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Sobre calendario 2008/09.

El calendario de informes quincenales se ajustard a las fechas alrededor del primero y quince de cada mes. La razén
es para que las entregas coincidan con las fechas del informe del USDA (WASDE) de oferta y demanda mundial que

se publica alrededor del 10 de cada mes.

Fechas del informe 2008/09

Enero | Febrero | Marzo | Abril | Mayo | Junio Julio | Agosto [ Septiem | Octubre | Noviem | Diciem
12 16 2 13 18 1 13 12 14 12 16 14
26 16/30 27 - 15/29 27 31 28 26 30 28

Sobre Perspectivas Agricolas 2008/2009

El grupo de economia de INTA Pergamino, ofrece a los organizadores de reuniones las conferencias sobre
Perspectivas Agricolas de la Cosecha 2008/09. Las mismas brindan un panorama actual del mercado de granos,
aspectos econdmicos y estrategias comerciales. Presentacién en Power Point con modernos sistemas audio visuales.
También se brinda asesoramiento capacitacién sobre estrategias comerciales mas aconsejables para el productor

rural.

TRIGO

Durante la dltima quincena (27/02-13/03), las
cotizaciones del trigo y para el contrato mds cercano,
tanto en Chicago como en Kansas, mostraron cierta
estabilidad, con ganancias marginales en la primera
plaza y 3,5% en la segunda. Para Chicago, las
variaciones en la quincena fueron nulas al cerrar a
186,9 u$s/t (186,7 quincena y 196,6 mes anterior).
Para Kansas, hubo una nueva ganancia que alcanzé a
7 délares, al cerrar a 209,1 u$s/t (202,1 quincena y
211,1 mes anterior). Resultd6 interesante una
recomposicion de la paridad del trigo de Kansas —rojo
duro- respecto al de Chicago -rojo blando- que por
primera vez en varios meses retornd a algo mds de 20
dolares.

Segin el andlisis técnico, para el mercado de
Chicago y para el contrato mas cercano, —mar09- la

tendencia persisti6 como bajista, aunque cediendo
casi a lateral. Se estim6 que la misma podria
confirmarse, dado que los precios del cierre se
terminaron casi coincidentes con la media mévil de
20 dias, en torno a los 188 u$s/t.

Los futuros del trigo, como el del resto de los
granos, se mostraron debilitados por los mercados
bursétiles, cuyos resultados fueron los peores en las
dltimas semanas en los EEUU. El Dow Jones registrd
al nivel mas bajo influenciado por los datos negativos
de la economia norteamericana y por la caida de AIG,
una de las mds grandes aseguradoras de ese pais.
Todo esto acrecienta la crisis y refuerza los
prondsticos de recesion a nivel mundial. A este
respecto las noticias contribuyeron a un panorama de
expectativas negativo.




El crecimiento industrial de China cayé a 5,5% en
diciembre 08 y se estancé en 3,8% en enero y febrero,
la menor tasa en su historia. Para Japén, el PBI se
desplomé un 12% en el dltimo trimestre 2008, la
mayor contracciéon econdémica en los dltimos 35 afios

Los precios del trigo en Chicago estuvieron
presionados ademds por tomas de ganancias de los
fondos y por los prondsticos mds himedos que
beneficiaria la evolucion de los cultivos en los EEUU,
afectados por la prolongada sequia. Fueron alcistas
las noticias de que Argentina producird la mitad de
los cereales y del girasol.

El informe de oferta y demanda mundial del
USDA de marzo contribuydé a mostrar una
recomposicién de los stocks de cereales. Se redujo la
prevision de la demanda de maiz en Asia y el stock
mundial subié 5,8% respecto al mes anterior. Se
informé ademds que las reservas mundiales de trigo,
fueron las mds altas de las ultimas seis temporadas.

De acuerdo al USDA al mes de marzo09, el
balance de oferta y demanda mundial de trigo
2008/09 resulté mas holgado. La produccién aumenté
1,6 a 684,4 millones de toneladas (612 afio anterior),
las exportaciones aumentaron 2 a 125,3 y el consumo
total cay6 4 a 648,7 (617,8 afio anterior). Asi, el
balance mundial cerré con un stock aumentado 6 a
155,9 millones de toneladas (149,9 mes y 120,1 afio
anterior). La relacion stock uso quedo en 24% (23%
mes y 19,5% afio anterior). (ver Cuadro 1).

Para los EEUU su balance de trigo se modific
para mas holgado, con bajas de las exportaciones y
del consumo total, asi cerré un stock de 19,4 (17,8
mes y 8,3 afio anterior). Su relacién stocks/uso pasé a
57,8% (52,1% mes y 29,1% afio anterior).

El informe resulté bajista para los precios,
especialmente por la situacién mundial.

En suma la produccién de trigo 2008/09 aumentd
en los principales paises productores, excepto en la
Argentina, que afectado por la seca cayo a 8,4
millones de toneladas. Las mermas del consumo
mundial se atribuyeron a menor uso como forraje en
Rusia y alimento en los EEUU.

Para la nueva temporada 2009/10 la Strategie
Grains proyect6 una produccién de trigo blando en la
Unién Europea de 130,7 millones de toneladas, un
7% menor que 2008/09. Habria una intencién de
siembra menor en Espafia, Gran Bretafia y Francia.

Las ventas semanales de trigo de los EEUU al
5/03 fueron normales pero sin efectos notables para
los precios. Se reportaron como vendidas 399,2 mil
toneladas (307,7 semana anterior), dentro del rango
esperado por el mercado de 250 a 450 mil toneladas.

Se puede concluir que la situacién del mercado
mundial de trigo 2008/09 sigue relativamente holgada
y el prondstico 2009/10 es que se reduzca la oferta en
el nuevo ciclo.

Desde el punto de vista de los precios, los mismos
seguirian estables a débiles en el corto plazo y para el

mediano a largo plazo dependerdn de las correcciones
esperadas en el nuevo ciclo. Con una menor oferta los
precios podrian afirmarse. Esto siempre supeditado al
comportamiento de la demanda y ésta del prondstico
de recesion o estancamiento del consumo por la crisis
financiera y econémica mundial.

Mercado local

En la zona de puertos de durante las dltimas
semanas, hubo una fuerte recuperacion por las
noticias de apertura de exportaciones y los acuerdos
lanzados entre la mesa y el gobierno, pero luego
retrocedieron ante la falta de operaciones. Los
negocios puntuales en ddrsena de Buenos Aires
tocaron hasta 514 $/t para retroceder sobre el cierre.
Segin la Bolsa de Cereales para dicha plaza, el
disponible cerré a 490 $/t (436 quincena y 428 mes
anterior). Para la plaza de Rosario y Quequén para
mercaderia cercana los precios oscilaron alrededor de
445 u$s/t. Estos valores quedaron muy por debajo de
lo que se inform¢6 oficialmente como precio FAS
tedrico que para el cierre rondé en 535 $/t.

En el hipotético caso de una reapertura sin
restricciones de los embarques de trigo, la puja por la
mercaderia entre exportadores y la molienda seria
intensa, compitiendo por el reducido saldo y pagarian
alrededor del FAS tedrico.

Como no hubo reaperturas del registro desde la
realizada a mediados de febrero, los anuncios del
gobierno sobre “las intenciones de tratar de hacer una
reapertura reordenada de las exportaciones” y de
recibir un precio lleno concretamente, se tienen que
esperar solo para la nueva temporada.

