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I ntr o d u c ci ó n 

 

M a r c o T e óri c o  

El pr o bl e m a i ni ci al, n o di st a d e s er u n pr o bl e m a e nfr e nt a d o p or c u al q ui er 

pr of e si o n al d e a d mi ni str a ci ó n d e ri e s g o s, y a s e a n e st o s d el ár e a fi n a n ci er a o 

pr o d u cti v a. E st a t er e a c o n si st e e n l a i d e ntifi c a ci ó n d e l o s f a ct or e s q u e p u e d a n 

af e ct ar u n a d et er mi n a d a a ct i vi d a d, y d efi nir i ni ci ati v a s q u e p er mit a n at e n u ar o 

mi ni mi z ar e s o s ri e s g o s e n el l ar g o pl a z o, g e n er a n d o u n h ori z o nt e m e n or d e 

v ari a bili d a d e n l o s r e s ult a d o s, g e n er al m e nt e a c a m bi o d e u n c o st o (i m plí cit o o 

e x pli cit o) p or di c h a c o b ert ur a.  

E n e st e c o nt e xt o, l o s m er c a d o s fi n a n ci er o s h a n d e s arr oll a d o u n a gr a n di v er si d a d 

d e h err a mi e nt a s p ar a l a c o b ert ur a d e ri e s g o s q u e d e s arr oll ar e m o s e n l o s 

pr ó xi m o s c a pít ul o s, f u ert e m e nt e li g a d o s al a n áli si s m at e m áti c o y e st a dí sti c o. 

E s p e cífi c a m e nt e e n el ár e a  d e l o s a gr o n e g o ci o s, l a r el e v a n ci a a ni v el m u n di al d e 

di v er s a s et a p a s d e l a c a d e n a d e v al or h a d a d o l u g ar al d e s arr oll o d e m er c a d o s 

d e c o b ert ur a di v er s o s p ar a l o s a cti v o s m á s  lí q ui d o s y c o n f or m a ci ó n d e pr e ci o s 

m á s  tr a n s p ar e nt e. Si n e m b ar g o, di v er s o s i n s u m o s c o n r el e v a n ci a p ar a l a 

i n d u stri a n o h a n vi st o d e s arr oll o s p arti c ul ar e s e n e st e a s p e ct o. 

El o bj eti v o d e e st a i n v e sti g a ci ó n c o n si sti ó  e n t o m ar  u n a cti v o d e r ef er e n ci a d e l a 

c a d e n a d e v al or a gr o p e c u ari a, c o m o l o e s el glif o s at o, y s e e v al u ó  l a utili d a d d e 

l a m et o d ol o gí a d e e st u di o d e s u s f a ct or e s d e of ert a y d e m a n d a e n el m er c a d o, 

p ar a el di s e ñ o d e p ort af oli o s d e i n v er si ó n c u y a  e v ol u ci ó n d e b e m a nt e n er  

c orr el a ci ó n e st a dí sti c a c o n  el a cti v o s u b y a c e nt e, f u n ci o n a n d o ef e cti v a m e nt e 

c o m o u n m e c a ni s m o d e c o b ert ur a. D e e st a m a n er a, s e b u s c ó  o bt e n er cl ari d a d 

s o br e l o s r e s ult a d o s d el e st u di o d e of ert a y d e m a n d a, a sí c o m o o bt e n er 

c o n cl u si o n e s a di ci o n al e s s o br e c u al q ui er c o n si d er a ci ó n a di ci o n al n e c e s ari a al 

m o m e nt o d e d e s arr oll ar e st e p ort af oli o.  
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Hi p ót e si s d e tr a b aj o  

D a d o el c o nt e xt o a nt eri or m e nt e d e s cri pt o, el pri n ci p al p o st ul a d o d e e st e tr a b aj o 

r a di c a e n l a p o si bili d a d d el e st u di o d e l o s f a ct or e s q u e h a c e n a l a c o m p etiti vi d a d 

e n el m er c a d o d e u n a cti v o, c o n el o bj eti v o d e tr a z ar la c oli n e ali d a d c o n u n 

p ort af oli o d e i n v er si ó n  y a sí e st a bl e c er u n m e c a ni s m o d e c o b ert ur a a f ut ur o . 

El s u p u e st o d e f o n d o d e e st a hi p ót e si s r a di c a e n el c o n c e pt o d e q u e, a sí c o m o 

l o s pr e ci o s pr e s e nt e s d e m er c a d o s o n c o n s e c u e n ci a d e l o s f a ct or e s d e of ert a y 

d e m a n d a d e u n a cti v o o pr o d u ct o  ( P ar ki n, 2 0 1 5), l a v ari a bili d a d d e e st o s f a ct or e s 

g u ar d ar á t a m bi é n r el a ci ó n c o n l a s v ari a ci o n e s d el pr e ci o s u b y a c e nt e  e n el 

ti e m p o. E st e e nf o q u e  e s a m pli a m e nt e utili z a d o e n l a a ct u ali d a d p or di v er s a s 

c o m p a ñí a s q u e r e ali z a n e st u di o s y pr o y e c ci o n e s s o br e pr e ci o s a ct u al e s y f ut ur o s 

e n m er c a d o s di v er s o s. P ar a l o s c a s o s d e m er c a d o s d e c o m p et e n ci a p erf e ct a 

c o m o l o gr a n o s  o f ertili z a nt e s  p arti c ul ar m e nt e, l a s pr o y e c ci o n e s s e b a s a n e n 

e sti m a ci o n e s d e i n v e nt ari o s, v ari a bl e s cli m áti c a s, c a p a ci d a d e s pr o d u cti v a s, y 

d e m á s f a ct or e s c o n o ci d o s p ú bli c a m e nt e. E st e á m bit o d e e st u di o t a m bi é n h a 

d a d o l u g ar a di v er s o s e st u di o s s o br e m et o d ol o gí a s d e pr o y e c ci ó n q u e h a c e n 

p o si bl e e st a bl e c er m o d el o s d e a n áli si s o e st a dí sti c o s q u e sir v e n a l a e v al u a ci ó n 

d e l a hi p ót e si s d e e st e tr a b aj o. E ntr e e st o s p o d e m o s cit ar:  

•  Pri c e f or e c a sti n g a n d e v al u ati o n: A n a p pli c ati o n i n a gri c ult ur e  ( Br a n dt, 

1 9 8 3) . 

•  I m pr o vi n g t h e a c c ur a c y of o utl o o k pri c e f or e c a st s ( C oli n o, 2 0 1 1). 

•  U n e st u di o e c o n o m étri c o d e l o s pr e ci o s d e l a s c o m m o diti e s  y s u r el a ci ó n 

c o n l a e c o n o mí a ar g e nti n a  ( C or n ej o T o n n eli er, 2 0 1 7). 

E st o s e st u di o s ofr e c e n m e c a ni s m o s e c o n o m étri c o s d e pr o y e c ci ó n , m a y or m e nt e 

e n el á m bit o d e a cti v o s c o n m er c a d o s c o n i nf or m a ci ó n p erf e ct a, d o n d e l o s 

c o m p o n e nt e s pri n ci p al e s s o n f a cti bl e s d e s er a n ali z a d o s a f ut ur o 

i n d e p e n di e nt e m e nt e, h a ci e n d o p o si bl e l a pr o y e c ci ó n c o n s e n s u a d a p or l o s 

a n ali st a s.  

Si n e m b ar g o, al di s c utir a cti v o s q u e o p er a n e n m er c a d o c err a d o s, l a s 

pr o y e c ci o n e s e st arí a n s uj et a s a i nf or m a ci ó n pri v a d a d e l o s di sti nt o s n o d o s d e l a 

c a d e n a d e v al or, l o q u e h arí a i m p o si bl e l a pr o y e c ci ó n a f ut ur o.  E s p or e st o q u e,  
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p ar a u n m er c a d o i m p erf e ct o, n o s v e m o s o bli g a d o s a alt er n ar el e nf o q u e d el 

e st u di o s o br e  l a s si g ui e nt e s pr e s u n ci o n e s: 

•  G e n er ar u n i n str u m e nt o d e c o b ert ur a s o br e u n a cti v o c u y a c a d e n a d e 

v al or e s c err a d a (i nf or m a ci ó n c or p or ati v a), s er á p o c o c o nfi a bl e, 

i n o p ort u n a, o i n c or p or ar á al m o d el o d e m a si a d a s v ari a bl e s pr e s u p u e st a s 

c o m o p ar a d ar u n r e s ult a d o v er o sí mil.  

•  C o m o m et o d ol o gí a d e c o b ert ur a a nt e v ari a bili d a d e s e n el pr e ci o, l a s 

p art e s i nt er e s a d a s p u e d e n a nti ci p ar v al or si n c o m pr o m et er i n v e nt ari o s d e 

pr o d u ct o, p or m e di o d e l a i n v er si ó n e n u n a cti v o, q u e,  a nt e v ari a ci o n e s 

f ut ur a s e n el pr e ci o, e v ol u ci o n e d e m a n er a e q ui v al e nt e o, q u e e n s u 

d ef e ct o g u ar d e u n alt o gr a d o d e c orr el a ci ó n.  

E s a sí c o m o  p o d e m o s si nt eti z ar l a hi p ót e si s d el e st u di o e n el si g ui e nt e 

e n u n ci a d o:  

L a d efi ni ci ó n d e u n í n di c e d e i n v er si ó n c u y o v al or r e pli q u e c o n u n alt o gr a d o d e 

c orr el a ci ó n a  s u a cti v o s u b y a c e nt e, p u e d e s er c al c ul a d o  e n b a s e al a n áli si s d e 

s u s f a ct or e s d e of ert a y d e m a n d a, y a sí ofr e c er u n a p o si bili d a d d e c o b ert ur a e n 

c a s o d e v ari a ci o n e s d e pr e ci o n o pr o y e ct a bl e s e n c a d e n a s d e v al or d e 

i nf or m a ci ó n n o p ú bli c a. 

 

M o d el o s a pli c a bl e s  

S o br e l a b a s e d e l a hi p ót e si s e st a bl e ci d a, s e h a tr a b aj a d o e n t or n o a l a 

bi bli o gr afí a d e c o n str u c ci ó n d e í n di c e s r e s u mi d a e n el tr a b aj o “ C o n str u c ci ó n d e 

u n í n di c e c o m p u e st o y a pr o xi m a ci ó n p ar a m e dir l o s c a m bi o s e n el ti e m p o ” 

( G ar cí a, 2 0 1 4). 

A s u v e z, di c h o tr a b aj o t o m a ci ert o s a s p e ct o s e st a dí sti c o s  d e “ A U s e' s G ui d e t o 

Pri n ci p al C o m p o n e nt s ” ( J a c k s o n, 2 0 0 5) 

E n s u a n áli si s, J o s é Ri v er a d efi n e al í n di c e c o m o u n a c o m bi n a ci ó n li n e al, q u e 

r e s ult a e n l a s u m at ori a d e t ér mi n o s d o n d e l a s v ari a bl e s c orr el a ci o n a d a s s o n 

p o n d er a d a s p or v ari a bl e s r el ati v a s a l a e str u ct ur a d e d at o s a n ali z a d a, y l a s 

v ari a bl e s e st a dí sti c a s ( m e di a, d e s ví o  e st á n d ar, v ari a n z a) o bt e ni d a d e e st a.  
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D e e st a m a n er a y c o m o s e ar g u m e nt ar á e n m á s  pr of u n di d a d e n el c a pít ul o  5, 

r e s ult a p o si bl e tr a z ar l a c orr el a ci ó n y p o n d er a ci ó n d e u n a s eri e d e v ari a bl e s  

r e pr e s e nt a d a s p or l o s pr e ci o s e n el m er c a d o d e a cti v o s s el e c ci o n a d o s, y 

c o n s e c u e nt e m e nt e, e st a bl e c er l a c o m bi n a ci ó n li n e al q u e d e ori g e n al í n di c e 

r e pr e s e nt ati v o d el a cti v o s u b y a c e nt e. 

El u s o d e e st e m o d el o d e r e gr e si ó n a s u v e z r e q u erir á d e l a c o m pr e n si ó n d e 

di v er s a s m e di d a s e st a dí sti c a s q u e s er á n a b or d a d a s y e x pli c a d a s 

c o n c e pt u al m e nt e y e n c u a nt o a s u r el e v a n ci a p ar a el m o d el o e n el c a pít ul o  4.  

 

M et o d ol o gí a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

El si g ui e nt e e st u di o s e r e ali z ar á s o br e l a b a s e d e d o s pri n ci pi o s:  

1)  I n v e sti g a ci ó n c u alit ati v a e n el e st u di o d e f a ct or e s d e of ert a y d e m a n d a 

2)  I nf or m a ci ó n c u a ntit ati v a s o br e l o s a cti v o s r e ali z a d o s  

E n el pri m er c a s o, l a r e ali z a ci ó n d el a n áli si s d e f a ct or e s d e of ert a y d e m a n d a 

i n cl uir á pri n ci p al m e nt e f u e nt e s s e c u n d ari a s, e v al u á n d o s e l a c a d e n a d e v al or y el 

l u g ar q u e o c u p a el glif o s at o e n ell a d e s d e i nf or m e s s e ct ori al e s y d e f u e nt e s 

r el a ci o n a d a s a l a in d u stri a, e st u di o s a c a d é mi c o s q u e a b ar q u e n l o s pr o c e s o s 

pr o d u cti v o s y pr o c e s o s q uí mi c o s d e l a pr o d u c ci ó n d el mi s m o, y bi bli o gr afí a t a nt o 

d e l a s c o m p a ñí a s d el s e ct or c o m o e xt er n a s o br e f a ct or e s d e utili z a ci ó n, 

c o m p a ñí a s i n v ol u cr a d a s e n l a c a d e n a pr o d u cti v a (l o s mi s m o s s o n d e s cri pt o s e n 

l a bi bli o gr afí a d et all a d a). L a i n v e sti g a ci ó n e n e st a et a p a s er á m er a m e nt e 

o b s er v a ci o n al y d e s cri pti v a, c o n el o bj eti v o d e o bt e n er i nf or m a ci ó n r el e v a nt e 

s o br e l a s r a mifi c a ci o n e s c o n c e pt u al e s d el a cti v o e n c u e sti ó n a l o l ar g o d e  l a 

i n d u stri a. 

