,85| 768,97 91,09] 763,66] 110,36 1445%
2007/08 (11) 2/ 157,15 4,89 768,22 91,89] 762,82| 110,39 1447%
2007/08 (12) 1/ 156,91 4,90] 769,31 91,14] 766,43| 109,06| 14,23%
Var mes (1/2) -0,15%| 0,20%| 0,14%| -0,82%| 0,47%| -1,20%
Var afio (1/3) 5,66%| 3,38%| 9,30%| 0,00%| 6,34%| 2,72%
Fuente: USDA WASDE 453 & WAP 2007. December 11
Cuadro 3.
Oferta y Demanda Mundial de Grano de Soja. En millones de toneladas. USDA
Ciclo Area Rinde @ Produc Exporta Empleo Stock = Stock/
cion cion Total Final | uso %
1996/97 62,66 2,11 1323 36,76] 134,29 15,95| 11,88%
1997/98 68,74 2,30] 158,24 39,63| 145,44 27,29| 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 34,24] 19.91%
2001/02 79,66 2,33] 185,09 53,44] 184,75 35,67| 19,31%
2002/03 82,49 2,41 197,03 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 93,20 2,32 215,75 64,63] 205,16 48,49| 23,64%
2005/06 92,92 2,37 22044 63,99] 251,19 52,81 21,02%
2006/07 3/ 93,91 2,51 235,57 71,11] 225,02 61,11 27,16%
2007/08 (06) 91,97 2,45 225,33 75,53] 234,28 54,00] 23,05%
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2007/08 (07) 90,83 2,44 222,05 75,491 231,17 51,87| 22,44%
2007/08 (08) 90,82 2,44] 221,62 75,38 233,21 51,63 22,14%
2007/08 (09) 91,03 2,43] 221,27 75,00{ 233,94 50,35 21,52%
2007/08 (10) 91,46 2,42 220,99 74,89 233,28 50,75 21,75%

2007/08 (11) 2/ 91,33 2,42 220,81 75,22 233,53 49,35| 21,13%

2007/08 (12) 1/ 91,60 2,42 221,59 75,44] 235,20 47,32 20,12%

Var mes (1/2) 0,30%| 0,00%| 0,35%| 0,29%| 0,72%| -4,11%

Var afio (1/3) -2,46%| -3,59%| -5,93%| 6,09%| 4,52%| -22,57%

Fuente: USDA WASDE 453 & WAP 2007. December 11

Cuadro 4.
Oferta y Demanda Mundial de Aceites Vegetales. En millones de toneladas. USDA
Ciclo Molien | Rinde | Produc Exporta Empleo Stock = Stock/
GE] 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 7,191 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 7,311 7,27%
2005/06 369,09 0,32] 118,11 47,09 115,26 10,12 8,78%
2006/07 3/ 382,50 0,32] 12240 48,72 121,54 8,83 7,27%
2007/08 (05) 396,47 0,32] 126,87
2007/08 (06) 396,47 0,32] 126,87 48,83] 126,21 7,80 6,18%
2007/08 (07) 396,53 0,32] 126,89 49,08 126,47 7,68 6,07%
2007/08 (08) 393,19 0,32] 125,82 48,69 125,94 7,66 6,08%
2007/08 (09) 393,88 0,32] 126,04 48,60 126,35 7,70  6,09%
2007/08 (10) 393,91 0,32] 126,05 48,91 126,46 7,76]  6,14%
2007/08 (11) 2/ 396,97 0,32| 127,03 50,09] 126,82 8,16 6,43%
2007/08 (12) 1/ 397,91 0,32| 127,33 50,12] 126,66 8,14 6,43%
Var mes (1/2) 0,24%| 0,00%| 0,24%| 0,06%| -0,13%| -0,25%
Var afio (1/3) 4,03%| 0,00%| 4,03%| 2,87%| 421%| -7,81%

Fuente: USDA WASDE 453 & WAP 2007. December 11

Cuadro 5.
Oferta y Demanda Mundial de Grano de Girasol. En millones de toneladas. USDA
Ciclo Area Rinde @ Produc Exporta Empleo Stock @ Stock/
cion cion Total  Final wuso %
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 0,791  3,93%
2002/03 20,16 0,79 23,99 1,52 20,13 1,42 7,05%
2003/04 22,75 1,31 26,89 2,27 22,66 2,96/ 13,06%
2004/05 21,38 1,19 25,40 1,21 22,47 2,511 11,17%
2005/06 23,12 1,30 29,99 1,49 25,83 2,82 10,92%
2006/07 3/ 23,84 1,26 30,15 1,85 26,94 2,490 9,24%
2007/08 (06) 23,60 1,26 29,70 1,61 26,77 0,96]  3,59%
2007/08 (07) 23,61 1,26 29,84 1,61 26,78 0,96] 3,58%




2007/08 (08) 22,89 1,20 27,44 1,47 24,88 0,75 3,01%
2007/08 (09) 22,83 1,19 27,24 1,36 24,46 1,71  6,99%
2007/08 (10) 22,79 1,20 27,38 1,30 24,43 2,12]  8,68%
2007/08 (11) 2/ 22,79 1,21 27,55 1,24 24,63 2,13]  8,65%
2007/08 (12) 1/ 22,717 1,21 27,49 1,21 24,64 2,11 8,56%
Var mes (1/2) -0,09%| 0,00%| -0,22%| -2,42%| 0,04%| -0,94%

Var afio (1/3) -4,49%| -3,97%| -8,82%| -34,59%| -8,54%| -15,26%

Fuente: USDA WASDE 453 & WAP 2007. December 11
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