Segtin la escasa informacién, al 4/03 la SAGPYA
inform6 que se llevarian embarcadas 3 millones de
toneladas de trigo 2008/09, la ONCCA public6 en el
primer bimestre de 2009, autorizaciones de ROE
verde por 1,8 millones de toneladas. Con una
estimacioén de produccién no mayor a 8,5 (la peor en
27 afios), un remanente anterior de 1,5 y un consumo
interno incluida semilla no inferior a 6, el saldo
exportable podria llegar a 3 millones de toneladas, un
valor similar al ya embarcado. Si esta estimacién
fuera correcta, no habria saldo ni exportaciones hasta
la nueva cosecha, quedando el remanente en manos de
los compradores internos.

La siembra de trigo 2009 se inicia en un par de
meses y los informes preliminares son negativos. Sin
apoyo la cosecha futura puede resultar muy
disminuida. La Bolsa de Comercio de Rosario sugirié
eliminar las retenciones como unica esperanza para
alentar el cereal. Ciertamente los reclamos del trigo se
agudizardn en el corto plazo.

A este respecto cuando oficialmente se ha
reiterado la conveniencia de la resolucién 125 para
los productores, dado que se estarian pagando
alicuotas inferiores de retenciones ademdas de recibir
ayudas por fletes y compensaciones para pequefios



productores, es oportuno destacar la posiciéon de los
Grobo en el seminario de IDEAS. “Las retenciones a
las exportaciones de granos siempre fueron mdviles”,
porque antes de la 125 el Gobierno las subia o bajaba
varias veces en el afio. Pero, conceptualmente,
“cuando un productor pierde dinero, no se deberia
pagar nada”. En ese caso las retenciones deberian ser
“cero”.

En el mercado de exportaciéon del Golfo de
México, los precios FOB del cereal siguiendo a los
valores registrados en Chicago y Kansas mostraron
alzas mayores al 2%. Durante la quincena el trigo
FOB proveniente de Kansas gané 8 ddlares y cerro a
246,2 u$s/t (238,5 quincena y 244,2 mes anterior), el
trigo proveniente de Chicago subié 7 délares y cerré a
194,2 u$s/t (186,7 quincena y 189,3 mes anterior).

En el mercado de exportacién Puertos Argentinos,
el valor FOB se aline6 a las alzas anteriores cerrando
a 216 uS$s/t (213 quincena y 220 mes anterior). Segin
el calculo de FAS tedrico con el délar comprador a
3,6 y las retenciones de 23% daria un valor tedrico
del cereal de 535 $/t, muy por arriba de lo que
ofrecié el mercado local.

Durante la dltima quincena en el mercado de
futuros local (MATBA), el trigo disponible reaccion6
con alzas superiores al 8% y para las posiciones
cercanas se alined con las mdas alejadas, cerré a 138
u$s/t (125 quincena y 122 mes anterior). El contrato
para marzo finalizé a 138 u$s/t (122,5 quincena y 123
mes anterior) y para mayo a septiembre 2009, las
cotizaciones mostraron alzas graduales entre 4% a 1%
y cerraron entre 141 y 146 u$s/t. Para el trigo enero
de 2010, a tono con las variaciones externas lo
hicieron a 137,5 u$s/t (137 quincena y 141 mes
anterior).

La estimacion de rentabilidad del trigo para la
cosecha 2009/10, adoptando el precio del cierre para
enero 2010 de 138 u$s/t y segtin los rendimientos de
35 y 45 gg/ha brindé6 margenes brutos que se
mostraron negativos para el rinde mas bajo y fueron
de -59 y 46 u$s/ha, respectivamente (ver Cuadro). Se
estim6 que éste indicador tendria que modificar.

Con la caida de los precios de los granos y el
panorama complicado del comercio doméstico, se
estd negociando una fuerte reduccién de los alquileres
respecto los que se pactaron en 2008. Segun fuentes
privadas para lotes que 3 t/ha de rinde potencial, pasé
de 12 a 9 quintales por hectdrea, esta caida seria del
25%. Pero contemplando las mermas de precios la
caida de 200 u$s/t de 2008, 12 qg/ha equivalia 240
ddlares por hectdrea. Para la nueva cosecha 9 qq/ha a
140 u$s/t que ofrece enero 2010 las rebajas llegarian
hasta el 50%. El riesgo de implantar el cereal
aumento, por las regulaciones de las exportaciones y
se estd pactando ademads el pago de aparceria con un
alquiler a un porcentaje de la cosecha.

Sobre los costos se estimaron rebajas del 50%
para agroquimicos y fertilizantes para el nuevo ciclo.

No obstante, los resultados preliminares arrojan una
preocupacién sobre el nuevo ciclo, donde el
financiamiento aparece como la herramienta clave
para posibilitar las siembras.

Las medidas oficiales luego de la reunién con el
campo se reiter6 en el Boletin Oficial que se
compensard a los molinos la bolsa de harina de trigo
000; y se aumentard el precio de abastecimiento
interno de 370 a 420 $/t, y habria una apertura
gradual del registro de exportaciones.

Con respecto a la siembra 2009/10 no hay
estimaciones y la Bolsa de Cereales de Buenos Aires,
resumié la cosecha de trigo 2008/09. La superficie
cosechada fue de 4,2 millones de hectareas (4,55
plantadas), el drea perdida fue de 350 mil hectireas.
El rinde promedio fue de 20,7 qg/ha (2,9 del afio
anterior) alcanzando un volumen final de produccién
de 8,705 millones de toneladas (15,7 afio anterior). La
disminucion de la produccién alcanzé a 6,5 millones
de toneladas, la mds baja de las dltimas dos décadas.

De acuerdo al USDA y al informe de Marzo08, la
produccion Argentina de trigo 2008/09 se estimé a
8,4 millones de toneladas (8,4 mes y 16,3 afio
anterior), el drea a cosechar de 4,2 millones de
hectdreas (4,2 mes y 5,76 afio anterior), proyectando
un rinde de 2 t/ha (2 mes y 2,83 afio anterior).

MAIZ

Durante la ultima quincena (27/02-13/03), las
cotizaciones del maiz en Chicago y para el contrato
mas cercano —marzo(09-, mostraron para la primera
semana una continuidad estable y una recuperacion en
la dltima, acumulando ganancias de 6,5%. Las
cotizaciones del cereal desde el 17/02 hasta la tltima
semana concluida el 6/03 se mantuvieron levemente
por debajo de 140 u$s/t, a partir de la dltima se
posicionaron en alza. El precio del cereal cerrd la
quincena con una ganancia neta de casi 9 ddlares al
hacerlo a 147,6 u$s/t (138,4 quincena y 143,1 mes
anterior).

Segun el andlisis técnico, el precio del maiz siguié
la tendencia bajista que se prolonga desde inicios de
enero. No obstante, de acuerdo a la dltima semana, se
podria indicar una reversion a lateral o alcista segtin
se comporten las cotizaciones. Pese a ser prematura,
deberia pasar a alcista dado que el cierre qued6 casi 5
dolares por arriba de la media de los ultimos 20 dias
en torno de 142 u$s/t. Segiin el andlisis técnico, el
mercado recuperd los pisos anteriores y es probable
se prueben los techos de 148 u$s/t.

Segtn los operadores el mercado esté tratando de
encontrar un equilibrio, donde las fuerzas mayores
son ajenas al cereal. Precisamente los pisos inferiores
se tocaron en momentos mas depresivos del mercado
bursatil, pero no da lugar para construir fortalezas
porque cuando se recuperan los precios del maiz,
aparecen las 6rdenes de ventas.



Si bien no hay cambios fundamentales, a la espera
de mayor tranquilidad sobre la crisis financiera el
mercado de maiz podria atender a los fundamentos de
oferta y demanda. Los mismos muestran un nivel de
existencias ajustado y una demanda internacional que
se activa ni bien los mercados se estabilizan. Esto se
observa con el buen desempeifio de las exportaciones
semanales desde los EEUU.