P ar a el s e g u n d o c a s o, n o s a v o c ar e m o s a u n a i n v e sti g a ci ó n d e n at ur al e z a 

e x p eri m e nt al, d o n d e r e c a b ar e m o s i nf or m a ci ó n p ú bli c a d e m er c a d o, o bt e ni bl e d e 

di v er s a s f u e nt e s e s p e ci ali z a d a s e n g e sti ó n d e m er c a d o y a cti v o s , c o m o a sí 

t a m bi é n e n f u e nt e s e s p e ci ali z a d a s e n el ár e a d e m ar k eti n g y pr e ci o s d e 

h er bi ci d a s i nt er n a ci o n al m e nt e (t a nt o m e di o s r e c o n o ci d o s d e l a i n d u stri a c o m o 

pr of e si o n al e s d e m ar k eti n g) , y  utili z ar e m o s e st a i nf or m a ci ó n e n el tr a b aj o d e 

c a m p o y l a e v al u a ci ó n t e óri c a d e n u e str a hi p ót e si s. E st a s f u e nt e s s e c u n d ari a s 
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c orr e s p o n d e n e n el pri m er c a s o a pl at af or m a s d e i nf or m a ci ó n fi n a n ci er a q u e 

c o n s oli d a n y p u bli c a n i nf or m a ci ó n s o br e c oti z a ci o n e s d e a cti v o s d e a c u er d o c o n  

l o s v al or e s tr a n s a c ci o n a d o s e n l o s m er c a d o s i nt er n a ci o n al e s, y e n el s e g u n d o 

c a s o a i nf or m a ci ó n p u bli c a d a m e n s u al m e nt e e n m e di o s e s p e ci ali z a d o s d e l a 

i n d u stri a c o m o a sí t a m bi é n a b a s e s d e d at o s pr o pi a s d e pr of e si o n al e s d e 

m ar k eti n g d e l a i n d u stri a q u e d a n  s e g ui mi e nt o al pr e ci o d e e st o s a cti v o s.  
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C A PI T U L O I –  C o nt e xt o G e n er al d el M er c a d o A grí c ol a  

 

1 . 1 –  Pr e c e d e nt e s  hi st óri c o s  

El pr e s e nt e tr a b aj o ti e n e c o m o pr e c e d e nt e al e v e nt o d e fl u ct u a ci ó n  d e pr e ci o s  

o c urri d a e ntr e fi n e s d e 2 0 2 0 y 2 0 2 3  p ar a l a s di sti nt a s i n st a n ci a s d e sí nt e si s y 

f or m ul a ci ó n d el glif o s at o ( A gri b u si n e s s Gl o b al, 2 0 2 0). D ur a nt e e st e p eri o d o, l a 

c o m bi n a ci ó n d e f a ct or e s d a d a p or l a c o n stri c ci ó n d e l a s c a d e n a s d e 

a b a st e ci mi e nt o m u n di al e s c o m o c o n s e c u e n ci a d e l a p a n d e mi a , l a s r e stri c ci o n e s 

i m pl e m e nt a d a s p or c hi n a e n c u a nt o a cir c ul a ci ó n y pr o d u c ci ó n i n d u stri al g e n er al 

c o n el fi n d e di s mi n uir l o s c o nt a gi o s , y l a r e or g a ni z a ci ó n d e l a d e m a n d a d e 

pr o d u ct o s tr a n s p ort a d o s p or ví a  m aríti m a e n t ér mi n o s d e pri ori d a d e s d e 

c o n s u m o , di o l u g ar a u n a t or m e nt a p erf e ct a d e f a ct or e s q u e i n c e nti v ar o n a u n a 

s u b a si g nifi c ati v a d e c o st o s, si n n e c e s ari a m e nt e e st ar at a d o a m a y or e s  i n gr e s o s 

p or  v e nt a d e c er e al e s  p ar a l o s pr o d u ct or e s p or m e di o d el tr a sl a do  a pr e ci o s  d e 

di c h o s i n cr e m e nt o s . 

E n e st a cir c u n st a n ci a, l a s e m pr e s a s q u e c o m er ci ali z a n fit o s a nit ari o s e n 

ar g e nti n a s e vi er o n af e ct a d a s p or l a i nc a p a ci d a d d e a b a st e c er s e d e pr o d u ct o  a 

l o s pr e ci o s hi st óri c am e nt e c o n o ci d o s  y e n l a s c a nti d a d e s d e s e a d a s p ar a 

a b a st e c er al m er c a d o 3 . A l o s f a ct or e s i nt er n a ci o n al e s e n u n ci a d o s pr e vi a m e nt e, 

s e a gr e g a n l o s pr o bl e m a s c o y u nt ur al e s d e l a m a cr o e c o n o mí a ar g e nti n a , 

pri n ci p al m e nt e m ar c a d a p or l o s e s c a s e s d e di vi s a s e xtr a nj er a s y l a s u b si g ui e nt e 

li mit a ci ó n a l a s i m p ort a ci o n e s r e g ul a d a p or m e di o d el si st e m a d e “ Li c e n ci a s n o 

a ut o m áti c a s”  (o si st e m a SI R A c o n p o st eri o ri d a d a o ct u br e d e 2 0 2 2) ( A FI P, 2 0 2 2). 

Di c h a s  cir c u n st a n ci a s  c o nfl u y er o n fi n al m e nt e e n l a m e n ci o n a d a e s c al a d a d e 

pr e ci o s q u e , e n c o nj u nt o c o n i n cr e m e nt o s si mil ar e s e n m er c a d o s d e i n s u m o s 

c o m o l o s f ertili z a nt es , g e n er ó di sr u p ci o n e s si g nifi c ati v a s e n el m er c a d o , y p u s o 

u n a gr a n pr e si ó n s o br e l a r e nt a bili d a d p or h e ct ár e a d e pr o d u ct or e s y 

c o n s e c u e nt e m e nt e  e n s u c a p a ci d a d d e r ei n v er si ó n pr o d u cti v a y s u s n e c e si d a d e s 

d e fi n a n ci a mi e nt o e xt er n o.  

 
3  I nf or m a ci ó n r e c a b a d a c o m o p art e d e l a i n v esti g a ci ó n 
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A n ali z a n d o l a e v ol u ci ó n d e l o s pr e ci o s d e o p er a ci o n e s i nt er n a ci o n al e s d e 

glif o s at o, p o d e m o s v er q u e e xi st e n p atr o n e s r e p etiti v o s e n e st o s  ci cl o s y e n l a s 

o s cil a ci o n e s d e l m er c a d o ( a b or d a d o e n el c a pít ul o  3 ).  

 

1 . 2 –  El r ol d e l o s m er c a d o s fi n a n ci e r o s  

E n m o m e nt o s d e i n c erti d u m br e , v ol atili d a d d e pr e ci o s  y r e stri c ci o n e s e n el  

a b a st e ci mi e nt o , el m er c a d o d e c a pit al e s ofr e c e u n a r e s p u e st a  y bri n d a 

alt er n ati v a s p ar a a d mi ni str ar l a s p o si bl e s c o n s e c u e n ci a s  d e e st a s  pr o bl e m áti c a s . 

U n a di v er si d a d d e a cti v o s  y c o ntr at o s d eri v a d o s d e e st o s , p er mit e n  di s mi n uir l o s 

ri e s g o s d e v ari a bili d a d s o br e h e c h o s f ut ur o s, d a n d o c ert e z a a l o s c ál c ul o s d e 

r e nt a bili d a d d e l a s fir m a s d e u n a i n d u stri a, a c a m bi o d e u na c o mi si ó n  o c o st o 

pr e d efi ni d o  ( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0). 

E n l a i n d u stri a a gr o p e c u ari a, e xi st e n y a di v er s o s a cti v o s q u e o p er a n a cti v o s y  

s u s d eri v a d o s  li g a d o s a l a pr o pi a n at ur al e z a  d e l o s s u b y a c e nt e s. L o s gr a n o s p or 

ej e m pl o  ( S oj a, M aí z , Gir a s ol, y otr o s ), al s er m er c a d o s d e c o m p et e n ci a p erf e ct a 

p er mit e n l a p u bli ci d a d d e pr e ci o s “S p ot ” ( al m o m e nt o d e l a s tr a n s a c ci o n e s) d e 

c o m pr a y v e nt a r e ali z a d a s, q u e a ct ú a n c o m o  r ef er e n ci a d e p ot e n ci al e s  

tr a n s a c ci o n e s b aj o c o n di ci o n e s si mil ar e s d e of ert a y d e m a n d a.  P o st eri or m e nt e , 

e xi st e n m er c a d o s p ar a  c o ntr at o s d eri v a d o s p or  c o m pr a v e nt a  d e gr a n o s a f ut ur o, 

b a s a d o s e n (l o q u e p o drí a m o s ll a m ar) u n c o n s e n s o d e e x p e ct ati v a s d e pr e ci o s  

e sti m a d o s s e g ú n pr o y e c ci o n e s d e of ert a y d e m a n d a r e ali z a d o s p or a n ali st a s y 

fir m a s r e c o n o ci d a s a di v er s a s f e c h a s f ut ur a s, q u e a p ort a n c o m o m e n ci o n am o s 

e n el p árr af o a nt eri or , l a p o si bili d a d d e c o ntr ol ar  ri e s g o s d e pr e ci o ( B ol s a d e 

c o m er ci o d e R o s ari o, 2 0 2 5) . 

C o m o p o d e m o s v er, e xi st e n di v er si d a d d e alt er n ati v a s e n l o s m er c a d o s p ar a 

a c o m p a ñ ar l a g e sti ó n d el ri e s g o q u e p u e d e n s er a pr o v e c h a d o s t a nt o p or 

pr o d u ct or e s c o m o p or l o s d e m á s n o d o s e n l a c a d e n a d e v al or a gr o p e c u ari a. M a s 

a d el a nt e v er e m o s e n pr of u n di d a d l a d efi ni ci ó n d e l o s di sti nt o s a cti v o s di s p o ni bl e s 

e n el m er c a d o, la s pri n ci p al e s alt er n ati v a s utili z a d a s e n el s e ct or.  
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1 . 3 –  O p ort u ni d a d e s  p ar a l a utili z a ci ó n d e m e c a ni s m o s fi n a n ci er o s 

alt er n ati v o s  

D e b e m o s t e n er e n c u e nt a q u e a p e s ar d e l a a m plit u d d e alt er n ati v a s fi n a n ci er a s 

q u e s e ofr e c e n e n l o s m er c a d o s fi n a n ci er o s, d e di c a d a s a l a a d mi ni str a ci ó n d e 

ri e s g o s e n l o s di sti nt o s f a ct or e s d e l a pr o d u c ci ó n a gr o p e c u ari a, e st a m o s l ej o s d e 

a s u mir q u e el d e s a rr oll o d e h err a mi e nt a s e st a y a a c a b a d o. T a nt o c o m o p o d e m o s 

a s u mir q u e l a s h err a mi e nt a s a ct u al e s s o n c o n s e c u e n ci a d e l a s c o m pl eji d a d e s 

q u e afr o nt a b a l a c a d e n a d e v al or e n el p a s a d o, l o s n u e v o s r et o s d a n l u g ar a l a 

c o n str u c ci ó n d e n u e v a s h err a mi e nt a s fi n a n ci er a s q u e a p o y e n l a s d e ci si o n e s 

pr o d u cti v a s d e l a s c o m p a ñí a s d el s e ct or.  

L a r el e v a n ci a d el glif o s at o e n l a a gri c ult ur a d e s d e s u i n v e n ci ó n h a st a el dí a d e 

h o y, q u e s er á e n m ar c a d a e n l o s pr ó xi m o s c a pít ul o s, e s i n di s c uti bl e e n p aí s e s 

d o n d e l a pr o d u c ci ó n e xt e n si v a e s d e vit al i m p ort a n ci a t a nt o p ar a s u s e g uri d a d 

ali m e nt ari a i nt er n a c o m o p ar a s u a p ort e a l o s m er c a d o s y el c o m er ci o 

i nt er n a ci o n al. Si n e m b ar g o, a dif er e n ci a d e otr o s f a ct or e s d e l a pr o d u c ci ó n c u y o s 

ri e s g o s p u e d e n s er c u bi ert o s p or m e di o d e l a s h err a mi e nt a s y a e xi st e nt e s e n el  

m er c a d o ( c o ntr at o s f or w ar d s, f ut ur o s, s e g ur o s,  y otr o s 4 ), e st e pr o d u ct o n o ofr e c e 

a ct u al m e nt e u n m e c a ni s m o d e c o b ert ur a q u e p er mit a q u e l o s a gri c ult or e s q u e 

d e m a n d a n e st e i n s u m o  d ur a nt e di v er s o s m o m e nt o s d el a ñ o  p u e d a n a s e g ur ar 

pr e ci o s si n n e c e s ari a m e nt e a nti ci p ar c o m pr a s  c o n l o s e xtr a -c o st o s r el a ci o n a d o s . 

C o m o c o ntr a c ar a, l a s e m pr e s a s q u e c o m er ci ali z a n e st e pr o d u ct o s o n 

s u s c e pti bl e s a l a s fl u ct u a ci o n e s d e l o s n o d o s a nt eri or e s d e l a c a d e n a d e v al or, 

p or l o q u e  c u al q ui er  fl u ct u a ci ó n si g nifi c ati v a  q u e n o p u e d a s er i n m e di at a m e nt e 

a b a st e ci d a p or l a c a p a ci d a d i n st al a d a d e e st o s n o d o s , c o nll e var á a u n a e s c al a d a 

d e pr e ci o s d e v e nt a a pr o d u ct or p ar a c u brir a p er di d a d e l o s m a y or e s c o st o s  

( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0). E n e st e c o nt e xt o, u n i n str u m e nt o fi n a n ci er o q u e 

a c o m p a ñ e el pr e ci o i nt er n a ci o n al d el I n gr e di e nt e a cti v o, p u e d e s er u n a 

o p ort u ni d a d p ar a c a pit ali z ar l a s u b a d e c o st o s i nt er n a ci o n al e s, n o s ol o c o m o u n 

c o st o tr a sl a d a bl e a pr e ci o ( c o m o hi st óri c a m e nt e s e h a v i st o c o n v ali d a d o e n el 

m er c a d o), si n o c o m o u n a v er d a d er a g a n a n ci a fi n a n ci er a q u e,  d e c o m p etiti vi d a d, 

a l a s c o m p a ñí a s q u e l o utili c e n, y p er mit a n e st a bili z ar l o s pr e ci o s p o st eri or e s 

 
4  E st a s h err a mi e nt a s s er á n tr at a d as c o n m ás  d et all e e n el c a pít ul o  3  
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p ar a l o s pr o d u ct or e s y di stri b ui d or e s.  A sí mi s m o, l a a d o p ci ó n m a si v a d e u n 

i n str u m e nt o fi n a n ci er o q u e g e n er e e st a s v e nt aj a s p u e d e ll e v ar a u n a pr e si ó n 

b aji st a e n l o s pr e ci o s p o st eri or e s d e l a c a d e n a d e v al or, b e n efi ci a n d o a 

pr o d u ct or e s y e st a bili z a n d o s u e c u a ci ó n d e c o st o.  

 

1 .4  –  El r ol d e l a a gr oi n d u stri a  e n el m u n d o  

L a pr o d u c ci ó n a gr o p e c u ari a a ni v el m u n di al d e s e m p e ñ a u n p a p el f u n d a m e nt al 

e n l a pr o vi si ó n d e ali m e nt o s, m at eri al e s bi ol ó gi c o s y e n er gí a r e n o v a bl e p ar a u n a 

p o bl a ci ó n gl o b al e n c o n st a nt e cr e ci mi e nt o. E st e s e ct or, c ar a ct eri z a d o p or s u 

di v er si d a d e n t ér mi n o s d e c ulti v o s, pr á cti c a s a grí c ol a s y c o n di ci o n e s cli m áti c a s, 

s e e nfr e nt a a d e s afí o s si g nifi c ati v o s d e bi d o a l a n e c e si d a d d e a u m e nt ar l a 

pr o d u cti vi d a d p ar a s ati sf a c er l a d e m a n d a, al ti e m p o q u e s e mi ni mi z a el i m p a ct o 

a m bi e nt al y s e g ar a nti z a l a s o st e ni bili d a d a  l ar g o pl a z o. El a n áli si s d e e st e s e ct or 

e s cr u ci al p ar a c o m pr e n d er y a b or d ar l a s c o m pl eji d a d e s e c o n ó mi c a s, 

a m bi e nt al e s y s o ci al e s q u e r o d e a n l a pr o d u c ci ó n d e ali m e nt o s a e s c al a gl o b al.  

C o m o p o d e m o s a pr e ci ar e n l a fi g ur a 1, s e g ú n  ci fr a s d e l a O N U ( U nit e d N ati o n s, 

2 0 1 9) , l a p o bl a ci ó n m u n di al e st á pr o y e ct a d a a cr e c er m á s  d e u n 2 5 % h a ci a 2 0 5 0, 

y + 4 0 % h a ci a el a ñ o 2 1 0 0 , c o n r e s p e ct o a l a p o bl a ci ó n d e 2 0 1 9. Si n e m b ar g o, 

e st e cr e ci mi e nt o n o r e s p et a u n p atr ó n li n e al a l o l ar g o  d el m u n d o , vi é n d o s e 

p atr o n e s d e cr e ci mi e nt o d e h a st a u n 9 9 % h a ci a 2 0 5 0 p ar a r e gi o n e s c o m o Áfri c a  

s u b s a h ari a n a, mi e ntr a s q u e r e gi o n e s c o m o N ort e -A m éri c a o E ur o p a pr o y e ct a n 

u n cr e ci mi e nt o d e t a n s ol o 2 %.  