Respecto a la futura oferta, comienza a pesar la
campaia nueva de los EEUU. El mercado recibié un
elevado sustento a partir de una sorpresiva caida en la
estimacion de drea de siembra. La misma surgi6 de
informes privados que proyectan la superficie
destinada al grano atin por debajo de la de soja.

Para fin de mes el USDA publicard su reporte
oficial de intenciones de siembra, y el mercado se
concentrard mds en la nueva campafia norteamericana,
donde el clima comenzard también a ser muy
importante. Si dichas estimaciones no indicaran
mermas del drea como lo afirmaron en el congreso
OUTLOOK 2009, los stocks finales se aumentarian y
seria inicialmente muy negativo para precios. Cabe
recordar que si bien se esperaba un recorte de la
siembra de hasta 2 millones de hectireas segiin el
Outlook el drea se mantuvo en 34,8 millones de
hectareas, sin cambios respecto a 2008/09.

Igualmente, las cotizaciones se vieron presionadas
a la baja por la caida del petréleo y el pobre
desempefio de las acciones a escala global. Con
respecto a los mercados financieros los analistas
sefialaron que los valores de las acciones llegaron a
niveles ridiculamente bajos. Es posible que se
produzcan cambios por drasticos periodos cortos con
activas compras, que generarian fuertes alzas. Sin
embargo, con los datos de la economia real negativos,
tampoco es probable que los operadores se lancen a
comprar abiertamente.

Durante la dltima semana se divulgé el informe de
oferta y demanda del USDA de marzo 2009. Los
puntos mas destacados fueron una holgura mayor a
nivel mundial que resultarfan bajista para los precios.
En su detalle, se estimé este mes una produccién de
aumentada 0,6 a 787,1 millones de toneladas, bajas en
el comercio de 1 millén a 74,1 y bajas de 5 a 772,5 en
el uso total, lo que resultd6 en un saldo final
aumentado casi 8 a 144,6 millones de toneladas
(136,7 mes y 129,9 afio anterior). La relacién
stock/uso quedo en 18,7% (17,6% mes y 16,8% aiio
anterior). Cuadro 2.

Para los EEUU, se mantuvo la produccién en
307,4 la exportacién bajé 1,3 a 44,2 el uso total
aument6 2,6 a 261,6 y el balance cerré con un stock
de 44,2 millones de toneladas (45,5 mes y 41,3 afio
anterior). La relacién stock/uso quedé en 16,9%
(17,6% mes y 15,8% afio anterior).

El balance de maiz para los Estados Unidos no
cambié y fue neutro para los precios. Sin embargo,
sorprendié el aumento del consumo que fue para

producciéon de etanol y mantuvo sin cambios el
consumo para forraje. Esta mayor demanda para
etanol seria el resultado de la ratificacion de la
politica de utilizacién de energfas renovables
anunciada por el presidente Obama.

En el informe se confirmé la estimacién de la
produccién de maiz de argentina a 13,5 millones de
toneladas (20,9 afio anterior), y perderia su segundo
lugar como exportador mundial con Brasil. En efecto
las exportaciones brasilefias de maiz fueron
proyectadas en un récord de 9,5 millones de toneladas
contra 7 de la Argentina..

Precisamente, las exportaciones norteamericanas
para la semana concluida el 5/03 fueron alcistas para
los precios. Alcanzaron a 1092,3 mil toneladas (791,9
semana anterior), muy arriba del rango esperado por
el mercado, que era de 450 a 750 mil toneladas.

En resumen el mercado mundial de maiz 2009/10
ya esta primando en las expectativas, donde hay dudas
sobre la oferta del principal pais productor y
exportador. Esto contribuird a afirmar los precios sino
hay incrementos destacados de las siembras, pero los
argumentos de este mercado revelan cierta debilidad
de la demanda, siendo éste un factor bajista
importante en la prevision de los precios del cereal.

Mercado local

El maiz disponible continu6 mostrando
movimientos de cotizaciones al margen de los
mercados referenciales. Esta vez no avalaron las
ganancias en Chicago ni de los mercados FOB
produciéndose una baja. El interés de los
exportadores que pueden mejorar sus ofertas, apenas
sostuvo al disponible en las principales plazas. Para la
zona de Rosario, en promedio, el maiz cerré a 411 $/t
(409 quincena y 410 mes anterior). La parcimonia de
los precios se atribuy6 a la falta de nuevas aperturas
del registro de exportaciones. Estimativamente, se
lleva autorizado el 75% del saldo exportable
calculado por la ONCCA en 6 millones de toneladas.
La mayor parte de las autorizaciones se hicieron con
el pago anticipado de retenciones, asi, los
exportadores pueden embarcar en un lapso de 6 meses
a futuro. La falta de informacién oficial impide
conocer la necesidad de los exportadores. Sus drdenes
de compra darfan firmeza a los precios, pero la
ausencia de las mismas tiende a debilitar las
posiciones mds cercanas.

Como vemos, los precios locales se movieron en
baja mientras Chicago y puertos exportadores lo
hicieron en alza. Nuevamente y para este mercado, los
permisos de exportacion y los temores sobre la oferta
total local de maiz cosecha local 2009, hacen prever
permisos de exportacion restringidos.

Durante la dltima quincena, el precio maiz en el
Golfo de Meéxico siguié el comportamiento de
Chicago, para embarques cercanos mostré alzas de 11
délares y cerr6 a 172,2 u$s/t (161 quincena y 166,2



mes anterior). En los puertos Argentinos, el precio del
cereal para embarque cercano también aumentd 10
déblares a 167,9 u$s/t (157,5 quincena y 152,9 mes
anterior).

Segtin el valor FOB de referencia indicado por la
SAGPyA de 167 u$s/t para los embarques para abril
2008, para los puertos locales con un délar de 3,6
$/u$s, las retenciones de 20% y los gastos habituales
de la exportacion cercano a 10 dodlares, darfan una
capacidad de pago de 445 $/t, por arriba de lo que se
estuvo ofreciendo en los mercado locales.

En el MATBA, durante la dltima quincena para el
maiz disponible los precios evolucionaron en baja, lo
que se hizo mds fuerte para la mercaderia cercana. El
cereal disponible cayé 4 délares cerrando a 112 u$s/t
(116 quincena y 117 mes anterior). El contrato para
abril 2009 se cayé a 114,5 u$s/t (116 quincena y
122,5 mes anterior). Para el mes de julio a diciembre
2008 cerré con bajas de 2% entre 119 y 126 u$s/t
respectivamente.

La rentabilidad del cultivo para la cosecha actual
adoptando el precio del contrato abril 2009 de 115
u$s/t y para los rendimientos de 75 y 95 qg/ha
arrojarfa margenes brutos para el cereal entre 114 y
333 u$s/ha (Cuadro). Los margenes mostraron una
recuperacion interesante, no obstante, la rentabilidad
a nivel de productor se ha complicado porque seria
dificil lograr rindes de mds de 90 qq/ha.

En el plano comercial de corto plazo, las
intervenciones hacen prever un escenario comercial
complicado para el cereal. Si la ONCCA permite la
apertura total del registro hasta cubrir las 6 millones
de toneladas, lo haria ante una cosecha sin mayores
sorpresas en los rindes. Caso contrario, una mayor
disminucion de la zafra y del saldo exportable hara
prever permisos muy restringidos.

Segtin la Bolsa de Cereales, al 13/03 el avance de
la recoleccion fue de 12,7% (retraso de 4,4% respecto
al afio anterior) sobre una superficie cosechable de
2,11 contabilizando un drea perdida de 320 mil
hectdreas y una siembra total de 2,43 millones de
hectareas (2,85 era la proyecciéon inicial). La
produccion hasta el momento alcanz6 1.371 millones
de toneladas. La productividad de la presente cosecha
se elevo hasta 51,4 qg/ha (63,3 afio anterior). La
diferencia superd 11 qg/ha, pero se espera que con la
entrada del grueso de Centro Sur de Santa Fe y de los
departamentos de Unién y Marcos Judrez este rinde se
puede elevar.