Fi g ur a 1 –  Cr e ci mi e nt o p o bl a ci o n al pr o y e ct a d o  

 

F u e nt e:  N a ci o n e s U ni d a s “ W orl d P o p ul ati o n Pr o s p e ct s 2 0 1 9 Hi g hli g ht s”  
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E n el c o nt e xt o d el cr e ci mi e nt o p o bl a ci o n al pr o y e ct a d o, l a pr o d u c ci ó n d e 

ali m e nt o s e nfr e nt a d e s afí o s si g nifi c ati v o s p ar a s ati sf a c er l a s n e c e si d a d e s 

g e n er a d a s. A m e di d a q u e l a p o bl a ci ó n m u n di al s e e x p a n d e, l a d e m a n d a d e 

ali m e nt o s si g u e a u m e nt a n d o. E st a pr e si ó n a di ci o n al ej er c e t e n si o n e s s o br e l o s 

r e c ur s o s a grí c ol a s, el a c c e s o a l a ti err a c ulti v a bl e, el a g u a y l a n e c e si d a d d e 

a d o pt ar pr á cti c a s a grí c ol a s s o st e ni bl e s p ar a g ar a nti z ar l a s e g uri d a d ali m e nt ari a 

a l ar g o pl a z o. A p e s ar d e l o s e sf u er z o s p ar a a u m e nt ar l a pr o d u cti vi d a d a grí c ol a, 

l a s t a s a s d e f ertili d a d si g u e n si e n d o alt a s e n v ari a s r e gi o n e s d el m u n d o, l o q u e 

a gr e g a c o m pl eji d a d a l a sit u a ci ó n y pl a nt e a d e s afí o s a di ci o n al e s p ar a l a 

pr o d u c ci ó n y di stri b u ci ó n d e ali m e nt o s. E st e e s c e n ari o r e s alt a l a ur g e n ci a d e 

d e s arr oll ar e str at e gi a s i n n o v a d or a s y s o st e ni bl e s p ar a l a pr o d u c ci ó n d e 

ali m e nt o s a fi n d e g ar a nti z ar q u e l a p o bl a ci ó n m u n di al t e n g a a c c e s o a ali m e nt o s 

n utriti v o s y s ufi ci e nt e s a l ar g o pl a z o.  

H o y e n dí a, e st a  n e c e si d a d d e b u s c ar m ét o d o s m á s efi ci e nt e s y s o st e ni bl e s e st á 

si e n d o a b or d a d a p or l a s N a ci o n e s U ni d a s a tr a v é s d e s u s 1 7 O bj eti v o s d e 

D e s arr oll o S o st e ni bl e ( O D S). E st o s o bj eti v o s q u e s e d et all a n e n l a fi g ur a 2 

i n cl u y e n m et a s e s p e cífi c a s p ar a g ar a nti z ar l a s e g uri d a d ali m e nt ari a, pr o m o v er l a 

a gri c ult ur a s o st e ni bl e, m ej or ar l a n utri ci ó n y f o m e nt ar pr á cti c a s a grí c ol a s 

r e s p o n s a bl e s c o n el m e di o a m bi e nt e ( U nit e d n ati o n s, 2 0 2 3). 

Fi g ur a 2  –  O bj eti v o s d e d e s arr oll o s u st e nt a bl e d e l a O N U  

 

F u e nt e:  N a ci o n e s U ni d a s  

 



1 9  

D ur a nt e l o s últi m o s a ñ o s, l o s pr o d u ct or e s a gr o p e c u ari o s h a n e st a d o c a d a v e z 

m á s e nf o c a d o s e n l a a d o p ci ó n d e n u e v a s t e c n ol o gí a s p ar a m ej or ar l a efi ci e n ci a 

y s o st e ni bili d a d d e l a pr o d u c ci ó n. L a a gri c ult ur a d e pr e ci si ó n, p or ej e m pl o, h a 

g a n a d o t err e n o, p er miti e n d o a l o s a gri c ult or e s utili z ar d at o s e i nf or m a ci ó n 

d et all a d a p ar a o pti mi z ar el u s o d e i n s u m o s c o m o f ertili z a nt e s, p e sti ci d a s , y a g u a, 

l o q u e r e s ult a e n u n a m a y or pr o d u cti vi d a d y r e d u c ci ó n d el i m p a ct o a m bi e nt al d e 

l a a cti vi d a d. L a a pli c a ci ó n d e t e c n ol o gí a s c o m o dr o n e s, si st e m a s d e i nf or m a ci ó n 

g e o gr áfi c a ( SI G) y el I nt er n et d e l a s c o s a s (I o T) h a p er miti d o a l o s pr o d u ct or e s 

m o nit or e ar s u s c ulti v o s c o n m a y or pr e ci si ó n, a nti ci p a n d o pr o bl e m a s y t o m a n d o 

d e ci si o n e s m á s i nf or m a d a s. A di ci o n al m e nt e , l a a d o p ci ó n d e t é c ni c a s d e c ulti v o 

v erti c al, hi dr o p ó ni c o s y a er o p ó ni c o s h a a bi ert o n u e v a s fr o nt er a s e n l a f or m a e n 

q u e s e c ulti v a n l o s ali m e nt o s, e s p e ci al m e nt e e n e nt or n o s ur b a n o s o c o n 

li mit a ci o n e s d e ti err a. E st a s i n n o v a ci o n e s t e c n ol ó gi c a s n o s ol o h a n m ej or a d o l a 

efi ci e n ci a o p er ati v a, si n o q u e t a m bi é n e st á n c o ntri b u y e n d o a l a cr e a ci ó n d e 

si st e m a s d e pr o d u c ci ó n m á s s o st e ni bl e s y r e sili e nt e s e n r e s p u e st a a l o s d e s afí o s 

a m bi e nt al e s y d e m o gr áfi c o s.  

 

1 .4 . 1 –  L a a gri c ult ur a  y s u l u g a r e n l a m atri z pr o d u cti v a  

El m er c a d o a gr o p e c u ari o a b ar c a u n a v a st a r e d d e a cti vi d a d e s e c o n ó mi c a s 

r el a ci o n a d a s c o n l a pr o d u c ci ó n, di stri b u ci ó n y c o m er ci ali z a ci ó n d e bi e n e s 

pr o v e ni e nt e s d el s e ct or a grí c ol a y g a n a d er o. S e di vi d e pri n ci p al m e nt e e n tr e s 

gr a n d e s s e g m e nt o s: l a a gri c ult ur a , l a g a n a d erí a y l o s i n s u m o s a gr oi n d u stri al e s. 

L a a gri c ult ur a i n v ol u cr a e l c ulti v o d e di v er s o s pr o d u ct o s v e g et al e s c o m o 

c er e al e s, fr ut a s, h ort ali z a s y ol e a gi n o s a s, a tr a v é s d e di sti nt o s m e di o s d e 

pr o d u c ci ó n y m e c a ni s m o s i n d u stri al e s, q u e e v ol u ci o n ar o n e n p ar al el o a 

d e s arr oll o s t e c n ol ó gi c o s ( c o m o l a q uí mi c a, bi ol ó gi c a, g e n éti c a, m et al m e c á ni c a y 

d e m á s), h a ci e n d o p o si bl e el cr e ci mi e nt o d e l a pr o d u c ci ó n p ar a a c o m p a ñ ar u n a 

p o bl a ci ó n c o n u n a d e m a n d a cr e ci e nt e . 

S e g ú n cifr a s d e l a F A O ( F o o d a n d A gri c ult ur e Or g a ni z ati o n ), l a a gri c ult ur a h a 

cr e ci d o d e 2 bill o n e s d e d ól ar e s  a m eri c a n o s  e n v al or a gr e g a d o a ni v el m u n di al 

e n el a ñ o 2 0 0 0, a 3. 7 bill o n e s e n el a ñ o 2 0 2 1, m a nt e ni e n d o a s u v e z u n a p or ci ó n 

d el P BI gl o b al e n t or n o al 4. 2 %. E st o i n cr e m e nt o pri n ci p al m e nt e t u v o l u g ar c o m o 

c o n s e c u e n ci a d el cr e ci mi e nt o d e l a pr o d u c ci ó n e n A si a, q u e r o n d ó u n pr o m e di o 
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d e cr e ci mi e nt o d el 3. 5 % a n u al , al c a n z a n d o u n a p ort e al P BI m u n di al d e 2. 4 

bill o n e s d e d ól ar e s e n 2 0 2 1 d e s d e 1. 2 bill o n e s e n el a ñ o 2 0 0 0  ( F A O, 2 0 2 3), e n 

gr a n m e di d a, d e l a m a n o d el p eri o d o d e alt o cr e ci mi e nt o y d e s arr oll o i n d u stri al 

d e c hi n a e ntr e fi n e s d e l o s a ñ o s 9 0’ y pri n ci pi o s d el si gl o X XI  s e g ú n v e m o s e n l a 

fi g ur a 3 ( F A O St at, 2 0 2 4). 

Fi g ur a 3 –  Cr e ci mi e nt o d e l a p ort e e c o n ó mi c o a gr o p e c u ari o p or r e gi ó n. 

 

F u e nt e:  F A O “ St ati sti c al y e ar b o o k 2 0 2 3 ” ( F A O, 2 0 2 3) 

 

A m éri c a p or otr o l a d o, m o str ó u n c o m p ort a mi e nt o irr e g ul ar, q u e s e c ar a ct eri z ó 

p or a ñ o s d e i n cr e m e nt o y di s mi n u ci ó n e n s u c o ntri b u ci ó n al P BI m u n di al 

n o mi n al, p er o a u n a sí i n cr e m e nt a n d o s u a p ort e e n u n 4 6 %, al c a n z a n d o l o s 0. 4 

bill o n e s d e d ól ar e s a m eri c a n o s e n 2 0 2 1  ( F u n d a ci ó n B B V A, 2 0 1 0). 

 

E ntr a n d o e n m á s  d et all e s o br e l a s f or m a s d e pr o d u c ci ó n, l a a gri c ult ur a e n 

c o n cr et o s e ll e v a a c a b o e n u n ár e a a ni v el m u n di al d e 1, 5 7 0 mill o n e s d e 

h e ct ár e a s e n 2 0 2 1, l e v e m e nt e p or e n ci m a d el ár e a d e di c a d a 2 0 a ñ o s atr á s. E st o 

r e pr e s e nt a u n t er ci o a pr o xi m a d o d el ár e a gl o b al d e di c a d a a l a i n d u stri a 

a gr o p e c u ari a t ot al, si e n d o l o r e st a nt e d e di c a d o a p a st ur a s p ar a g a n a d o . El t ot al 
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d el ár e a d e di c a d a a a gri c ult ur a h a ci a 2 0 2 1 a s u v e z, s e e n c o ntr a b a di stri b ui d a 

g e o gr áfi c a m e nt e d e a c u er d o a l a fi g ur a 4 a c o nti n u a ci ó n : 

Fi g ur a 4 –  H e ct ár e a s d e di c a d a s  a l a a gri c ult ur a, p or c o nti n e nt e  

 

F u e nt e:  F A O “ St ati sti c al y e ar b o o k 2 0 2 3 ”; m ill o n e s d e h a  ( F A O, 2 0 2 3) 

 

D e ntr o d el t ot al d e 3 7 7 mill o n e s d e h e ct ár e a s c orr e s p o n di e nt e s a A m éri c a  e n 

2 0 2 1, Ar g e nti n a al c a n z ó a pr o xi m a d a m e nt e l o s 3 8. 7 mill o n e s d e h e ct ár e a s  

d e di c a d o s a a gri c ult ur a t ot al  ( N oti ci a s A gr o p e c u ari a s, 2 0 2 1), d e l a s c u al e s c a si 

3 6 mill o n e s f u er o n d e sti n a d a s a c ulti v o s e xt e n si v o s ( gr a n o s y ol e a gi n o s a s) , 

d e sti n á n d o s e l a s r e st a nt e s a c ulti v o s i nt e n si v o s y e x pl ot a ci o n e s d e m e n or e s c al a  

( B ol s a d e C o m er ci o d e R o s ari o, 2 0 2 2). 

P or ú lti m o, n o s e s r el e v a nt e e nt e n d er c u ál  e s el r e s ult a d o d e l a pr o d u c ci ó n 

a grí c ol a  r e s ult a nt e s d e l o s f a ct or e s pr e vi a m e nt e m e n ci o n a d o s. P ar a el a ñ o 2 0 2 1, 

l a pr o d u c ci ó n d e c ulti v o s pri m ari o s h a bí a al c a n z a d o u n v al or d e 2. 8 bill o n e s d e 

d ól ar e s a m eri c a n o s, si g n a n d o a s u v e z u n i n cr e m e nt o d el 5 7 % c o ntr a el a ñ o 

2 0 2 0. E st e i n cr e m e nt o t u v o l u g ar pri n ci p al m e nt e d e l a m a n o d el cr e ci mi e nt o e n 

l a pr o d u c ci ó n d e v e g et al e s y ol e a gi n o s a s, al i g u al q u e e n c ulti v o s s e c u n d ari o s 

( q u e c o n d e n s a l a s u m at ori a d e u n gr a n n ú m er o d e pr o d u c ci o n e s, d e s d e fr ut o s 

s e c o s, r aí c e s, c ulti v o s e xt e n si v o s n o pri m ari o s, y d e m á s) c o m o p o d e m o s v er e n 

l a si g ui e nt e fi g ur a: 
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Fi g ur a 5 –  V al or pr o d u ci d o a n u al m e nt e p or c ulti v o.  

 

F u e nt e:  F A O “ St ati sti c al y e ar b o o k 2 0 2 3 ” ( F A O, 2 0 2 3) 

 

Si d e s a gr e g a m o s l o s  v ol ú m e n e s pr o d u ci d o s  d e m a n er a c at e g óri c a c o n el fi n d e 

i d e ntifi c ar l a s pri n ci p al e s pr o d u c ci o n e s q u e c o n stit u y e n el v al or t ot al, 

e n c o ntr a m o s q u e m á s  d el 5 0 % d e l a pr o d u c ci ó n m u n di al h a ci a 2 0 2 1 e st a b a d a d a 

p or 4 c ulti v o s c e ntr al e s: C a ñ a d e a z ú c ar ( 2 0 %), M aí z  ( 1 3 %), Tri g o ( 8 %), y Arr o z 

( 8 %), i m pli c a n d o e st o u n a gr a n c o n c e ntr a ci ó n e n t ér mi n o s d e r e c ur s o s e n l a 

pr o d u c ci ó n d e gr a n o s y c er e al e s.  E st o s e v e t a m bi é n r efl ej a d o e n l a v ari a ci ó n d e 

e st a s c at e g orí a s d ur a nt e l o s últi m o s 2 0 a ñ o s, d o n d e el gr u p o d e gr a n o s y 

c er e al e s s e i n cr e m e nt ó d e s d e u n v ol u m e n pr o d u ci d o d e 1 ,8 0 0 mill o n e s d e 

t o n el a d a s e n el a ñ o 2 0 0 0 h a st a l o s 2. 8 mill o n e s d e t o n el a d a s ( 5 6 % d e 

i n cr e m e nt o p u nt a a p u nt a). El m aí z o c u p a u n p a p el e s p e ci al, m a nif e st a n d o u n 

cr e ci mi e nt o p ar a el p eri o d o 2 0 0 0 -2 0 2 1 d el 1 0 4 % ( d e 6 0 0 mill o n e s d e t o n el a d a s 

a 1 1 6 0 mill o n e s), r el a ci o n a d o t a nt o a  la  a m pli a ci ó n or g á ni c a  d e l a d e m a n d a d e 

ali m e nt o s, c o m o  t a m bi é n al s ur gi mi e nt o d e n u e v o s u s o s i n d u stri al e s e n l a 

m a n uf a ct ur a d e s u b pr o d u ct o s y d eri v a d o s d e e st e c ulti v o . E ntr e e st o s, 

e n c o ntr a m o s l a f a bri c a ci ó n d e c o m b u sti bl e s ( et a n ol), q uí mi c o s g e n er al e s ( Li si n a , 

Á ci d o cítri c o, Al c o h ol i n d u stri al), o a z u c ar e s c o m e sti bl e s  ( G al e, 2 0 0 9). 
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1 .4 . 2 –  I n s u m o s utili z a d o s e n el pr o c e s o  a gr oi n d u stri al  

L a r e d d e i n s u m o s q u e a ct u al m e nt e s e utili z a e n l a pr o d u c ci ó n a grí c ol a h a 

tr a n sit a d o u n c a mi n o d e d e s arr oll o t a n e xt e n s o c o m o l a a gri c ult ur a e n sí . D e s d e 

l a s pri m er a s e vi d e n ci a s a ntr o p ol ó gi c a s d el ej er ci ci o d e l a a gri c ult ur a c o m o 

a cti vi d a d tr a n sf or m a d or a d el a m bi e nt e y d e l a s o ci e d a d h u m a n a, s e h a o bt e ni d o 

e vi d e n ci a s d e l a utili z a ci ó n d e r e c ur s o s t e c n ol ó gi c o s r u di m e nt ari o s d e s arr oll a d o s 

c o n el fi n d e f a cilit ar l a t ar e a y el tr a b aj o d e l o s s u el o s, y c o n s e g uir a s u v e z 

m a y or e s r e n di mi e nt o s p or u ni d a d d e e s p a c i o, a sí g e n er a n d o pr of u n d o s c a m bi o s 

e n l a s  or g a ni z a ci o n e s  s o ci al e s pri miti v a s  ( H ar ari, 2 0 1 1). 

H o y e n dí a , el m er c a d o d e i n s u m o s a grí c ol a s s e h a di v er sifi c a d o a c a m p o s 

si g nifi c ati v a m e nt e v ari a d o s m á s all á d e l o s i m pl e m e nt o s i n m e di at o s p ar a el 

tr a b aj o s o br e c ulti v o s, h a bi é n d o s e vi n c ul a d o t a m bi é n c o n d e s arr oll o s 

t e c n ol ó gi c o s d e i n d u stri a s alt er n ati v a s q u e h a n e n c o ntr a d o l u g ar p ar a a si stir a l a 

pr o d u c ci ó n a grí c ol a, h a ci e n d o p o si bl e s n u e v a s m et o d ol o gí a s d e a b or d aj e, t a nt o 

d e l a pr o d u c ci ó n y m a n ej o dir e ct o c o m o d e l a pl a nifi c a ci ó n, g e sti ó n, y 

m a nt e ni mi e nt o d el c a pit al a gr o n ó mi c o.  

P or el l a d o d e l o s i n s u m o s dir e ct o s ( Vi n c ul a d o s a l a g e n er a ci ó n y m a n ej o d el 

pr o d u ci d o), p o d e m o s cit ar pri n ci p al m e nt e el r ol d e : 

•  S e mill a s : F a ct or b á si c o p ar a l a pr o d u c ci ó n, c u y a  c orr e ct a s el e c ci ó n n o e s 

d e i m p ort a n ci a m e n or d e bi d o a q u e a u n p ar a u n mi s m o c ulti v o, e xi st e n 

v ari e d a d e s di v er s a s c o n dif er e nt e s a d a pt a ci o n e s bi ol ó gi c a s ( s e g ú n s u  

g e n éti c a) q u e l a s t or n a n m á s  a d e c u a d a s p ar a aj u st ar s e a dif er e nt e s 

a m bi e nt e s g e ol ó gi c o s  

•  F ertili z a nt e s: S u o bj eti v o e s pri n ci p al m e nt e l a r e p o si ci ó n d e n utri e nt e s 

e xtr aí d o s p or l a s pl a nt a s d el s u el o p ar a s u cr e ci mi e nt o, q u e n o 

al c a n z arí a n a s er r e p u e st o s p or l o s m ét o d o s bi ol ó gi c o s n at ur al e s 

(i n ci d e n ci a d e h o n g o s, mi cr o bi ot a, y m at eri a or g á ni c a e n g e n er al)  

•  P e sti ci d a s: Q uí mi c o s d e v ari a d a n at ur al e z a, d e s arr oll a d o s c o n el fi n d e 

pr e v e nir o e vit ar l a p ér di d a  d e r e n di mi e nt o d e l o s c ulti v o s a c a u s a d e 

i nf e c ci o n e s, d e str u c ci ó n, o c o m p et e n ci a p or n utri e nt e s.  

•  M a q ui n ari a a grí c ol a: M et al m e c á ni c a di s e ñ a d a p ar a l a si m plifi c a ci ó n d e l a s 

v ari a d a s t ar e a s q u e s e r e ali z a n c o m o p art e d el pr o c e s o pr o d u cti v o , c o m o 
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l a br a n z a s, s e m br a d o, c o s e c h a d o, r e m o vi d o, a d e c u a ci ó n, c a n al e o, y 

otr o s.  

•  M at eri al d e ri e g o y  a c c e s o al a g u a : L a a d mi ni str a ci ó n hí dri c a e s u n p u nt o 

f u n d a m e nt al d el pr o c e s o a grí c ol a  n o s ol o d e s d e l o e c o n ó mi c o, si n o 

t a m bi é n d e s d e l o q u e h a c e a l a s u st e nt a bili d a d d e l a pr o d u c ci ó n. P or l a 

r el e v a n ci a d e e st e a s p e ct o s e h a a b or d a d o d e di v er s a s m a n er a s, y a s e a 

d e s d e l a g e sti ó n e xt e n si v a p or v ari a bl e s cli m áti c a s, c o m o l o s c ulti v o s m á s  

i nt e n si v o s c o n ri e g o o d o sifi c a ci ó n e s p e cífi c a  d el a g u a.  

E n c u a nt o a i n s u m o s i n dir e ct o s, d e b e m o s t e n er e n c u e nt a q u e n o s 

e n c o ntr a m o s c o n  u n a m pli o a b a ni c o d e o p ci o n e s e n di v er s a s i n d u stri a s , l a s 

c u al e s h a n e v ol u ci o n a d o p or c a mi n o s i n d e p e n di e nt e s d el  u s o a gr oi n d u stri al, 

p er o q u e u n a v e z d e s arr oll a d o s h a n e n c o ntr a d o u n ni c h o d e utili z a ci ó n y 

g e n er a ci ó n d e v al or p ar a l a i n d u stri a. E ntr e e st o s e n c o ntr a m o s  o p ci o n e s 

c o m o : 

•  S il o b ol s a s y a c o pi o s : P er mit e n a l o s pr o d u ct or e s g e sti o n ar s u s 

i n v e nt ari o s y s u pr o d u c ci ó n g ar a nti z a n d o s u  c ui d a d o al mi s m o ti e m p o q u e 

p o si bilit a n d o l a a d mi ni str a ci ó n I nt er t e m p or al e ntr e l a pr o d u c ci ó n y l a 

v e nt a, e s p e ci al m e nt e el sil o b ol s a  q u e l o gr o i n d e p e n di z ar al pr o d u ct or e n 

e st a f u n ci ó n d e l o s s er vi ci o s pr e st a d o s p or t er c er o s e n a c o pi o s 

c o n c e ntr a d o s.  

•  M a q ui n ari a g e n er al: E st a p u e d e c u m plir di v er s a s t ar e a s, d e s d e el s e c a d o 

y pr e p ar a ci ó n d e l a s e mill a p o st c o s e c h a p ar a s u v e nt a, l a a pli c a ci ó n d e 

i n o c ul a nt e s pr e-si e m br a, o l a s e p ar a ci ó n, c ali br a d o, y e v al u a ci ó n d e 

c ali d a d d e l a s e mill a e n s u s di sti nt a s et a p a s d el pr o c e s o  

•  B i ot e c n ol o gí a y g e n éti c a: Pri n ci p al m e nt e i n v ol u cr a d a e n el d e s arr oll o y 

e di ci ó n  d e e v e nt o s e n el g e n o m a d e l a s pl a nt a s p ar a i n c or p or ar 

c ar a ct erí sti c a s d e s e a d a s.  

•  Im á g e n e s s at elit al e s : H a ci e n d o p o si bl e el s e g ui mi e nt o y e st a d o d e 

a m pli a s e xt e n si o n e s pr o d u cti v a s d e m a n er a s m á s  ef e cti v a s.  

•  R o b óti c a y dr o n e s: Utili z a d o a ct u al m e nt e e n el m o nit or e o d e l ot e s d e 

pr o d u c ci ó n y a pli c a ci ó n d e q uí mi c o s, p er o l a s p o si bili d a d e s d e e st a 

t e c n ol o gí a n o s e e n c u e ntr a n a u n í nt e gr a m e nt e e x pl or a d a s d e bi d o a l a 

i n si pi e n ci a d e e st a t e c n ol o gí a. 
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•  S oft w ar e y si st e m a s d e g e sti ó n: El d e s arr oll o d e si st e m a s e s p e cífi c o s d e 

l a i n d u stri a y s u i nt e gr a ci ó n e n l o q u e r efi er e a g e sti ó n a d mi ni str ati v o-

c or p or ati v a, fi n a n ci er a, c o n l a a d mi ni str a ci ó n d e pr o d u c ci ó n, h a c e p o si bl e 

u n a m ej or y m á s  o p ort u n a t o m a d e d e ci si o n e s.  

V ol vi e n d o s o br e l o s p e sti ci d a s q u e c o n stit u y e n n u e str o o bj et o d e e st u di o, e n 

v al or e s  g e n er al e s p o d e m o s v er q u e l a utili z a ci ó n s e h a i n cr e m e nt a d o 

si g nifi c ati v a m e nt e e n l o s últi m o s 2 0 a ñ o s m e di d o s p or v ol u m e n  ( v er fi g ur a 6 

d e b aj o) . Si n e m b ar g o,  e n e st e c a s o v e m o s u n c o m p ort a mi e nt o alt er n ati v o al 

d e s cri pt o pr e vi a m e nt e d o n d e A si a y e s p e ci al m e nt e el cr e ci mi e nt o e c o n ó mi c o d e 

C hi n a c o n stit uí a n el pri n ci p al m ot or e n l a v ari a ci ó n d e l o s f a ct or e s. P or el 

c o ntr ari o, e n c o ntr a m o s q u e p ar a l a s v ari a bl e s d e cr e ci mi e nt o d e  l a a pli c a ci ó n d e 

p e sti ci d a s d ur a nt e el p eri o d o r ef er e n ci a d o, e xi st e u n a f u ert e c ar g a e n l o q u e 

r e s p e ct a al u s o e n A m éri c a, e s p e ci al m e nt e e x pli c a d o p or el i n cr e m e nt o e n l o s 

v ol ú m e n e s a pli c a d o s e n Br a sil  ( + 5 8 0. 0 0 0 t o n el a d a s; + 4 1 0 %), y Ar g e nti n a 

( + 1 5 7. 0 0 0 t o n el a d a s; + 1 8 7 %), mi e ntr a s q u e l o s E st a d o s U ni d o s d e A m éri c a y 

C hi n a m a nt u vi er o n s u s v ol ú m e n e s a pli c a d o s m a y or m e nt e e n lí n e a 

( a pr o xi m a d a m e nt e 4 3 0. 0 0 0 y  t o n el a d a s d e a c u er d o a l o q u e p o d e m o s v er e n el 

c u a dr o 1 a c o nti n u a ci ó n y fi g ur a s 6 y  7 . 

Fi g ur a 6 –  U s o d e p e sti ci d a s 2 0 0 0 -2 0 2 1, e n mill o n e s d e t o n el a d a s  

 

F u e nt e:  F A O “ St ati sti c al y e ar b o o k 2 0 2 3 ” ( F A O, 2 0 2 3)  
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C u a dr o 1 –  A pli c a ci ó n d e p e sti ci d a s p or p aí s, 2 0 0 0 -2 0 2 1, e n mil e s d e t o n el a d a s  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a e st a dí sti c a s d e l a F A O  ( F A O St at, 2 0 2 4) 

 

Fi g ur a 7  –  A pli c a ci ó n d e p e sti ci d a s p or p aí s, 2 0 0 0 -2 0 2 1 , e n mil e s d e t o n el a d a s 

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a e st a dí sti c a s d e l a F A O  ( F A O St at, 2 0 2 4) 

  

Ar e a 2 0 0 0 2 0 2 1
V ari a ci ó n 

N o mi n al

V ari a ci ó n 

P or c e nt u al

Br azil 1 4 1            7 2 0            5 7 8 4 1 0 %

U nit e d St at e s of A m eri c a 4 3 0            4 3 4            4 1 %

I n d o n e si a 1 4 3            2 8 3            1 4 1 9 9 %

Ar g e nti n a 8 4              2 4 2            1 5 7 1 8 7 %

C hi n a 2 4 2            2 3 4            - 8 - 3 %

Otr o s 3 7 8            4 8 9            1 1 1 2 9 %

T ot al 1, 4 1 8         2, 4 0 1        9 8 4 6 9 %
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1 .5  –  L a a gri c ult ur a  e n Ar g e nti n a  

L a a gri c ult ur a e n Ar g e nti n a e s u n pil ar f u n d a m e nt al d e l a e c o n o mí a n a ci o n al, 

c ar a ct eri z a d a pri n ci p al m e nt e p or l a pr o d u c ci ó n e xt e n si v a d e c ulti v o s c o m o s oj a, 

m aí z, tri g o y gir a s ol. Gr a n p art e d e e st a s e d a a l o l ar g o d e l a p a m p a h ú m e d a, 

r e gi ó n g e ol ó gi c a c o m p arti d a p or l a s pr o vi n ci a s d e B u e n o s Air e s, E ntr e Rí o s, 

S a nt a F e, C ór d o b a y L a P a m p a, q u e s e c ar a ct eri z a p or s u gr a n pr o d u cti vi d a d y 

c ar a ct erí sti c a s d el s u el o, y q u e f or m a p art e d e l a c u e n c a hí dri c a q u e d e s e m b o c a 

e n el R i o d e l a P l at a, a p artir d e s u s v ari o s afl u e nt e s c o m o el ri o Ur u g u a y, P ar a n á , 

P ar a g u a y, B er m ej o, e I g u a z ú. A si mi s m o , l a pr o d u c ci ó n a gr o p e c u ari a t a nt o 

i nt e n si v a c o m o e xt e n si v a t a m bi é n s e pr a cti c a a l o l ar g o d el r e st o d el p aí s, 

a d e c u a n d o t a nt o l o s c ulti v o s b u s c a d o s c o m o l o s m ét o d o s d e pr o d u c ci ó n e 

i n s u m o s r e q u eri d o s a l a s c ar a ct erí sti c a s e d af ol ó gi c a s y cli m áti c a s d e c a d a r e gi ó n 

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4) . 

 

1 .5 . 1 –  S u p erfi ci e y e xt e n si ó n  

 E n l a fi g ur a 8 p o d e m o s v er e n m á s  d et all e el ni v el d e c o n c e ntr a ci ó n g e o gr áfi c a 

d e l a pr o d u c ci ó n ar g e nti n a p ar a l a c a m p a ñ a 2 1/ 2 2. L a r el e v a n ci a d e l a pr o vi n ci a 

d e B u e n o s Air e s e n s u p erfi ci e ( 1 4. 3 mill o n e s d e h e ct ár e a s) e s i n c o nf u n di bl e, 

s e g ui d a p or l a s pr o vi n ci a s d e C ór d o b a y S a nt a F e ( 1 0 y 6. 2 mill o n e s d e h e ct ár e a s 

r e s p e cti v a m e nt e). 

Fi g ur a 8 –  D e n si d a d d e ár e a s e m br a d a p ar a l a c a m p a ñ a 2 1/ 2 2  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d el Mi ni st eri o d e a gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a  

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  
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T a m bi é n e s r el e v a nt e  t e n er e n c u e nt a q u e t o d a c a m p a ñ a d e pr o d u c ci ó n s u el e 

e n c o ntr ar s e c o n f a ct or e s i m pr e vi st o s, pri n ci p al m e nt e cli m áti c o s, p er o t a m bi é n d e 

í n d ol e e c o n ó mi c o, r e g ul at ori o, o t é c ni c o. E st o d a l u g ar a q u e l a s u p erfi ci e 

fi n al m e nt e c o s e c h a d a s e a m e n or a a q u ell a s e m br a d a i ni ci al m e nt e c a u s a n d o 

p ér di d a s e n l a pr o d u c ci ó n a gr e g a d a a ni v el p aí s. E n l a fi g ur a 9 y c u a dr o 2 

p o d e m o s v er e n d et all e l a e v ol u ci ó n d e l a s u p erfi ci e s e m br a d a y c o s e c h a d a p ar a 

l a s c a m p a ñ a s 2 0 0 0/ 0 1 a 2 0 2 2/ 2 0 2 3 .  