No obstante, la proyeccion de la produccién final
con destino comercial se calcul6 en 13,8 millones de
toneladas. Los factores climdticos adversos (sequia +
helada) y menor insumos, podrian generar nuevas
correcciones. El volumen previsto serfa un 36%
inferior a la produccién del ciclo anterior y la menor
zafra de maiz de los tltimos nueve afios.

Segtin el reporte de marzo 11 del USDA, la
produccion Argentina de maiz 2008/09, bajaria a 13,5

millones de toneladas (13,5 mes y 22 afio anterior),
por una intencién de siembra de 2,25 millones de
hectareas (2,25 mes y 3,41 afio anterior), sobre un
rinde proyectado de 6 t/ha (6 mes y 6,45 afio
anterior). Con este prondstico las exportaciones se
bajarian en torno de 7 millones de toneladas (7 mes y
15 afio anterior).

SOJA

Durante la dltima quincena (27/02-13/03), las
cotizaciones de la soja grano en Chicago y para el
contrato mas cercano marzo 08, mostraron leves alzas
y lograron sostener los valores de la oleaginosa a
pesar de las bajas mds importantes de todas las
acciones en el mercado financiero de los EEUU. Se
completaron casi 4 semanas con un rango de
variacién mds acotado con maximos y minimos entre
318 y 325 u$s/t. La variacion neta de la quincena fue
una ganancia casi 4 ddlares al cerrar a 3252 u$s/t
(321,5 quincena y 351,5 mes anterior).

En términos globales hubo una reduccién de la
volatilidad, y un piso que ha actuado como resistencia
en el limite inferior del rango anterior. No obstante, se
advierte la bisqueda de un equilibrio de corto plazo
para la oleaginosa que, en caso de continuar podria
consolidar movimientos laterales tal como lo viene
haciendo en las dltimas semanas.

Segun el andlisis técnico, para el precio del poroto
soja y para el contrato mds cercano (marzo), la
tendencia continué como bajista aunque deberia pasar
a lateral. Precisamente, ésta se puede reforzar dado
que los precios del cierre, quedaron casi coincidentes
con la media de los dltimos 20 dias de 330 u$s/t.

El precio del aceite de soja mostr6 un
comportamiento bajista perdiendo casi un 3,5%. Las
bajas netas de la quincena fueron de 25 para cerrar a
667,1 u$s/t (682,5 quincena y 728,1 mes anterior).
Por su parte, el precio de la harina de soja tuvo un
comportamiento similar alcista como el poroto con
una ganancia neta de 12 ddlares y cerr6 a 315,3 u$s/t
(303,7 quincena y 328,5 mes anterior).

Los precios del complejo soja se mostraron
fortalecidos por las dudas sobre la oferta de la nueva
temporada, cuya siembra esta en la planificacion muy
cercana.

De acuerdo a las cifras del congreso de
Perspectivas 2009 realizado por el USDA y se
esperaba una baja del drea de maiz y una suba de la
soja. Se estimé6 que el drea de maiz no caerfa y la soja
subi6 solo 0,6 a 31,2 millones de hectareas (30,6 afio
anterior), cuando los analistas esperaban 0,8 a 1,2
millones de aumento.

Durante la ultima semana informes privados
estimaron un importante aumento de la superficie
destinada a la soja en los Estados Unidos. Esto
impacté negativamente en los precios, movilizando
una accién netamente vendedora de los fondos de
inversion. La caida del petrleo contagié en el mismo



sentido a los futuros de la oleaginosa, dejando a la
posicion mds cercana casi en los niveles previos.

Sin embargo, la pregunta dominante es que va a
pasar con la oferta de soja 2009/10, dado que hasta el
presente EEUU no aumentaria en forma sensible para
compensar las pérdidas de produccion ya ocurridas en
Sudamérica. Esto resulta potencialmente alcista para
los precios de la oleaginosa.

Una importante informacién se aguarda para fines
del corriente mes donde el USDA publicara para los
EEUU las estimaciones oficiales de la temporada
2009/10.

Por supuesto aqui también cabe la pregunta sobre
las expectativas del crecimiento econdmico y el
consumo que también se verfan reducidas por la
amenaza de la recesion.

Las noticias sobre las exportaciones semanales
norteamericanas fueron alcistas. El reporte para la
semana terminada el 5/03, indic6 como vendidas 838
mil toneladas (155,8 semana anterior) por arriba del
rango esperado de 250 a 450 mil.

Las exportaciones de harina de soja también
fueron buenas, se vendieron das 147,4 mil toneladas
(117,1 semana anterior) arriba del rango esperado de
75 a 125 mil toneladas. Por dltimo las de aceite de
soja alcanzaron a 24,8 mil toneladas (3,6 semana
anterior), muy por encima del rango esperado de 5 a
10 mil toneladas.

Con respecto al balance mundial de soja 2008/09
el informe del USDA de marzo 09 mostré pocos
cambios pero fueron hacia un ajuste mayor. La
producciéon mundial decliné a 223,3 millones de
toneladas, las exportaciones quedaron en 74,8 y el uso
total declind casi un millén a 225,7 cerrando con un
stock muy similar, de 49,9 millones de toneladas
(49,9 mes y 53,1 afio anterior). La relacion stock/uso
quedaria en 22,1% (22,0% mes y 23,2% afio anterior).

Cuadro 3.

Para los EEUU, se mantuvo la producciéon 80,5
millones de toneladas, el comercio aumenté casi 1
millén a 32,3 y el uso total declino 0,3 a 49,1
millones de toneladas. Dicho balance mostré un stock
reducido a 5,0 millones de toneladas (5,7 mes y 5,6
afo anterior). La relacién stock/uso fue de 10,3%
(11,6% mes y 10,8% afio anterior).

Los indicadores fueron considerados
moderadamente alcistas, principalmente por los
cambios en los EEUU.

Como fue destacado en las previsiones de la soja
Sudamericana 2008/09 el informe del USDA de
reportd para Brasil, una produccién de 57 millones de
toneladas (61 afio anterior). Para Argentina bajo a 43
(49,5 afio anterior). Para Paraguay, se estimé una
produccion de soja de 3,8 millones de toneladas (6,8
ciclo anterior).

Se estimo que la competencia por drea del maiz y
la soja en los EEUU 2009 no esta definida, los altos
costos de fertilizacion del maiz y el menor saldo

exportable de soja sudamericana hacen mds atractiva
a la oleaginosa. Pero las cifras de siembra resultaron
por debajo de las expectativas.

La incertidumbre sobre el volumen y la oferta
mundial de soja no fue recogida en las siembras de los
EEUU. Del lado de la demanda internacional hay
temores por eventuales mermas por la recesion
mundial. Hasta el momento estos factores han
dominado las expectativas.

Las nuevas estimaciones mds preocupantes viene
por el lado de la demanda, la misma se reduciria en la
campafia 2008/09 respecto a las campaiia anteriores
tras varios afos de un crecimiento continuo. Esta
menor proyeccién en la demanda por la oleaginosa y
los subproductos se explica mayormente por la crisis
financiera a nivel mundial que derivd en una
expectativa de recesion.

En resumen los factores alcistas dominan los
fundamentales del mercado de soja, donde no habria
aumento de los EEUU para compensar la merma de la
soja Sudamericana. En otras circunstancias el precio
habria explotado y hoy apenas estidn sosteniendo a los
precios. El mercado esta determinado por un
escenario mayor, el de la crisis financiera mundial, la
recesion de las principales economias desarrolladas y
en desarrollo y una menor demanda del complejo
oleaginoso.