 

Fi g ur a 9 –  E v ol u ci ó n d e l a s s u p erfi ci e s s e m br a d a s y c o s e c h a d a s p or c a m p a ñ a  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d el Mi ni st eri o d e a gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a  

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  

 

E s t a m bi é n r el e v a nt e t e n er e n c u e nt a q u e, c o m o d e s cri b e n e st o s a n e x o s, e xi sti ó 

u n i n cr e m e nt o e n l a s h e ct ár e a s s e m br a d a s y c o s e c h a d a s d ur a nt e el p eri o d o 

d e s cri pt o, q u e e st á d a d a p or l o s e sf u er z o s c o n st a nt e s t a nt o d e e nt e s p ú bli c o s 

c o m o d e c o m p a ñí a s pri v a d a s  y t err at e ni e nt e s p or r e c u p er ar y r e g e n er ar l o s 

n utri e nt e s y m at eri a or g á ni c a d el s u el o c o n el fi n d e al c a n z ar e st á n d ar e s d e 

pr o d u cti vi d a d a d e c u a d o s p ar a s u utili z a ci ó n e c o n ó mi c a  (I N T A, 2 0 2 2). 
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C u a dr o 2 –  V ari a ci ó n S u p. S e m br a d a/ C o s e c h a d a. C a m p a ñ a s 2 0 0 0/ 0 1 -2 0 2 2/ 2 3  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d el Mi ni st eri o d e a gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a  

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  

 

  

C a m p a ñ a
S u p. S e m br a d a 

( M H a)

S u p. C o s e c h a d a 

( M H a)

Di s mi n u ci ó n d e 

ar e a ( M H a)

Di s mi n u ci ó n 

d e ar e a ( %)

2 0 0 0/ 0 1 2 7. 2                         2 4. 2                         - 3. 0 - 1 1 %

2 0 0 1/ 0 2 2 7. 4                         2 4. 7                         - 2. 8 - 1 0 %

2 0 0 2/ 0 3 2 7. 6                         2 4. 8                         - 2. 8 - 1 0 %

2 0 0 3/ 0 4 2 8. 7                         2 5. 9                         - 2. 8 - 1 0 %

2 0 0 4/ 0 5 2 9. 5                         2 6. 9                         - 2. 6 - 9 %

2 0 0 5/ 0 6 2 9. 1                         2 6. 6                         - 2. 5 - 9 %

2 0 0 6/ 0 7 3 1. 2                         2 8. 8                         - 2. 4 - 8 %

2 0 0 7/ 0 8 3 2. 9                         3 0. 3                         - 2. 6 - 8 %

2 0 0 8/ 0 9 3 1. 6                         2 7. 2                         - 4. 4 - 1 4 %

2 0 0 9/ 1 0 3 0. 9                         2 8. 3                         - 2. 6 - 8 %

2 0 1 0/ 1 1 3 4. 2                         3 1. 8                         - 2. 3 - 7 %

2 0 1 1/ 1 2 3 4. 6                         3 0. 5                         - 4. 1 - 1 2 %

2 0 1 2/ 1 3 3 5. 2                         3 1. 5                         - 3. 7 - 1 1 %

2 0 1 3/ 1 4 3 5. 5                         3 1. 7                         - 3. 8 - 1 1 %

2 0 1 4/ 1 5 3 7. 0                         3 3. 2                         - 3. 8 - 1 0 %

2 0 1 5/ 1 6 3 7. 5                         3 2. 9                         - 4. 6 - 1 2 %

2 0 1 6/ 1 7 3 9. 7                         3 4. 5                         - 5. 2 - 1 3 %

2 0 1 7/ 1 8 3 8. 9                         3 4. 3                         - 4. 6 - 1 2 %

2 0 1 8/ 1 9 3 9. 8                         3 5. 2                         - 4. 5 - 1 1 %

2 0 1 9/ 2 0 4 0. 8                         3 6. 4                         - 4. 4 - 1 1 %

2 0 2 0/ 2 1 4 0. 9                         3 6. 5                         - 4. 4 - 1 1 %

2 0 2 1/ 2 2 4 2. 5                         3 7. 6                         - 4. 9 - 1 2 %

2 0 2 2/ 2 3 4 1. 8                         3 4. 7                         - 7. 1 - 1 7 %

T ot al e s 7 9 4. 4                      7 0 8. 7                      - 8 5. 7 - 1 1 %
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1 .5 . 2 –  Pr o d u c ci ó n  A grí c ol a  

S i a n ali z a m o s l o s v ol ú m e n e s pr o d u ci d o s a ni v el p aí s y p or c ulti v o, p o dr e m o s 

o bt e n er v ari a s c o n cl u si o n e s . P or u n l a d o, p o d e m o s i d e ntifi c ar d e l a mi s m a f or m a 

q u e e n l a s e c ci ó n a nt eri or, l a r el e v a n ci a d e l a z o n a d e l a p a m p a h ú m e d a e n l o 

q u e r e s p e ct a a c a p a ci d a d pr o d u cti v a  d e a c u er d o a l a fi g ur a 1 0 a c o nti n u a ci ó n : 

Fi g ur a 1 0 –  D e n si d a d g e o gr áfi c a d e l a pr o d u c ci ó n  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d el Mi ni st eri o d e a gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a  

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  

 

E n s e g u n d a i n st a n ci a, e s r el e v a nt e t e n er e n c u e nt a l a pr e p o n d er a n ci a p or c a d a 

c ulti v o y el i m p a ct o q u e c a d a u n o d e e st o s ti e n e e n l a s ár e a s d e pr o d u c ci ó n. E n 

l a fi g ur a 1 1 a dj u nt a a c o nti n u a ci ó n p o dr e m o s v er t a nt o l a e v ol u ci ó n e n l a s 

c a nti d a d e s t ot al e s pr o d u ci d a s, c o m o e n l a di stri b u ci ó n p or c ulti v o. Allí p o d e m o s 

v er al g u n o s p atr o n e s c o n cr et o s y a p artir d e e st a s o bt e n er al g u n a s c o n cl u si o n e s 

i m p ort a nt e s. 
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Fi g ur a 1 1 –  E v ol u ci ó n y s e gr e g a ci ó n d e pr o d u c ci ó n p or c ulti v o.  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d el Mi ni st eri o d e a gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a  

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  

 

L a pri m er a c o n cl u si ó n si g nifi c ati v a q u e p o d e m o s o bt e n er e s q u e d e l a m a n o d e 

l a r e c u p er a ci ó n d e s u el o s y el c o n si g ui e nt e i n cr e m e nt o e n l a s u p erfi ci e s e m br a d a 

cit a d o e n l a s e c ci ó n 1 .5 . 1, l o s v ol ú m e n e s pr o d u ci d o s a c o m p a ñ ar o n l a t e n d e n ci a 

c orr el ati v a m e nt e.  Si bi e n e st e i n cr e m e nt o s e v e pr e s e nt e e n t o d o s l o s ti p o s d e 

c ulti v o s y pr o d u c ci o n e s, e s i m p ort a nt e d e st a c ar el i n cr e m e n t o e n el v ol u m e n 

pri n ci p al m e nt e d e m aí z  (+ 2 8 4 % ) y l u e g o d e l a s oj a (+ 6 1 % ) p ar a el p eri o d o d e 

c a m p a ñ a s 2 0 0 0/ 0 1 -2 0 2 1/ 2 2  

P or otr o l a d o, e s i m p ort a nt e c o m e nt ar l a s tr e s a n o m alí a s e n t ér mi n o s d e 

t o n el a d a s t ot al e s q u e p o d e m o s v er e n l a fi g ur a a nt eri or  p ar a l a s c a m p a ñ a s  

2 0 0 8/ 0 9, 2 0 1 7/ 1 8, y 2 0 2 2/ 2 3. L a s mi s m a s s e c orr e s p o n d e n a e v e nt o s  d e s e q ui a s 

q u e s e pr e s e nt ar o n e n l o s p eri o d o s cit a d o s, y q u e af e ct ar o n c o n si d er a bl e m e nt e 

l o s v ol ú m e n e s pr o d u ci d o s. E s i m p ort a nt e t e n er e n c u e nt a q u e e st o s e v e nt o s 

i m p a ct a n l a pr o d u c ci ó n d e m a n er a h et er o g é n e a o a si m étri c a d e bi d o a q u e n o 

n e c e s ari a m e nt e e st a s s e q ui a s af e ct ar o n al t errit ori o d e i g u al m a n er a.  
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P ar a el c a s o p arti c ul ar d e l a s e q uí a q u e af e ct ó l a c a m p a ñ a 2 0 0 8/ 0 9  ( F err elli, 

2 0 1 2)  e s r el e v a nt e d e st a c ar q u e si bi e n a ni v el pr o m e di o g e n er al o c a si o n ó u n a 

b aj a d el 3 7 % d e l a pr o d u c ci ó n c o ntr a el a ñ o a nt eri or  ( si n u n a b aj a e n l a s u p erfi ci e 

s e m br a d a q u e a c o m p a ñ e l a e x pli c a ci ó n), el i m p a ct o e n l o s pri n ci p al e s gr a n o s 

t a nt o d e l a c o s e c h a gr u e s a c o m o fi n a f u e a ú n  m a y or, r e gi str a d o d e s c e n s o s d el 

4 0 % p ar a m aí z, 4 9 % p ar a tri g o, y 4 7 % p ar a gir a s ol, c o n l a s oj a di s mi n u y e n d o 

l e v e m e nt e p or d e b aj o d el pr o m e di o t ot al. E st o c o ntri b u y e al ar g u m e nt o d e l a 

h et er o g e n ei d a d d el i m p a ct o d e l o s e v e nt o s cli m áti c o s a l o s dif er e nt e s c ulti v o s, y 

d e l a r el e v a n ci a e n el c ui d a d o d e e st o s p ar a g ar a nti z ar  l o s ri n d e s r e q u eri d o s c o n 

el fi n d e  m a nt e n er l a r e nt a bili d a d p or h e ct ár e a.  

P or últi m o,  d e b e m o s e nf o c ar n u e str a at e n ci ó n e n l a di stri b u ci ó n g e n er al p or 

c ulti v o. Si bi e n afir m a m o s q u e h a e xi sti d o u n cr e ci mi e nt o e n l a s u p erfi ci e 

s e m br a d a, e st o n o h a g e n er a d o u n i n cr e m e nt o si m étri c o p ar a l a di v er si d a d d e 

c ulti v o s y pr o d u ct o s, y a q u e e st a s u p erfi ci e a di ci o n al s e h a l o gr a d o e n ár e a s q u e 

b e n efi ci a n a c ulti v o s e s p e cífi c o s. A di ci o n al m e nt e, d e bi d o a s u r el e v a n ci a e n 

t ér mi n o s d e pr o d u cti vi d a d, e s c al a bili d a d, y alt er n ati v a s d e u s o i n d u stri al, al g u n a s 

pr o d u c ci o n e s p arti c ul ar e s h a n r e ci bi d o m á s  i n v er si ó n e n t ér mi n o s d e 

i n v e sti g a ci ó n y d e s arr oll o d e e v e nt o s g e n éti c o s, p e sti ci d a s a pli c a bl e s, 

f ertili z a ci ó n, y d e m á s v ari a bl e s q u e a p ort a n a l a pr o d u cti vi d a d g e n er al y al 

r e n di mi e nt o p or h e ct ár e a. P ar a e st o, p o d e m o s v er e n l a fi g ur a 1 2, l a e v ol u ci ó n 

d e  l a c o m p o si ci ó n r el ati v a d e ntr o d e l a pr o d u c ci ó n p or c a m p a ñ a d e c a d a c ulti v o. 

E s i m p ort a nt e v ol v er a r e c al c ar l a i m p ort a n ci a d el m aí z e n t ér mi n o s t ot al e s, 

o c u p a n d o u n 4 4 % d e l a s c a nti d a d e s pr o d u ci d a s e n l a c a m p a ñ a 2 0 2 2/ 2 3, s e g ui d o 

p or l a s oj a y el tri g o ( 2 6 % y 1 3 % r e s p e cti v a m e nt e), e s p e ci al m e nt e e n u n a ñ o d e 

s e q uí a  q u e af e ct o m á s  a l o s gr a n o s pri n ci p al e s q u e a otr a s pr o d u c ci o n e s. 

A di ci o n al m e nt e t e n dr e m o s e n c u e nt a a f ut ur o q u e el 8 3 % d e l a pr o d u c ci ó n d e l a 

c a m p a ñ a d e r ef er e n ci a, e st á  li g a d a a e st o s 3 c ulti v o s a nt eri or m e nt e cit a d o s. 
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Fi g ur a 1 2 –  C o m p o si ci ó n r el ati v a p or c ulti v o  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d el Mi ni st eri o d e a gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a  

( S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  

 

1 .5 . 3 –  R e nt a bili d a d  y vi a bili d a d  e c o n ó mi c a  

E s n e c e s ari o c o n si d er ar al m o m e nt o d e di s c utir s o br e el v al or a gr e g a d o d el a gr o 

e n Ar g e nti n a q u e, a dif er e n ci a d e otr a s i n d u stri a s l a pr o d u c ci ó n e xt e n si v a s e v e 

f u ert e m e nt e af e ct a d a p or l a c a nti d a d, di s p o ni bili d a d y pr o d u cti vi d a d d e l a ti err a 

e x pl ot a bl e  a ni v el p aí s, si e n d o l a pri n ci p al c o n s e c u e n ci a, el d e s afí o p ar a l o s 

pr o d u ct or e s d e o bt e n er m a y or e s r e n di mi e nt o s p or h e ct ár e a pr o d u ci d a.  

E st e i n di c a d or e s s u m a m e nt e r el e v a nt e y a q u e l a pr o d u c ci ó n d e gr a n o s e s 

c o n si d er a d a u n m er c a d o d e c o m p et e n ci a p erf e ct a ( C o m m o dit y ) si e n d o l a 

c oti z a ci ó n p u bli c a e n di v er s o s m er c a d o s ( B ol s a d e c er e al e s d e R o s ari o, C hi c a g o  

B o ar d of Tr a d e , y otr o s) el t o p e d e pr e ci o/i n gr e s o p ar a l o s pr o d u ct or e s al 

m o m e nt o d e d e ci dir el f ut ur o d e s u c o s e c h a ( aj u st a d o p or al g u n o s f a ct or e s 

m e n o s si g nifi c ati v o s). D e e st a m a n er a , p o d e m o s si nt eti z ar l o s c o n c e pt o s pr e vi o s 

b aj o l a i d e a d e q u e l a s d o s pri n ci p al e s v ari a bl e s d e ntr o d el c o ntr ol d el pr o d u ct or 

s o n el r e n di mi e nt o p or h e ct ár e a, y l o s c o st o s e n i n s u m o s i n c urri d o s p ar a o bt e n er 

di c h o r e n di mi e nt o.  
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E n el c u a dr o 3 a n e x o a c o nti n u a ci ó n, p o d e m o s v er c o n u n p o c o m á s  d e d et all e 

e st a e str u ct ur a d e c o st o s a l a q u e s e e n c u e ntr a s uj et o el pr o d u ct or, y q u e af e ct a 

gr a n p art e d e l a s d e ci si o n e s d e i n v er si ó n y pl a nifi c a ci ó n d e s u s c ulti v o s p ar a l a s 

c a m p a ñ a s fi n a (i n v er n al) y gr u e s a ( e sti v al).  