Mercado local

La soja disponible en la plaza de Rosario mostré
una recuperaciéon desde los alicaidos valores de las
semanas previas. A lo largo de la dltima semana para
el promedio de puertos zona de Rio Parand los
valores ofrecidos por las fabricas y la exportacién en
las dltimas jornadas se negociaron estables en torno a
800 $/t (740 quincena y 880 mes anterior). Segtin los
negocios algunos dias alcanzaron a 15 mil toneladas
diarias. De acuerdo a la Bolsa de Comercio de
Rosario, las ofertas en el forward fueron escasas y las
ofertas conocidas estuvieron en torno de 210 u$s/t
para entregas en Mayo(9.

Las alzas locales estuvieron a tono con los
mercados de referencia pero los productores se
resisten a vender el remanente de la temporada vieja a
la espera de mejores precios.

La fuerte presion sobre venta de dicha mercaderia
ha sido reiterada por el gobierno ante la necesidad de
recaudar. Las menores ventas y la falta de
liquidaciones de dolares de los exportadores ha
llevado a un fortalecimiento de la moneda
norteamericana, que toco 3,65 pesos por unidad, y ha
reiterado la intervencion del Banco Central para evitar
el recalentamiento de la plaza.

En realidad el avance de ddlar ayuda a fortalecer
la pizarra pero, a pesar de ello, en zona de Rosario
cuando la cotizacion de la pizarra no satisface, la soja
no aparece vendida en volimenes significativos. Si
este comportamiento no cambia, se estima que en un



par de meses los agricultores tendrdn necesidad de
deshacerse para afrontar sus gastos anuales o
enfrentar los de la nueva cosecha y de la pre campafia.

En el mercado de exportaciéon y para embarques
cercanos en la zona del Golfo de México, las
cotizaciones resultaron similares a la quincena
anterior. Para embarques en los meses inmediatos las
cotizaciones se mantuvieron y cerraron a 349,1 u$s/t
(349,1 quincena y 377,9 mes anterior).

Por su parte, en los puertos sobre el Rio Paran4, la
oferta argentina de soja FOB para embarques
aumenté 10 ddlares y cerré a 341,7 u$s/t (331,4
quincena y 356,1 mes anterior).

Segtin el valor FOB de referencia indicado por la
SAGPyA de para embarques en mayo de 340 u$s/t
para los puertos locales con un délar de 3,6 $/u$s, las
retenciones de 35% y los gastos habituales de la
exportacion, darfan una capacidad teérica de pago
cercana a 760 $/t, por debajo de los 800 negociados
en los mercados locales.

En el mercado de futuros local y para la soja con
entrega en Rosario, el disponible mostré una fuerte
alza, de 12 para cerrar 222 u$s/t (210 quincena y 261
mes anterior). Los contratos mas cercano para marzo
y abril concluyeron en torno de 221 y para el mes de
cosecha mayo 2009, finalizé con una alza de 7 a 223
u$s/t (216,7 quincena y 233,4 mes anterior). Para
julio a noviembre de 2009, los negocios
transcurrieron con leves alzas del orden de 1%
cerrando entre 223 a 233 u$s/t. Los contratos
negociados para mayo y julio 2010 cerraron a 212 y
215 u$s/t, respectivamente.

Los resultados econdmicos (margenes brutos) para
el cultivo de la soja 2008/09 y considerando el precio
del cierre mayo de 2009 de 223 u$s/t y segin los
rendimientos de 28 a 38 qq/ha, mostré margenes entre
244 a 420 u$s/ha. Estos resultados econémicos se
reiteraron como los mds altos de la cosecha gruesa.

La recuperacion de la rentabilidad aparece como
importante pero los resultados serdn dificiles de lograr
38 qq/ha, en un campafia tan castigada por la sequia.
Para un rinde de 28 qqg/ha, los resultados son positivos
pero insuficientes para pagar un alquiler de 18 qq/ha.

En el orden local, la suerte del pafs en varios
aspectos fundamentales, como ingresos comerciales y
tributarios, queda ligada al sector del campo, y en
particular a los productores de soja. Las primeras
estimaciones de la produccién Argentina de soja la
ubicaron alrededor de 40 millones de toneladas contra
las 50 a 51 inicialmente previsto y de las 48 de la
temporada 2007/08.

Segtn la Bolsa de Cereales al 13/03, fue Iniciada
la cosecha de la campaifia 2008/09 a nivel nacional
con un recolectado de 1,1% (1% afio anterior) del
area apta 17,36 millones de hectdreas, reportdndose
un drea perdida de 390 mil y un total plantado de
17,75 un nuevo récord para la soja en el pais. El rinde

promedio alcanzé a 19,6 qq/ha con una caida de 7
respecto a igual periodo del ciclo anterior.

La baja productividad se atribuyé a la sequia
registrada en amplias y diversas zonas del pais
durante gran parte del ciclo, a los pobres resultados
con las variedades de ciclo corto que aceleraron su
desarrollo. Esto provocd un ligero adelantamiento de
la cosecha.

Las lluvias ocurridas en las dltimas semanas
aportaron reservas para la dltima fase del cultivo
sobre una importante drea productiva. La zona Nicleo
Norte, sectores del Nucleo Sur y el sur cordobés
mejoraron sus perspectivas a cosecha por un mejor
llenado del grano en y una fijacién de flores y vainas
en siembras tardias. A pesar de esto, el volumen final
de la cosecha dependerd del momento e intensidad de
las primeras heladas. Amplias zonas del oeste y centro
bonaerense, y una importante drea de las provincias
nortefias presentan una alta susceptibilidad a heladas
debido al retraso vegetativo. Bajo la hipdtesis de una
condicion favorable en los rendimientos y en el riesgo
sanitario, la estimacién preliminar de la zafra seria de
42,5 millones de toneladas.

Como un prondstico anticipado, las proyecciones
del USDA de marzo09, estimaron para Argentina una
producciéon de soja 2008/09 de 43 millones de
toneladas (43,8 mes y 46,2 afio anterior). Esta seria
sobre un drea a cosechar de 17,2 millones de
hectareas (17,5 mes y 16,6 afio anterior) y un rinde
proyectado de 2,5 t/ha (2,5 mes y 2,78 afio anterior).

GIRASOL

Durante la ultima quincena (27/02-13/03), las
cotizaciones de los aceites vegetales en la plaza de
Rotterdam y en los principales puertos exportadores
mostraron comportamientos variados. Las bajas
fueron lideradas por el aceite de soja que cayd tanto
en Chicago como en Rotterdam un 3,5%, pero se
compensaron con alzas, especialmente sobre el cierre,
de los aceites de girasol y fundamentalmente de los
aceites derivados de la palma. Pese a ello, las
fluctuaciones en la quincena fueron pequefias, sin
superar en casos extremos variaciones de 20 a 30
ddlares. Llevado a porcentaje, las mermas quincenales
pueden ser calificadas como leves, de esta forma el
mercado de los aceites gand cierta estabilidad
mostrando una continuidad de los precios de los
aceites vegetales.

La crisis financiera medida a través de los
indicadores bursdtiles de las ultimas semanas y la
caida de gigantes como AIG de Norteamérica, la
caida del PIB de Japén —la mayor desde la 2 guerra
mundial- més la ayuda a los Bancos sigue siendo el
tema mas relevante y orientador de los restantes
mercados incluidos los aceites vegetales.

El temor de la recesion mundial ha llevado a los
indicadores de las commodities tanto en los EEUU



como en otras regiones del mundo, a un fuerte efecto
bajista. La baja de las expectativas se ha trasladado a
menores previsiones de consumo incluyendo el
emblematico uso de la energia y el consumo de
petréleo.

La caida de crudo fue abrupta tocando minimos de
38 y recuperando en las ultimas semanas hasta 48
ddlares por barril, para volver a caer sobre el cierre
semanal. La relacién de los aceites vegetales con el
crudo resulta muy estrecha, observando que los
mismos han acompafiado a la tendencia del crudo.
Serfa razonable por lo tanto y para el prondstico
asociar las perspectivas de precios de los aceites
vegetales a la del crudo.

Con respecto a la evolucién de los precios,
detallados en el cuadro siguiente. Se destacé la fuerte
baja del aceite de soja y la recuperacién de los
derivados de la palma.

Para el conjunto y segin el indice promedio de
precio de los aceites, no hubo cambios confirmando
que se compensaron las mermas con las alzas
individuales. La quincena, cerré a 665 u$s/t (666
quincena y 707,2 mes anterior), el punto mas bajo
desde noviembre del afio anterior.

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

Aceite 13/02 | 20/02 | 27/02 | 5/03 | 13/03
Soja 768 717 734 709 703
Mani Sd sd Sd Sd Sd
Girasol 835 780 736 730 745
Canola 786 749 734 735 729

Oleina CIF | 640 595 610 615 625

Palma CIF 585 590 590 595 608

Palma FOB | 607.5 560 578 578 592.5

Fuente: Bolsa Cereales de Buenos Aires 13/03/2009.
Nota: cotizaciones en délares para el mes mds cercano. El FOB de
Palma corresponde a Malasia.

Segin el andlisis técnico y para dicho indice
promedio de los aceites, la tendencia result6 muy
levemente bajista y podria derivar en una lateral, dado
que los precios del cierre quedaron casi coincidentes
con la media de los dltimos 20 dias, en torno de 665
u$s/t.

Segin el USDA de marzo a nivel mundial, la
produccion de granos oleaginosos se redujo respecto
al mes de febrero. Una mayor produccién de colza y
mani compensé la menor produccién de soja, girasol
y algodon.

En el caso del girasol, la reduccién fue solo del
0,4 dejandola en 32,3 millones de toneladas. Tanto el
comercio como la molienda mundial se redujeron
marginalmente cerrando con un aumento de los stocks
finales de semilla de 0,25 a 3,95 (3,72 mes y 3,35 afio
anterior). Lo contrario sucedié con el aceite de
girasol, donde una menor producciéon mundial,
mayores importaciones y consumo doméstico,
resultaron en una nueva reduccién de los stocks

finales a 0,87 millones de toneladas (0,9 mes y 0,51
aflo anterior).

Cuadro 4.

Segtn el informe de oferta y demanda del USDA
de marzo a nivel mundial, la produccién de girasol se
mantuvo en 32,3 millones de toneladas, el comercio
decliné 0,4 a 32,3 y el uso total cayé 0,2 a 28,1
cerrando el balance con un stock aumentado 1,2 a
3,95 millones de toneladas (3,7 mes y 3.4 afio
anterior). Esto llevo a relaciones de stock/uso maés
altas desde el afio pasado cerrando en 14,1% (13,2%
mes y 14,1 afio anterior). Cuadro 5.

Paras Oil World, la producciéon mundial de grano
girasol para la campafia 2008/09 serda de 32,6
millones de toneladas (32,7 afio anterior). El
incremento de 5,3 millones de toneladas, en la
produccion del hemisferio norte, alcanzaria a 28,1
millones de hectireas que compensaria la caida de 1,7
que se produciria en el hemisferio sur, principalmente
por la magra produccién de Argentina

También, la menor disponibilidad se explicaria
por el consumo récord que durante el trimestre Oct-
Dic/08, que crecié a un 20,4% anual, para Ene-
Mar/09 se incrementaria un 17,7%, lo cual provocaria
una caida relativa en los stocks. Como resultado las
exportaciones y la molienda de girasol podrian verse
reducidas durante el afio 2009.

Para el girasol y segiin las estimaciones de Oil
World, la oferta de semilla y la molienda se verd
reducida, a la vez, la demanda de exportacién podria
verse incrementada.

En suma, se aguarda una recuperacion del aceite, y
un natural incrementando de la prima por encima del
aceite de soja y de colza. Del lado de la demanda, el
curso de los precios contintia debilitado porque esta
sujeto por los temores de recesion a una reduccion de
la demanda.

Mercado local

El girasol disponible se negocio en la quincena
con nuevas bajas que se acentuaron en la ultima
semana contrarias a las referencias mundiales para el
aceite. Los promedios ofrecidos para la zona puertos
del sur cerraron a 610 $/t (635 quincena y 700 mes
anterior). Los principales factores bajistas fueron las
noticias del mercado internacional con un cuadro de
oferta y demanda de aceite de girasol mas holgado.

En el plano local las fabricas tienen que competir
grano que resulta muy inferior a la campafia pasada.
No obstante, la debilidad de los aceites en el mercado
internacional colaboré para que los compradores
locales bajen sus cotizaciones.

Para este mercado también de forma similar al
trigo el escaso volumen y la prevision poco optimista
sobre la futura siembra hacen coincidir sobre la
disminuciéon de las retenciones del complejo —del
32% para la materia prima- redundarfa en una mejora



de los precios y del cuadro esencial de rentabilidad
para los participantes.

El precio del aceite girasol en el mercado FOB de
exportaciéon puertos argentinos decliné fuerte
llevando el precio indicado FOB de las compras y de
las ventas del aceite de girasol a 630 u$s/t (660
quincena y 725 mes anterior). Segin los operadores,
la capacidad de pago actual (FAS tedrico) de la
industria oleaginosa se ubicaria por encima de los
valores actuales.

La debilidad de los precios reduce el interés por el
negocio con el girasol y esto llama a la atencién sobre
el futuro del cultivo en la argentina. Ademads del
estimulo que haya financiamiento para posibilitar
siembras acordes a los afios anteriores es necesario
también que el clima acompaiie a favor.

En los mercados de futuros locales, el girasol
disponible se mantuvo a 182 u$s/t (182 quincena y
190 mes anterior). El contrato para girasol marzo
2009 cerr6 con leve alza a 182 u$s/t (180 quincena y
209 mes anterior).

Con este precio, la rentabilidad del cultivo para el
mes de marzo 2009 de 182 u$s/t y para los
rendimientos de 18 y 25 qg/ha se proyecté con
margenes brutos de 15 y 119 u$s/ha.

Pese a la recuperacion del precio, las proyecciones
resultan poco atractivas los rindes podrian caer mucho
respecto a los ciclos anteriores. Todo esto arroja un
panorama econdémico complicado para el cultivo.

En este sentido, la Bolsa de Cereales considera
posible que se vea una reduccién del 35% con
respecto a la campafia 2007/08, con lo cual la cifra
final quedaria en torno a las 2,9 millones de
toneladas. Por su parte, Oil World ubicé la misma en
2,5 millones de toneladas, aunque no se descarta un
nuevo ajuste a la baja.

Como consecuencia de esto, la molienda de
girasol en el pafs se veria fuertemente reducida,
afectard a las exportaciones de aceite, que podrian
caer en 0,4 a 0,9 millones de toneladas y las de harina
caerian alrededor de 05 millones de toneladas.

Segin la Bolsa de Cereales al 13/03 avanzé la
cosecha de girasol 2008/09, que alcanzé a 51,6% (con

Avances siembra y cosecha Argentina.

un adelanto d 4,4% respecto a similar fecha del afio
anterior) de un area cosechable de 2,003 millones de
hectareas, registrando un drea perdida de 142 mil
hectdreas. El drea total plantada fue de 2,145 millones
de hectdreas contra la proyeccién inicial que era de
2,84 millones de hectareas. La misma resulté un 22%
inferior a la de 2007/08. En ndmeros absolutos se
recolectaron un millén de hectdreas arrojando un
rinde promedio de 1,53 t/ha, la produccion nacional a
la fecha alcanzdé a 1,580 mil toneladas.