E s r el e v a nt e t e n er e n c u e nt a q u e c o m o vi m o s e n l a s e c ci ó n 1 .5 . 2, l o s c ulti v o s d e 

m a y or r el e v a n ci a e n t ér mi n o s d e s u p erfi ci e y pr o d u c ci ó n a ni v el p aí s s o n el M aí z , 

S oj a, Gir a s ol y Tri g o, d e l o s c u al e s l o s pri m er o s 3 c orr e s p o n d e n a c ulti v o s d e 

v er a n o , mi e ntr a s q u e el tri g o e s p art e d e l a c a m p a ñ a d e i n vi er n o . Si n e m b ar g o, 

t a m bi é n e s i m p ort a nt e t e n er e n c u e nt a q u e, e xi st e u n a v ari e d a d d e c ulti v o s 

a di ci o n al e s t a nt o p ar a l a si e m br a d e i n vi er n o ( c e b a d a, c e nt e n o, a v e n a, e ntr e 

otr o s) c o m o p ar a v er a n o ( arr o z, s or g o, al g o d ó n, p or ot o s). A s u v e z, d e b e m o s 

r e c al c ar q u e l a d e ci si ó n d e pr o d u c ci ó n p ar a l a c a m p a ñ a fi n a y gr u e s a  n o e s lí n e a 

y ú ni c a, si n o q u e l o s pr o d u ct or e s p u e d e n a pr o v e c h ar l o s p eri o d o s cli m áti c o s 

a d e c u a d o s p ar a a d mi ni str ar l a si e m br a y c o s e c h a d e v ari o s c ulti v o s i n cl u s o 

d e ntr o d e u n mi s m o p eri o d o, c o m o e s el c a s o d e l a s l a s oj a o gir a s ol s e g ui d o s 

d e m aí z t ar dí o, o bt e ni e n d o si n er gi a s e n t ér mi n o s d e c a pt ur a d e n utri e nt e s y 

c o n s er v a ci ó n d e l a m at eri a or g á ni c a y c o n o p ort u ni d a d e s d e di v er sifi c ar e 

i n cr e m e nt ar l a pr o d u c ci ó n. 

C u a dr o 3 –  E str u ct ur a d e r e n di mi e nt o y c o st o s p ar a el pr o d u ct or  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n  b a s e a d at o s d e  l a i n v e sti g a ci ó n 

Pr o m e di o p aí s

R e n di mi e nt o Q Q/ H a 3 2 4 1 1 9 2 5 7 1 8 7 2 8 3 3

Pr e ci o f ut ur o U $/ Q Q 2 5. 2 2 5. 2 3 0 3 0 2 0. 4 2 0. 4 4 7. 5 4 7. 5

I n gr e s o Br ut o U $/ H a 7 9 6 1, 0 3 5 5 5 9 7 5 4 1, 4 4 2 1, 7 7 8 1, 3 4 1 1, 5 8 9

G C o m er ci ali z a ci ó n U $/ H a 1 4 4 1 8 7 2 1 3 9 4 3 4 5 3 4 1 9 1 2 2 5

G C o m er ci ali z a ci ó n %/I B 1 8 % 1 8 % 4 % 5 % 3 0 % 3 0 % 1 4 % 1 4 %

I n gr e s o N et o U $/ H a 6 5 2 8 4 8 5 3 8 7 1 4 1, 0 0 8 1, 2 4 3 1, 1 5 0 1, 3 6 4

C o st o s Dir e ct o s U $/ H a - 4 7 9 - 4 9 0 - 3 8 4 - 3 8 9 - 6 1 2 - 6 2 6 - 3 5 6 - 3 6 5

M a r g e n Br ut o U $/ H a 1 7 3 3 5 8 1 5 4 3 2 6 3 9 6 6 1 7 7 9 4 9 9 9

U $ S oj a 3 1 4 4 3 7 4 5 3 5 5 9

A R R E N D A MI E N T O

Al q uil er pr o m e di o Q Q/ H a 1 0 1 0 1 5 1 5 2 8 2 8 1 2 1 2

Al q uil er pr o m e di o U $/ H a - 2 5 8 - 2 5 8 - 4 6 0 - 4 6 0 - 5 7 7 - 5 7 7 - 5 7 8 - 5 7 8

M B- Al q uil e r U $/ H a - 8 5 1 0 0 - 3 0 6 - 1 3 4 - 1 8 1 4 0 2 1 6 4 2 1

M B- 5 0 % D u e ñ o  

5 0 % Al q uil e r
U $/ H a 4 4 2 2 9 - 7 6 9 6 1 0 7 3 2 9 5 0 5 7 1 0

T RI G O GI R A S O L M AI Z S O J A
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P ar a e nt e n d er el d et all e d el c u a dr o s u p eri or, d e b e m o s s e gr e g ar e n pri m er l u g ar 

la s 2 v ari a bl e s s u p eri or e s q u e c o n stit u y e n el i n gr e s o br ut o.  

El pri m er c o n c e pt o p ar a  t e n er e n c u e nt a e s el r e n di mi e nt o, s o br e el c u al y a 

h e m o s r e ali z a d o al g u n o s c o m e nt ari o s pr eli mi n ar e s p er o q u e r e pr e s e nt a gr a n 

p art e d el tr a b aj o d e l o s a gr ó n o m o s y a d mi ni str a d or e s d e l a pr o d u c ci ó n a grí c ol a, 

e n gr a n m e di d a p or t e n er q u e s er pl a nifi c a d o c o n gr a n a nti ci p a ci ó n a l a ej e c u ci ó n 

d e l a si e m br a, y c o n e s c a s a c ert e z a s o br e l a o c urr e n ci a d e al g u n o s d e l o s 

pri n ci p al e s f a ct or e s pr o y e ct a d o s . 

Si bi e n s o n v ari o s l o s crit eri o s a c o n si d er ar q u e af e ct a n e st a v ari a bl e, a q u ell o s 

e n c ar g a d o s d e pl a nifi c ar l a pr o d u c ci ó n d e b e n p o n d er ar l a r el e v a n ci a d e c a d a 

f a ct or c o n el fi n d e o pti mi z ar t a nt o el a p ort e d e c a d a u n o al r e s ult a d o fi n al, c o m o 

el f a ct or d e r i e s g o d e o c urr e n ci a. P o d e m o s r e s u mir e nt o n c e s l o si g ui e nt e s 

c o n c e pt o s pri n ci p al e s:  

•  A c c e s o al a g u a : E s u n el e m e nt o f u n d a m e nt al e n l a a gri c ult ur a e xt e n si v a 

d e bi d o al r e q u eri mi e nt o hí dri c o d e l a pr o d u c ci ó n e n gr a n d e s s u p erfi ci e s, 

y el el e v a d o c o st o d e l a utili z a ci ó n d e e q ui p o s d e ri e g o a l o l ar g o d e l a s 

mi s m a s. A di ci o n al m e nt e, l a d e m a n d a hí dri c a n o s e pr e s e nt a d e m a n er a 

c o n st a nt e ni e x cl u si v a d e al g u n a et a p a d el ci cl o, y a q u e c a d a c ulti v o p o s e e 

r e q u eri mi e nt o s e s p e cífi c o s d e di s p o ni bili d a d d el r e c ur s o e n et a p a s 

p arti c ul ar e s d e s u d e s arr oll o ( C o m o el m aí z e n et a p a d e fl or a ci ó n).  

•  C o n di ci o n e s cli m áti c a s: D e l a m a n o d e l a di s c u si ó n pr e vi a s o br e el a c c e s o 

al a g u a, otr o s f a ct or e s cli m áti c o s p arti c ul ar e s c o m o l a s h el a d a s, c a m bi o s 

a br u pt o s o i n o p ort u n o s e n l a s t e m p er at ur a s, l a s s e q ui a s pr ol o n g a d a s,  a sí 

c o m o t a m bi é n el i m p a ct o d el vi e nt o s o br e l o s t all o s d e g e n o m a s n o 

a d a pt a d o s, p u e d e n r e p er c utir e n el ci cl o d e d e s arr oll o d e l a s pl a nt a s y 

g e n er ar u n m e n or cr e ci mi e nt o.  

•  Ti p o y e st a d o d e l o s s u el o s:  El e st u di o e d af ol ó gi c o y el e nt e n di mi e nt o d e 

l o s ti p o s y orí g e n e s d e s u el o s pr e s e nt e s e n c a d a r e gi ó n d e pr o d u c ci ó n e s 

e s e n ci al p ar a d et er mi n ar l a cl a s e d e c ulti v o s a ll e v ar a c a b o, si e n d o 

al g u n a s r e gi o n e s m á s pr o p e n s a s a d ar b u e n o s r e n di mi e nt o s e n gr a n o s, 

p er o  n o e n fr ut a s, h ort ali z a s, u otr a s pr o d u c ci o n e s. D e l a mi s m a m a n er a, 

t a m bi é n e s r el e v a nt e m a nt e n er u n u m br al s al u d a bl e d e m at eri a or g á ni c a 
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e n l o s s u el o s q u e p er mit a n l a m ej or a b s or ci ó n d e n utri e nt e s e n el pr o c e s o 

d e f ertili z a ci ó n. E st e últi m o  f a ct or e s e s p e ci al m e nt e r e m ar c a bl e e n l a 

a gri c ult ur a ar g e nti n a d o n d e, p or m e di o d e l a i m pl e m e nt a ci ó n d e l a 

si e m br a dir e ct a, s e l o gr a pr e s er v ar u n s u el o si g nifi c ati v a m e nt e m á s  

s al u d a bl e q u e p or m e di o d e l a l a br a n z a tr a di ci o n al, y di s mi n u y e l a 

i n v er si ó n e n r e p o si ci ó n d e n utri e nt e s. 

•  F ertili z a ci ó n : El u s o d e f ertili z a nt e s ti e n e u n a l ar g a hi st ori a d e s d e l a 

utili z a ci ó n d e g u a n o n at ur al, p a s a n d o p or l a pri m er a sí nt e si s  d e a m o ni o 

p or Frit z H a b er, h a st a  el a ct u al d e s arr oll o i n d u stri al p or di v er s a s e m pr e s a s 

y e n di sti nt o s l u g ar e s d el m u n d o. Cl ar a m e nt e l a r el e v a n ci a d e l a 

f ertili z a ci ó n i n or g á ni c a e n e s c al a i n d u stri al e s i n n e g a bl e e n c u a nt o a s u 

e s c al a bili d a d p ar a l a r e p o si ci ó n d e n utri e nt e s d el s u el o ( F ó sf or o, 

Nitr ó g e n o y P ot a si o  ( F A O, 2 0 2 3)) 

•  Utili z a ci ó n d e t e c n ol o gí a  q uí mi c a : P or últi m o, l a utili z a ci ó n d e fit o s a nit ari o s 

y p e sti ci d a s ( di m e n si o n a d a e n el p u nt o 2. 2. 2) h a d e m o str a d o s er u n f a ct or 

f u n d a m e nt al e n el cr e ci mi e nt o d e l o s r e n di mi e nt o s a gr o p e c u ari o s d e l o s 

últi m o s , p er miti e n d o l a cr e a ci ó n d e u n m er c a d o d e a pr o xi m a d a m e nt e 

0. 2 8 8 bill o n e s d e d ól ar e s ( s e g ú n i nf or m e s d e c o n s ult or a s pri v a d a s ) 

(I M A R C, 2 0 2 4). L a n e c e si d a d d e c ui d ar t a nt o l o s gr a n o s pr o d u ci d o s c o m o 

l a pl a nt a mi s m a, d e i nf e c ci o n e s f ú n gi c a s, i n s e ct o s, o d e hi er b a s y m al e z a s 

q u e c o m pit a n p or l o s n utri e nt e s d el s u el o, s e t or n a a sí u n f a ct or cl a v e, y 

f á cil m e nt e a l a m a n o d el pr o d u ct or, c o n u n a a m pli a g a m a d e pr o d u ct o s 

ofr e ci d o s p ar a c a d a f o c o d e p e st e s, y u n a m bi e nt e d e n e g o ci o s 

c o m p etiti v o q u e p er mit e pr e ci o s m a n ej a bl e s p ar a l o s i n s u m o s e n t ér mi n o s 

d e a pli c a ci ó n p or h e ct ár e a.  

El s e g u n d o f a ct or r el e v a nt e p ar a l a d efi ni ci ó n y e sti m a ci ó n d e l o s i n gr e s o s d el 

a gr o, s o n l o s pr e ci o s d e m er c a d o.  

C o m o d efi ni m o s pr e vi a m e nt e y e nf o c a n d o e n l o s pri n ci p al e s c ulti v o s e xt e n si v o s 

vi g e nt e s e n l a a gri c ult ur a ar g e nti n a, t a nt o M aí z , S oj a, Gir a s ol, y Tri g o, s o n 

pr o d u c ci o n e s c u y o pr e ci o s e d efi n e e n u n m er c a d o d e c o m p et e n ci a p erf e ct a, e n 

b a s e a s u a b u n d a nt e of ert a ( m u c h o s pr o d u ct or e s, e x p ort a d or e s, p aí s e s y 

t errit ori o s) c o m o s u el e v a d a d e m a n d a ( c u a nti o s o s i m p ort a d or e s, e m pr e s a s y 

p aí s e s), e n p ar al el o a l a f u n gi bili d a d d el pr o d u ct o ( c u al q ui er gr a n o d e u n c ulti v o 



3 7  

p u e d e s er r e e m pl a z a d o a e q ui v al e nt e c ali d a d p or otr o). E st o a n ul a l a c a p a ci d a d 

d e n e g o ci a ci ó n o p o si ci o n a mi e nt o d el pr o d u ct or q u e ofr e c e s u c o s e c h a  y l o 

c o n vi ert e e n u n t o m a d or d e pr e ci o. A p e s ar d e e st o, u n m er c a d o d e c o m p et e n ci a 

p erf e ct a t a n pr of u n d a m e nt e d e s arr oll a d o ti e n e c o m o c o ntr a c ar a el b e n efi ci o d e 

q u e, l o s a n ali st a s d e m er c a d o p u e d a n h a c er pr o y e c ci o n e s s o br e st o c k s, ár e a s, 

y c a p a ci d a d pr o d u cti v a f ut ur a d e l o s di v er s o s a g e nt e s p ar a arri b ar a p o si bl e s 

u m br al e s d e of ert a y d e m a n d a, r e ali z a n d o a sí c ál c ul o s y e sti m a ci o n e s d e pr e ci o s 

f ut ur o s q u e sir v e n d e r ef er e n ci a a pr o d u ct or e s p ar a v al ori z ar s u e x p e ct ati v a d e 

pr o d u c ci ó n. V al e a cl ar ar q u e e st a s pr o y e c ci o n e s n o s o n g ar a nti z a d a s  y e st á n 

s uj et a s a c a m bi o s n o pr e vi st o s e n l a s c o n di ci o n e s d e of ert a y d e m a n d a f ut ur a.  

L a c o m bi n a ci ó n d e e st o s f a ct or e s p ar a o bt e n er u n a pr o y e c ci ó n d e i n gr e s o p or 

h e ct ár e a, e n a di ci ó n a l o s g a st o s r e ali z a d o s, t a nt o p ar a o bt e n er l o s r e n di mi e nt o s 

a tr a v é s d e l a g e sti ó n d e s u s di v er s o s f a ct or e s, c o m o d e g a st o s i n dir e ct o s 

r el a ci o n a d o s a l a g e stió n c o m er ci al, tr a n s p ort e, p er s o n al, I m p a ct o d el ti p o d e 

c a m bi o, y el si g nifi c ati v o i m p a ct o g e n er a d o p or el al q uil er d e l a ti err a ( e n c a s o d e 

q u e l a pr o d u c ci ó n s e a ll e v a d a a c a b o d e e st a m a n er a), d a n c o m o r e s ult a d o l a 

e c u a ci ó n d e r e nt a bili d a d p or h e ct ár e a, q u e e s l a b a s e p ar a l a t o m a d e d e ci si ó n 

s o br e l a si e m br a f ut ur a.  

  



3 8  

C A PI T U L O I I –  El M er c a d o d el  Glif o s at o  

E n e st e c a pít ul o  n o s e nf o c ar e m o s e n d e s cri bir al g u n o s a s p e ct o s g e n er al e s s o br e 

l a t e c n ol o gí a q u e s er á f o c o d e a n áli si s e n e st e e n s a y o, el Glif o s at o. B u s c ar e m o s 

h a c er u n a p e q u e ñ a r e s e ñ a hi st óri c a p ar a e n c u a dr arl o e n s u ár e a d e a pli c a ci ó n, 

e nt e n d er s u u s o y r el e v a n ci a e n l a e c u a ci ó n d e c o st o s d el a gr o (r ef eri d a e n l a 

s e c ci ó n 1 .5 . 3), y b u s c ar e m o s d efi nir el e nt or n o d e n e g o ci o s t a nt o e n t ér mi n o s d e 

of ert a c o m o d e d e m a n d a.  