La sequia y el calor anticiparon la cosecha en
muchos lotes. Como era previsible los rendimientos
son inferiores a la zafra pasada hasta ahora rondan
350 kg/ha menos. Esto representa bdsicamente a
Chaco, Santiago del Estero, Entre Rios y en el centro
norte de Santa Fe. Con el avance los rendimientos son
menores en el sudoeste y sudeste de Buenos Aires. Se
prevé serian mayores en zona central y oeste de esta
provincia.

De esta dltima region proviene el 31,5% de la
produccién lograda hasta el momento. Un 25% de la
trilla realizada en la cuenca gira solera del sur
bonaerense. Los rendimientos puntuales varian mucho
por localidades desde 5 a 27 qq7ha.

Para le temporada 2008/09 extrapolando los
resultados ya logrados, el estimativo de la cosecha no
superaria las 3 millones de toneladas, un 35% menor
a la zafra anterior.

Cabe destacar que la superficie nacional lejos de
expandirse como se preveia inicialmente se redujo en
algo mds de 550 mil hectdreas, lo que empuja también
hacia abajo la produccién futura del cultivo.

Segin el USDA en el informe de marzo 09,
proyecté la cosecha Argentina de girasol en un
volumen de 2,5 millones de toneladas (3 mes y 4,65
afio anterior). Esto seria el producto de un drea
cosechada de 1,7 millones de hectdreas (1,73 mes y
2,62 afio anterior) y un rinde proyectado de 1,47 t/ha
(1,73 mes y 1,77 afio anterior).

Fecha: 13/03/09 N E Soja  Girasol Girasol
07/08 08/09 07/08 08/09
Siembra Mil ha. 16.900 | 17.750 2.700 2.145 3.200 2.430 5.500 4.550
Perdida mil ha 0.175 0.390 0.064 0.142 0.120 0.320 0.143 0.350
Cosechable Mil ha 16.725 | 17.360 2.636 2.003 3.080 2.110 5.307 4.200
Avance Cos/Siemb % 100 1.1 100 51,6 100 12.7 100 100
C. Afio anterior % 100 1.0 100 47,2 100 17.1 100 100
Rinde T/ha 2.870 1.960 1.710 1,530 6.840 5.14 2.930 2,100
R. Ao anterior T/ha 2.990 2.870 1.450 1.710 8.020 6.840 2.700 2.930
Prod/Siem Mil t 6 ha. | 48.018 0.375 4.522 1.580 | 20.058 1.371 | 10.083 8.600
Proyeccién Mil t 48.000 | 42.500 4.520 3.000 |20.500 | 13.800 | 15.200 8.600

Fuente: Elaborado a partir de Bolsa Cereales (13/03/2009)
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Margenes brutos de los cultivos en délares. Zona Norte Bs. As.

Fecha 13/03/2009 TRIGO GIRASOL MAIZ SOJA
Rendimiento Qg/ha| 35 45 18 25 75 95 28 38
Precio futuro U$/qq| 13,8 13,8 | 18,2 18,2 | 11,5 115|223 223
Ingreso Bruto US$/Ha| 483 621 328 455 863 1093 | 624 847
G Comercializaciéon  %/IB | 18 18 12 12 25 25 15 15
Ingreso Neto U$/Ha| 396 509 | 288 400 | 647 819 | 531 720
Labranzas U$/Ha| 86 86 54 54 46 46 73 73
Semilla U$/Ha| 51 51 36 36 120 120 46 46
Urea, FDA U$/Ha| 256 256 | 105 105 | 210 210 | 55 55
Agroquimicos U$/Ha| 33 33 55 55 45 45 75 75
Cosecha U$/Ha| 29 37 23 32 52 66 37 51
Costos Directos U$/Ha| -455 -463 | -273 -282 | -473 -487 | -286 -300
Margen Bruto U$/Ha| -59 46 15 119 | 174 333 | 244 420
SIEMBRA PORCENTAJE

MB-40%IB U$/Ha| 252 202 | -116 -63 | -171 -104 | -5 81 |
ARRENDAMIENTO

Alquiler promedio  qq/Ha| 12 12 9 9 30 30 18 18
M B- Alquiler U$/Ha| -225 -120 | -148 -45 -171 -12 -157 19

Nota: Precios sin IVA, Flete corto 20 Km, Largo 200 Km
Fuente: INTA EEA Pergamino, 2009

Cuadro 1.
Oferta y Demanda Mundial de Trigo. En millones de toneladas. USDA

Area Rinde Produc Exporta Empleo Stock  Stock/

cion cion Total Final uso %
1995/96 218,78 (2,46 537,90 199,20 544.,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%
2005/06 218,71 (2,84 621,31 |116,16 624,37 147,69 |23,65%
2006/07 212,98 (2,80 596,10 111,58 616,58 126,98 |20,59%
2007/08 3/ 218,59 (2,80 610,99 |116,58 617,83 120,14  |19,45%

2008/09 (05) 224,93 12,92 656,01 117,46 642,04 123,99 [19,31%
2008/09 (06) 223,63 (2,96 662,90 |118,44 645,98 132,06 |20,44%
2008/09 (07) 223,87 (2,97 664,24 120,46 647,23 133,06 |20,56%
2008/09 (08) 223,93 13,00 670,75 121,28 649,80 136,16  |20,95%
2008/09 (09) 224,76 (3,01 676,28 122,88 654,88 139,89 [21,36%
2008/09 (10) 223,67 [3,04 680,20 123,18 655,58 144,41 [22,03%
2008/09 (11) 224,21 (3,04 682,37 123,98 656,51 14525  [22,12%
2008/09 (12) 224,04 (3,05 683,98 123,38 655,99 147,35 [22,46%
2008/09 (01) 224,03 (3,05 682,87 123,88 653,87 148,36 |22,69%
2008/09 (02) 2/ 224,24 (3,04 682,78 123,48 652,41 149,96  22,99%
2008/09 (03) 1/ 1224,43 (3,05 684,43 125,34 648,71 155,85 124,02%
Varmes (1/2)  |0,08% 10,33% 10,24% 1,51% -0,57% 13,93%

Varafio (1/3)  [2,67% |8,.93% [12,02% [7,51% 5,00% 29,72%
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Fuente: USDA WASDE 468& WAP. Marzo 11, 2009

Cuadro 2.
Oferta y Demanda Mundial de Maiz. En millones de toneladas. USDA
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 4,201 592,60 66,70 559,80| 165,30 29,53%
1997/98 136,20 4,201 573,80 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%
2004/05 144,73 492 712,63 78,27 685,20 131,28 19,16%
2005/06 145,85 4,78 696,86 80,93 703,89 125,11| 17,77%
2006/07 149,91 4,75 712,28 93,80 728,13 108,81 14,94%
2007/08 3/ 160,67 493 792,97 98,32 771,82| 129,96 16,84%
2008/09 (05) 157,35 494 777,56 92,31 788,21 99,03| 12,56%
2008/09 (06) 158,33 490 775,26 91,87 793,06 103,29 13,02%
2008/09 (07) 158,20 490 775,29 91,77 794,61 105,31| 13,25%
2008/09 (08) 157,99 5,00 789,58 88,82 799,66 112,38| 14,05%
2008/09 (09) 157,35 498 782,96 86,07 796,47| 109,94| 13,80%
2008/09 (10) 156,36 5,001 781,02 83,10 798,33| 105,57| 13,22%
2008/09 (11) 157,51 496 781,36 82,33 797,71| 110,12| 13,80%
2008/09 (12) 157,46 4,99 785,90 80,39 789,87| 123,83| 15,68%
2008/09 (01) 157,38 5,03] 791,04 76,88 783,22| 136,03| 17,37%
2008/09 (02) 2/ 157,38 5,00] 786,47 75,08 777,47 136,66 17,58%
2008/09 (03) 1/ 157,38 5,001 787,10 74,08 772,45 144,62| 18,72%
Var mes (1/2) 0,00%| 0,00%| 0,08%| -1,33%| -0,65%| 5.,82%