 

2 . 1 –  G lif o s at o, c o nt e xt o g e n er al 

E n t ér mi n o s g e n er al e s, el glif o s at o e s u n q uí mi c o a grí c ol a , d e l a c at e g orí a “ n o 

s el e cti v o” ( q u e af e ct a a u n a a m pli a v ari e d a d d e pl a nt a s y hi er b a s, e n l u g ar d e 

af e ct ar u n a v ari e d a d d e pl a nt a s e n p arti c ul ar) .  

F u e i ntr o d u ci d o e n 1 9 7 4 p or l a e m pr e s a M o n s a nt o b aj o el n o m br e c o m er ci al 

R o u n d u p  ( U nit e d St at e s E n vir o m e nt al pr ot e cti o n A g e n c y, 2 0 2 0) . Ori gi n al m e nt e 

di s e ñ a d o c o m o u n h er bi ci d a d e a m pli o e s p e ctr o, s u u s o s e e x p a n di ó 

r á pi d a m e nt e d e bi d o a s u efi c a ci a p ar a eli mi n ar m al e z a s e n c ulti v o s tr a n s g é ni c o s 

r e si st e nt e s, c o m o l a s oj a y el m aí z. A p artir d e l a d é c a d a d e 1 9 9 0, el d e s arr oll o 

d e c ulti v o s t r a n s g é ni c o s r e si st e nt e s al ef e ct o d e e st e h er bi ci d a g e n er ó u n a ol a 

d e a d o p ci ó n d el p a q u et e t e c n ol ó gi c o p o si bilit a n d o l a r e m o ci ó n d e m al e z a s 

v ari a d a s, m a nt e ni e n d o i nt a ct o el d e s arr oll o d el c ulti v o.  P o st eri or m e nt e, c o n l a 

p er di d a d e p at e nt e e n el a ñ o 2 0 0 0  ( P err y, 2 0 1 9), u n a v ari e d a d d e e m pr e s a s i ni ci ó 

l a pr o d u c ci ó n e n e s c al a i n d u stri al d el i n gr e di e nt e a cti v o. 

D e s d e e nt o n c e s, l o s si st e m a s y pr o c e s o s d e pr o d u c ci ó n s e h a n di v er sifi c a d o, 

c o m o t a m bi é n l o s r e s ult a d o s d e e st e. L a s ví a s d e pr o d u c ci ó n utili z a d a s 

a ct u al m e nt e s o n pri n ci p al m e nt e 3  ( Y u s h c h e n k o, 2 0 2 1), c o n al g u n a s alt er n ati v a s 

q u e c o m bi n a n pr o c e s o s e n b u s c a d e efi ci e n ci a s pr o d u cti v a s. A s u v e z, l a s 

pr e s e nt a ci o n e s fi n al e s al c o n s u mi d or p u e d e n s er di v er s a s, y a s e a lí q ui d o, o e n 

f or m a d e gr a n o s s oli d o s/s e mi s óli d o s , c o n di v er s o s gr a d o s d e c o n c e ntr a ci ó n. 
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2 . 1.1  –  R e s e ñ a hi st óri c a  

L o s pri m er o s pr e c e d e nt e s d el glif o s at o, a ni v el i n v e sti g a ci ó n q uí mi c a , d at a n d e 

l o s a ñ o s 1 9 5 0, c u a n d o H e nri M arti n di o c o n l a pri m er a m u e str a si nt eti z a d a d e si 

i n gr e di e nt e a cti v o e n l a b ú s q u e d a d e a pli c a ci o n e s f ar m a c é uti c a s, si n e m b ar g o, 

n o vi o  utili d a d e n e s e c a m p o. P o st eri or m e nt e, J o h n Fr a n z q ui e n tr a b aj a b a p ar a 

M o n s a nt o  d ur a nt e l o s a ñ o s 1 9 7 0, e n c o ntr ó f or m a d e a pli c a ci ó n a grí c ol a , 

p at e nt á n d ol o c o n e st e u s o e n el a ñ o d e 1 9 7 1, y c o m er ci ali z á n d ol o fi n al m e nt e e n 

1 9 7 4 b aj o l a m ar c a “ R o u n d u p ”. D ur a nt e l o s a ñ o s 1 9 8 0, el pr o d u ct o s e utili z a b a 

c o m o u n h er bi ci d a d e a m pli o e s p e ctr o q u e eli mi n a b a m al e z a s g e n er al e s, 

pri n ci p al m e nt e a nt e s d e l a si e m br a.  E n 1 9 9 6, M o n s a nt o i ntr o d u c e  al m er c a d o l a s 

s e mill a s “ R o u n d u p R e a d y ” p ar a l o s c ulti v o s d e s oj a, m aí z, y al g o d ó n, l a s c u al e s 

s o n i n m u n e s al ef e ct o d el R o u n d u p , g e n er a n d o si n er gi a s e n l a eli mi n a ci ó n d e 

m al e z a s d a ñi n a s si n af e ct ar el c ulti v o b u s c a d o. E n el a ñ o 2 0 0 0, M o n s a nt o pi er d e 

l a p at e nt e, d a n d o a c c e s o a di v er s a s c o m p a ñí a s d e di sti nt o s orí g e n e s a l a 

pr o d u c ci ó n d e l a s di sti nt a s i n st a n ci a s m ol e c ul ar e s , c o m o t a m bi é n d el pr o d u ct o 

t er mi na d o. H a st a l a a ct u ali d a d, el glif o s at o h a d e s arr oll a d o u n v a st o m er c a d o e n 

di v er s o s l u g ar e s d el m u n d o, si e n d o pri n ci p al m e nt e utili z a d o e n l o s E st a d o s 

U ni d o s d e A m éri c a, Br a sil, y Ar g e nti n a, p er o t a m bi é n e n C a n a d á y al g u n o s 

p aí s e s d e E ur o p a  ( N o Till F ar m er, 2 0 1 8) ( Gl y p h o s at e F a ct s, 2 0 2 4). 

E s r el e v a nt e a gr e g ar q u e e ntr e el a ñ o 2 0 0 0 y 2 0 1 0, t u vi er o n l u g ar l o s pri m er o s 

e st u di o s d e n ot ori e d a d p ú bli c a q u e e v al u a b a n el i m p a ct o d el q uí mi c o e n l a s al u d 

h u m a n a, y d e m á s fl or a y f a u n a. H a st a el dí a d e h o y, l o s r e s ult a d o s d e e st u di o s 

s o n a m bi g u o s, ar g u m e nt a n d o c o n cl u si o n e s v ari a d a s. Al g u n o s p aí s e s h a n 

o pt a d o p or l a pr o hi bi ci ó n o r e g ul a ci ó n p ar ci al d e s u u s o c o m o m ét o d o d e 

pr e v e n ci ó n. H o y e n dí a , l a e m pr e s a B a y er ( a ct u al t e n e d or a d el p a q u et e 

a c ci o n ari o d e M o n s a nt o d e s d e el a ñ o 2 0 1 8), h a r e ci bi d o n u m er o s a s d e m a n d a s 

y a c u s a ci o n e s s o br e el i m p a ct o d el q uí mi c o e n el d e s ar r oll o d e c a n c er e s c o m o 

c o n s e c u e n ci a d e s u u s o, ll e v a n d o p ér di d a s  s u p eri or e s a l o s mil e s d e mill o n e s d e 

d ól ar e s a m eri c a n o s  ( R e ut er s, 2 0 2 4). 
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2 .1 .2  –  A c ci ó n y Ef e ct o  

El glif o s at o a ct ú a s o br e l a s pl a nt a s, i n hi bi e n d o l a bi o sí nt e si s d e a mi n o á ci d o s 

ar o m áti c o s y p o st eri or m e nt e l a bi o sí nt e si s e n zi m áti c a y el m et a b oli s m o v e g et al 

g e n er al. E n p ar al el o a ct ú a s o br e l a sí nt e si s d el gl ut a m at o y l a c o nf or m a ci ó n d e 

l a e n zi m a “ Gl ut a mi n a Si nt et a s a”, g e n er a n d o a c u m ul a ci ó n d e alt a s 

c o n c e n tr a ci o n e s d e a m o ni a c o y el p o st eri or a g ot a mi e nt o d e l a gl ut a mi n a y d e 

otr o s a mi n o á ci d o s n e c e s ari o s p ar a l a c o n str u c ci ó n d e pr ot eí n a s. E st o t o m a 

vi si bili d a d e xt er n a m e nt e c o m o c o n s e c u e n ci a d e l a cl or o si s (I n s ufi ci e n ci a e n l a 

pr o d u c ci ó n d e cl or ofil a) y p o st er i or d e s e c a ci ó n d e l o s t eji d o s. ( C a s el e y, 1 9 9 6) 

( St ei nr ü c k e n H C, 1 9 8 0) 

 

2 . 2 –  Sí nt e si s y F or m ul a ci ó n  

A nt e s d e a b or d ar el pr o c e s o d e sí nt e si s, q u e r e s ult ar á d e vit al i m p ort a n ci a al 

m o m e nt o d e e nt e n d er el di s e ñ o d e l a h err a mi e nt a fi n a n ci er a q u e n o s c o n ci er n e, 

d e b e m o s di sti n g uir l o s c o n c e pt o s d e sí nt e si s y f or m ul a ci ó n.  

•  Sí nt e si s: S e tr at a d e l a cr e a ci ó n d e u n a s u st a n ci a n u e v a a p artir d e l a 

c o m bi n a ci ó n d e d o s o m á s r e a cti v o s. E n l a sí nt e si s q uí mi c a, l a s 

r e a c ci o n e s q uí mi c a s s e ll e v a n a c a b o p ar a tr a n sf or m ar c o m p u e st o s 

si m pl e s e n m ol é c ul a s m á s c o m pl ej a s. E st e pr o c e s o e s f u n d a m e nt al e n l a 

q uí mi c a or g á ni c a e i n or g á ni c a p ar a l a cr e a ci ó n d e n u e v o s pr o d u ct o s 

q uí mi c o s, c o m o f ár m a c o s o m at eri al e s i n d u stri al e s.  

•  F or m ul a ci ó n: C o n si st e e n m e z cl ar dif er e nt e s i n gr e di e nt e s o c o m p u e st o s 

q uí mi c o s y a si nt eti z a d o s p ar a o bt e n er u n pr o d u ct o c o n pr o pi e d a d e s 

e s p e cífi c a s. E n el c a s o d e pr o d u ct o s c o m o l o s h er bi ci d a s, l a f or m ul a ci ó n 

i m pli c a c o m bi n ar el i n gr e di e nt e a cti v o ( c o m o el glif o s at o) c o n otr o s 

c o m p o n e nt e s q u e m ej or a n s u e st a bili d a d, a pli c a bili d a d o efi c a ci a. A 

dif er e n ci a d e l a sí nt e si s, e n l a f or m ul a ci ó n n o s e pr o d u c e n r e a c ci o n e s 

q uí mi c a s n u e v a s; si n o q u e , s e di s e ñ a n m e z cl a s p ar a l o gr ar c ar a ct erí sti c a s 

f u n ci o n al e s d e s e a d a s.  

T e ni e n d o cl ari d a d s o br e e st o s 2 c o n c e pt o s, p o d e m o s e m p e z ar a d e s cri bir el ci cl o 

pr o d u cti v o y e n últi m a  i n st a n ci a l a sí nt e si s y p o st eri or f or m ul a ci ó n d el pr o d u ct o 

t er mi n a d o. 
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E n pri m er l u g ar, a b or d ar e m o s l a sí nt e si s, q u e ti e n e c o m o r e s ult a d o, l a 

g e n er a ci ó n d el i n gr e di e nt e a cti v o c o n o ci d o e n el m er c a d o c o m o “ P M G” ( N -

f o sf o n o m etil gli ci n a) c o n l a e str u ct ur a m ol e c ul ar C 3 H 8 N O 5 P , p a s a n d o p or otr a s 

m ol é c ul a s pr e c ur s or a s pr e vi a m e nt e.  A l o l ar g o d el ti e m p o, s e h a n d e s arr oll a d o 

di v er s o s pr o c e s o s q uí mi c o s p ar a arri b ar a l a m ol é c ul a d e s e a d a, t a nt o e n virt u d 

d e l a o pti mi z a ci ó n d e pr o c e s o s i n d u stri al e s , c o m o a l a di sti nt a di s p o ni bili d a d d e 

m a q ui n ari a y m at eri a s pri m a s. H o y s o n 3 l o s pr o c e s o s utili z a d o s  ( Y u s h c h e n k o, 

2 0 2 1)  ( T h e R o y al S o ci et y of C h e mi str y, 2 0 1 2), c o m o s e l o s d et all a e n l a fi g ur a 

1 3 y  c o m ú n m e nt e d e n o mi n a d o s : 

•  R ut a d el H C N  (H y dr o g e n C y a ni d e ) 

•  R ut a d e l a D E A  (Di et h a n ol a mi n e ) 

•  R ut a d e l a Gli ci n a.  

Fi g ur a 1 3 –  M o d el o s q uí mi c o s d e pr o d u c ci ó n p or r ut a  

 

F u e nt e:  Y u s h c h e n k o et al. ( 2 0 2 1). 3 4  

 

V al e a cl ar ar q u e el m o d el o d e s cri pt o e n l a bi bli o gr afí a cit a d a i n cl u y e u n m o d el o 

alt er n ati v o d e n o mi n a d o “ At o m Effi ci e nt ”. E st e s ur g e c o m o u n a o p ci ó n a l o s 

m o d el o s tr a di ci o n al e s, b u s c a n d o mi ni mi z ar l o s r e si d u o s y p er di d a d e m at eri a s 
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pri m a s, i ntr o d u ci e n d o alt er n ati v a s s o br e l o s m o d el o s a nt eri or e s ( c o m o e n l a r ut a 

D E A)  

V a m o s a h or a a pr of u n di z ar e n c a d a m o d el o p ar a e nt e n d er  l o s pri n ci p al e s 

c o n c e pt o s a ni v el i n d u stri al y l o s m at eri al e s i n v ol u cr a d o s.  

 

2 . 2.1  –  R ut a  d el  H C N  

El pr o c e s o d e pr o d u c ci ó n ví a  H C N  (H y dr o g e n C y a ni d e ) d et all a d o e n l a fi g ur a 1 4 , 

ti e n e c o m o m at eri a pri m a ini ci al al g a s n at ur al, q u e e n c o nj u nt o c o n a m o ni a c o s e 

utili z a n p ar a si nt eti z ar el H C N  ( B o ot h, 1 9 5 7). El pr ó xi m o p a s o i n v ol u cr a l a 

r e a c ci ó n d el H C N c o n f or m al d e hí d o c o n el o bj eti v o d e o bt e n er u n c o m p u e st o 

r el e v a nt e, I D A N (i mi n o di a c et o nitril e). El I D A N e s fi n al m e nt e hi dr oli z a d o c o n otr o s 

c o m p u e st o s p ar a o bt e n er u n q uí mi c o i nt er m e di o c o m ú n m e nt e r ef eri d o c o m o 

D SI D A ( Di s o di u m i mi n o di a c et at e ), q u e fi n al m e nt e r e a c ci o n a c o n f or m al d e hí d o y 

tri cl or ur o d e f ó sf or o p ar a o bt e n er u n pr o d u ct o cl a v e e n el pr o c e s o d e l a o bt e n ci ó n 

fi n al d e P M G, q u e e s e n e st e c a s o, el P MI D A (N -p h o s p h o n o m et h yli mi n o di a c eti c 

a ci d ) ( Fr a n z, 1 9 8 8). El últi m o p a s o c o n si st e e n l a o xi d a ci ó n d el P MI D A y a s e c o n 

o xi g e n o c o n p er ó xi d o d e hi dr ó g e n o p ar a o bt e n er c o m o r e s ult a d o, P M G . 