Var aio (1/3) -2,05%| 1,42%| -0,74%| -24,65%| 0,08%| 11,28%

Fuente: USDA WASDE 468& WAP. Marzo 11, 2009

Cuadro 3.
Oferta y Demanda Mundial de Grano de Soja. En millones de toneladas. USDA
Area Rinde Produc Exporta Empleo | Stock @ Stock/

cion cion Total Final uso %
1996/97 62,44 2,113 131,95 36,76| 133,87 15,94 11,91%
1997/98 68,53 2,305 157,95 39,28 145,15 27,63| 19,04%
1998/99 71,30 2,242 159,83 37,93 158,81 29,25| 18,42%
1999/00 71,92 2,230 160,35 45,62| 159,35 30,2| 18,95%
2000/01 75,44 2,330| 175,76 53,76 171,56 33,7 19,64%
2001/02 79,47 2,326 184,82 52,90 184,48 35,53 19,26%
2002/03 82,31 2,392 196,86 60,98 191,46 42,86| 22,39%
2003/04 88,40 2,111 186,62 56,20 189,45 37,83 19,97%
2004/05 93,18 2,316 215,76 64,79 204,85 47,43 23,15%
2005/06 92,92 2,373| 220,53 63,78 215,18 53,08| 24,67%
2006/07 94,28 2,517\ 237,55 71,50 225,60 62,69 27,79%
2007/08 3/ 90,81 2,432 220,88 79,48 229,75 53,19 23,15%
2008/09 (06) 97,69 2,460 240,67 76,29 239,44 50,41 21,05%
2008/09 (07) 97,00 2,450 237,80 76,28 237,87 48,87| 20,54%
2008/09 (08) 97,95 2,420 237,36 75,67 237,88 49,28| 20,72%
2008/09 (09) 98,36 2,420 237,99 77,60 236,76 51,23| 21,64%
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2008/09 (10) 98,79 2,410] 238,21 78,84] 235,19 55,24| 23,49%
2008/09 (11) 98,24 2,400 235,74 77,87 233,96 54,06[ 23,11%
2008/09 (12) 97,99 2,390 234,65 77,08 232,58 54,19 23,30%
2008/09 (01) 97,79 2,380 233,20 77,191 231,11 53,94| 23,34%

2008/09 (02) /12 96,64 2,320 224,15 74,85 226,62 49,87| 22,01%

2008/09 (03) /1 96,64 2,320] 223,27 74,81| 225,74 49,95| 22,13%

Var mes (1/2) 0,00%| 0,00%| -0,39%| -0,05%| -0,39%| 0,16%

Var afio (1/3) 6,42%| -4,61%| 1,08%| -5,88%| -1,75%| -6,09%
Fuente: USDA WASDE 468& WAP. Marzo 11, 2009

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 73,79 26,00 72,90 7,22 9,90%
1997/98 244,08 0,31 75,19 26,28 73,74 7,06|  9,57%
1998/99 253,07 0,32 80,38 27,78 78,64 7,94| 10,10%
1999/00 260,25 0,33 85,96 28,74 82,67 8,91| 10,78%
2000/01 282,66 0,33 89,78 30,93 88,64 9,38 10,58%
2001/02 282,66 0,32 92,74 33,04 91,61 8,89 9,70%
2002/03 282,66 0,32 95,94 35,77 95,57 8,40 8,79%
2003/04 320,38 0,32 102,52 38,83 100,40 8,70 8,67%
2004/04 348,19 0,32 111,42 42,491 107,86 10,27|  9,52%
2005/06 370,22 0,32 118,47 47,23 11542 10,58 9,17%
2006/07 379,16 0,32| 121,33 48,26 121,46 9,89 8,14%
2007/08 3/ 399,56 0,32 127,86 51,58| 126,06 9,93 7,88%
2008/09 (05) 401,63 0,32 128,52 51,24 126,72 9,31 7,35%
2008/09 (06) 416,38 0,32 133,24 53,81 131,90 9,19 697%
2008/09 (07) 417,13 0,32 133,48 54,001 131,92 9,04 6,85%
2008/09 (08) 418,41 0,32 133,89 54,46| 131,66 9,61 7,30%
2008/09 (09) 418,81 0,32 134,02 54,46| 131,19 9,60 7,32%
2008/09 (10) 417,84 0,32 133,71 53,88| 130,63 9,95 7,62%
2008/09 (11) 417,81 0,32 133,70 53,69| 130,74 10,53 8,05%
2008/09 (12) 418,31 0,32 133,86 53,40 130,90 10,64 8,13%
2008/09 (01) 417,16 0,32 133,49 53,17| 130,66 10,67| 8,17%
2008/09 (02) 2/ 415,63 0,32 133,00 52,46| 130,70 10,35  7,92%
2008/09 (03) 1/ 414,69 0,32 132,70 52,42| 130,54 10,58| 8,10%
Var mes (1/2) -0,23%| 0,00%| -0,23%| -0,08%| -0,12%| 2,22%

Var afio (1/3) 3,79%| 0,00%| 3,79%| 1,63%| 3.,55%| 6,55%

Fuente: USDA WASDE 468& WAP. Marzo 11, 2009

Cuadro 5.
Oferta y Demanda Mundial de Grano de Girasol. En millones de toneladas. USDA
Area Rinde Produc Exporta Empleo Stock | Stock/

cion cion Total Final uso %
1996/97 19,01 1,68 23,85 3,29 20,00 1,191 595%
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 23,99 1,52 20,13 1,42 7,05%
2003/04 22,75 1,31 26,93 2,27 22,66 2,97 13,11%
2004/05 21,38 1,19 25,45 1,22 22,45 2,54 11,31%




2005/06 23,10 1,30 30,03 1,52 26,01 2,83| 10,88%
2006/07 23,70 1,26 29,81 1,88 26,10 3,09 11,84%
2007/08 3/ 21,88 1,24 27,21 1,43 23,81 3,35| 14,07%
2008/09 (06) 23,80 1,32 31,48 1,71 27,72 2,701 9,74%
2008/09 (07) 24,10 1,32 31,79 1,81 28,00 3,02| 10,79%
2008/09 (08) 24,55 1,32 32,47 2,04 28,63 2,76 9,64%
2008/09 (09) 24,57 1,31 32,22 2,04 28,42 2,75]  9,68%
2008/09 (10) 24,43 1,31 32,07 2,07 28,00 2,69 9,61%
2008/09 (11) 24,43 1,36 33,17 1,72 28,59 3,32 11,61%
2008/09 (12) 23,93 1,38 33,09 2,00 28,52 3,58| 12,55%
2008/09 (01) 23,82 1,40 33,42 1,98 28,57 3,85| 13,48%
2008/09 (02) /12 23,50 1,39 32,74 1,93 28,19 3,72 13,20%
2008/09 (03) /1 23,62 1,37 32,30 1,92 28,06 3,95| 14,08%
Var mes (1/2) 0,51%| -1,44%| -1,34%| -0,52%| -0,46%| 6,18%

Var afio (1/3) 7,95%| 10,48%| 18,71%| 34,27%| 17,85%| 17.91%

Fuente: USDA WASDE 468& WAP. Marzo 11, 2009
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