Fi g ur a 1 4 –  Pr o c e s o y r e a c ci o n e s e n l a c o nf or m a ci ó n d el P M G  ví a  H C N  

 

F u e nt e:  El e ctr o ni c S u p pl e m e nt ar y M at eri al ( E SI) f or Gr e e n C h e mi str y, T h e R o y al S o ci et y of 

C h e mi str y, 2 0 1 2  ( T h e R o y al S o ci et y of C h e mi str y, 2 0 1 2) 

 

P o d e m o s e nt o n c e s r e s u mir l a si g ui e nt e li st a d e m ol é c ul a s e i n gr e di e nt e s a cti v o s 

i n v ol u cr a d a s e n e st e pr o c e s o: 

- G a s n at ur al  

- A m o ni a c o  

- H C N  

- I D A N 
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- D SI D A  

- P MI D A  

- P M G  

E st e pr o c e s o, al c a n z a b a a pr o xi m a d a m e nt e e l 2 0 % d e p arti ci p a ci ó n e n t o d a l a 

pr o d u c ci ó n C hi n a e n 2 0 1 2 , y  h a i d o i n cr e m e nt a d o v ol u m e n y p arti ci p a ci ó n d e s d e 

e nt o n c e s, e s p e ci al m e nt e  p o st -si m plifi c a ci ó n d el pr o c e s o ví a  o xi d a ci ó n c o n air e.  

 

2 . 2.2  –  R ut a d e l a D E A  

P ar a el c a s o d e e st e pr o c e s o  d et all a d o e n l a fi g ur a 1 5 , el i ni ci o d e l a c a d e n a 

s u el e b a s ar s e e n a m o ni a c o y ó xi d o  d e etil e n o, l o s c u al e s d a n c o m o r e s ult a d o l a 

D E A ( Di et a n ol a mi n a) a l a p ar d e M E A y T E A ( m o n o et a n ol a mi n a y 

tri et a n ol a mi n a), p u di e n d o c ali br ar l o s v ol ú m e n e s r e s ult a nt e s d e e s a s tr e s 

m ol é c ul a s a r e q u eri mi e nt o y d e m a n d a. L a D E A p u e d e s er o xi d a d a l u e g o e n u n a 

r e a c ci ó n c o n c at ali z a d or e s a b a s e d e c o br e p ar a o bt e n er D SI D A ( Di s o di u m 

i mi n o di a c et at e). Al i g u al q u e e n el pr o c es o d el H C N l o s si g ui e nt e s p a s o s 

c o n si st e n e n l a o bt e n ci ó n d e P MI D A y p o st eri or m e nt e P M G.  

Fi g ur a 1 5  –  Pr o c e s o y r e a c ci o n e s e n l a c o nf or m a ci ó n d el P M G  ví a  D E A  

 

F u e nt e:  El e ctr o ni c S u p pl e m e nt ar y M at eri al ( E SI) f or Gr e e n C h e mi str y, T h e R o y al S o ci et y of 

C h e mi str y, 2 0 1 2  ( T h e R o y al S o ci et y of C h e mi str y, 2 0 1 2) 

E n m e di d a si mil ar  al pr o c e s o pr e vi o, e st a r ut a d e pr o d u c ci ó n t e ní a u n a 

p arti ci p a ci ó n c er c a n a al 2 0 % p ar a el a ñ o 2 0 1 2.  

L a s m at eri a s pri m a s e nt o n c e s i n v ol u cr a d a s e n e st e pr o c e s o:  

- A m o ni a c o  

- Ó xi d o d e Etil e n o  

- D E A  

- D SI D A  

- P MI D A  
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- P M G  

 

2 . 2.3  –  R ut a d e l a Gli ci n a  

E l pr o c e s o p or e st a r ut a ( d et all a d o e n l a fi g ur a 1 6) pr e s e nt a v ari a s dif er e n ci a s e n 

r el a ci ó n c o n l o s pr e vi a m e nt e d e s cri pt o s, y c o n stit u y e u n a ví a  d e pr o d u c ci ó n 

r a di c al m e nt e di sti nt a t a nt o e n l o s pr e c ur s or e s q uí mi c o s c o m o e n l o s ti p o s d e 

r e d a c ci o n e s i n v ol u cr a d a s ( y c o n si g ui e nt e m e nt e, l a or g a ni z a ci ó n i n d u stri al).  

E n e st e c a s o, el pr o c e s o i ni ci a c o n gli ci n a, p ar af or m al d e h íd o, y D M P P 

( m etilf o sf o n at o d e d y m etil o). C a d a u n o d e e st o s q uí mi c o s e s tr at a d o p or 

dif er e nt e s r e a c ci o n e s, p ar a fi n ali z ar c o n l a g e n er a ci ó n d el P M G e n l o q u e 

c o n stit u y e u n “ O n e P ot Pr o c e s s ” ( d o n d e t o d a s l a s r e a c ci o n e s s e ll e v a n a c a b o 

e n u n mi s m o r e a ct or). Otr a s m at eri a s pri m a s utili z a d a s e n e st a r e a c ci ó n 

i n v ol u cr a n a m o ni a c o, a ci d o cl or o -a c éti c o, m et a n ol, y tri cl or ur o d e f ó sf or o, 

p a s a n d o p or v ari o s s e mi el a b or a d o s e n el pr o c e s o d e r e a c ci ó n.  

 

Fi g ur a 1 6  –  Pr o c e s o y r e a c ci o n e s e n l a c o nf or m a ci ó n d el P M G ví a  Gli ci n a  

 

F u e nt e:  El e ctr o ni c S u p pl e m e nt ar y M at eri al ( E SI) f or Gr e e n C h e mi str y, T h e R o y al S o ci et y of 

C h e mi str y, 2 0 1 2  ( T h e R o y al S o ci et y of C h e mi str y, 2 0 1 2) 

 

L a s pri n ci p al e s m at eri a s pri m a s i n v ol u cr a d a s e n e st e pr o c e s o e nt o n c e s  s o n:  

- Gli ci n a  

- P ar af or m al d e hí d o  

- D M P P  

- A m o ni a c o  

- A ci d o cl or o -a c éti c o  

- M et a n ol  
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- Tri cl or ur o d e f ó sf or o  

2 . 2.4  –  C o n cl u si o n e s s o br e el pr o c e s o sí nt e si s  

L a r ut a d e l a gli ci n a f u e l a pri m er a c o m er ci ali z a d a e n C hi n a  si bi e n n o f u e l a 

pri m er a d e s arr oll a d a. I ni ci al m e nt e, M o n s a nt o d e s arr oll o l a pr o d u c ci ó n ví a  

o xi d a ci ó n d el P MI D A  c o m o c o n s e c u e n ci a d e l a i n v e sti g a ci ó n d e u n a d e s u s 

di vi si o n e s, d a n d o c o m o c o n s e c u e n ci a u n gr u p o d e c o m p u e st o s d e n o mi n a d o s 

“t erti ar y a mi n o m et h yl p h o s p h o ni c a ci d s“ ( N o Till F ar m er, 2 0 1 8). L a s r ut a s H C N y 

D E A f u er o n i m pl e m e nt a d a s p o st eri or m e nt e y f u er o n i m p a ct a d a s p o siti v a m e nt e 

p or el d e s arr oll o d e m ej or a s e n l o s pr o c e s o s i n d u stri al e s e ntr e l o s a ñ o s 2 0 0 0 y 

2 0 0 5. 5  6  

R o m a n u s ar g u m e nt a q u e,  si n e m b ar g o, el pr o c e s o m á s  c o n v e ni e nt e p ar a l a 

pr o d u c ci ó n i n d u stri al e s p or l a ví a  d e D E A. E st e p er mit e o bt e n er u n P M G 

r e s ult a nte  c o n u n 9 3 % d e p ur e z a pr o m e di o ( s u p eri or a l a s ví a s alt er n ati v a s), y 

c o n u n a b u e n a t a s a d e r e c u p er a ci ó n d e d e s c art e s. A di ci o n al m e nt e e s l a ví a  m á s  

e c ol ó gi c a y s u st e nt a bl e p ar a l a pr o d u c ci ó n , e n l a c u al B a y er-M o n s a nt o 

m a nti e n e n u n a gr a n p arti ci p a ci ó n e n s u s v ol ú m e n e s d e P MI D A -P M G  ( A bi a, 

2 0 1 6) . 

 

2 . 2.5  –  F or m ul a ci ó n d e pr o d u ct o s t er mi n a d o s.  

C o m o s e r efiri ó a nt eri or m e nt e, l a dif er e n ci a e ntr e sí nt e si s y f or m ul a ci ó n c o m o 

et a p a s dif er e n ci a d a s e n pr o c e s o s i n d u stri al e s r a di c a e n l a n at ur al e z a d e l a s 

c ar a ct erí sti c a s o bt e ni d a s p ar a el q uí mi c o pr o d u ci d o, si e n d o l a o bt e n ci ó n d e 

pr o pi e d a d e s f u n d a m e nt al e s i n alt er a bl e s e n el c a s o d e l a sí nt e si s y l a a di ci ó n d e 

pr o pi e d a d e s q u e di v er sifi q u e n s u u s o y a di ci o n e b e n efi ci o s e s p e cífi c o s e n el 

c a s o d e l a f or m ul a ci ó n.  

El pri n ci p al p a s o e n l a f or m ul a ci ó n e s l a n e utr ali z a ci ó n  (r e a c ci ó n A ci d o-b a s e) q u e 

p u e d e s er ll e v a d a a c a b o c o n s al e s d e di sti nt o s ti p o s, c o m o  p or ej e m pl o s al e s d e 

p ot a si o, a m o ni o, e i s o pr o pil a mi n a  ( M o n s a nt o T e c h n ol o g y L L C, 2 0 0 8) ( N ati o n al 

P e sti ci d e I nf or m ati o n C e nt er - Or e g o n St at e U ni v er sit y, 2 0 1 9) . El r e s ult a d o d e 

 
5  ( 2 0 0 3). Gl y p h o s at e h er bi ci d e pr o d u cti o n m et h o d . C hi n a P at e nt N o. C N 1 4 4 5 2 3 1. C hi n es e P at e nt Offi c e  
6  ( 2 0 0 7). Gl y p h o s at e s y nt h e si s pr o c e ss . C hi n a P at e nt N o. C N 1 9 3 9 9 2 7. C hi n es e P at e nt Offi c e. 
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e st e pr o c e s o s o n l a s dif er e nt e s s al e s d e glif o s at o c o n v ari a ci o n e s e n s u s 

c ar a ct erí sti c a s y pr o pi e d a d e s q uí mi c a s  ( c o m o s e d e s cri b e  e n el c u a dr o 4) : 

C u a dr o 4  –  V ari a ci o n e s e n s al e s d e glif o s at o y pr o pi e d a d e s r e s ult a nt e s  

 

F u e nt e:  N ati o n al P e sti ci d e I nf or m ati o n R etri e v al S y st e m ( N PI C). ( 2 0 1 1). Gl y p h o s at e: T e c h ni c al 

f a ct s a b o ut gl y p h o s at e. Or e g o n St at e U ni v er sit y  

 

El pri n ci p al b e n efi ci o t a n gi bl e p ar a el pr o d u ct or d el p a s o d e n e utr ali z a ci ó n  e s el 

d e pr o v e er d e u n a m a y or s ol u bili d a d d el P M G e n a g u a p ar a s u p o st eri or 

a pli c a ci ó n.  

A di ci o n al m e nt e, s e s u el e utili z ar s urf a ct a nt e s di v er s o s p ar a pr of u n di z ar e n 

al g u n a s c ar a ct erí sti c a s c o m o l a p e n etr a ci ó n, a d h er e n ci a, d eri v a, y otr o s.  

 

2 .3  –  A pli c a ci ó n  d el glif o s at o  a c a m p o y u s o a grí c ol a  

El glif o s at o p u e d e s er utili z a d o d e u n a gr a n v ari e d a d d e f or m a s, y a s e a c o m o 

h er bi ci d a g e n er al pr e vi o a l a si e m br a ( e n l a c o nf or m a ci ó n d el b ar b e c h o q uí mi c o), 

c o m o d ur a nt e el d e s arr oll o d e l o s c ulti v o s r e si st e nt e s. P ar a a p ort ar m á s  cl ari d a d, 

d e b e m o s d e st a c ar l o s si g ui e nt e s c a s o s d e a pli c a ci ó n:  

•  Utili z a ci ó n c o m o h er bi ci d a d e a m pli o e s p e ctr o p ar a b ar b e c h o y l a br a n z a 

q uí mi c a  ( e n f or m a d e pr e p ar a ci ó n pr e vi a a u n a si e m br a p ar a eli mi n ar 

c u al q ui er r e z a g o d e m al e z a s c o n p o st eri ori d a d a l a últi m a  c o s e c h a)  

•  C o ntr ol d e m al e z a s e n c ulti v o s p er e n n e s ( Y er b a, c a ñ a d e a z ú c ar, vi ñ e d o s, 

cítri c o s.  

•  C o ntr ol S el e cti v o e n c ulti v o s  r e si st e nt e s ( M aí z, S oj a, Al g o d ó n, Tri g o, y 

otr o s d e m e n or v ol u m e n)  

E s i m p ort a nt e t e n er e n c u e nt a q u e, c o m o s e c o m e nt ó e n l a s e c ci ó n 1 .5 . 2, l o s 

c ulti v o s d e m aí z, s oj a, y tri g o, c o nf or m a n el gr u p o d e c ulti v o s m á s i m p ort a nt e s 

p ar a el a gr o ar g e nti n o, t a nt o e n t ér mi n o s d e s u p erfi ci e, pr o d u c ci ó n, y v al or 
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a gr e g a d o, p or l o q u e p o d e m o s r e v ali d ar l a r el e v a n ci a d e l a a pli c a ci ó n d e e st e 

q uí mi c o.  

C o m o p o d e m o s v er e n l a s fi g ur a s 1 7  y 1 8 , l o s p eri o d o s d e a pli c a ci ó n s o n 

di v er s o s, p er o pri n ci p al m e nt e d e b e m o s r e m ar c ar q u e l o s c ulti v o s r e si st e nt e s 

p er mit e n l a a pli c a ci ó n c o nti n u a, d a n d o l u g ar a u n i m p ort a nt e m er c a d o p ot e n ci al.  

 

Fi g ur a 1 7  –  P eri o d o s d e a pli c a ci ó n  d e “ S ulf o s at o T o u c h d o w n” e n m aí z  

 

F u e nt e:  P ort af oli o d e pr o d u ct o s, S y n g e nt a 2 0 2 4  ( S y n g e nt a A gr o S. A., 2 0 2 4) 

 

Fi g ur a 1 8  –  P eri o d o s d e a pli c a ci ó n d e “ S ulf o s at o T o u c h d o w n” e n S oj a
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F u e nt e:  P ort af oli o d e pr o d u ct o s, S y n g e nt a 2 0 2 4  ( S y n g e nt a A gr o S. A., 2 0 2 4) 

 

Y a d efi ni d a l a v e nt a n a d e a pli c a ci ó n, d e b e m o s di s c utir l a s c a nti d a d e s y l a 

p eri o di ci d a d.  

P or el l a d o d e l a p eri o di ci d a d, e n l o s c a s o s d e u s o e n vi st a s d e l a c o nf or m a ci ó n 

d e b ar b e c h o s y l a br a n z a s q uí mi c a s ( pr e -si e m br a), l a p eri o di ci d a d e st ar á at a d a a 

l a n e c e si d a d d el pr o d u ct or d e m a nt e n er u n a s u p erfi ci e li br e d e m al e z a s, e s d e cir 

a s u últi m a  v e nt a n a li br e pr e -si e m br a. Si n e m b ar g o, p ar a l o s c a s o s d e c ulti v o s 

n o af e ct a d o s o r e si st e nt e s al ef e ct o ( p arti c ul ar m e nt e l a s s e mill a s r e si st e nt e s), l a 

p eri o di ci d a d p u e d e s er m á s  v ari a d a. Hi st óri c a m e nt e, e st e n ú m er o h a s ufri d o 

alt er a ci o n e s e n virt u d pri n ci p al m e nt e d e 2 f a ct or e s, c o m o s o n l a r e si st e n ci a d e 

l o s c ulti v o s al glif o s at o ( o t ol er a n ci a) y,  p or el c o ntr ari o, l a r e si st e n ci a d e l a s 

m al e z a s n o ci v a s a e st e ef e ct o ( o s u c a p a ci d a d d e s o br e vi vir a s u a pli c a ci ó n). 

S e g ú n e st u di o s, l a c a nti d a d d e a pli c a ci o n e s e n c ulti v o s c o m o s oj a, h a cr e ci d o 

d e s d e 1. 2 a pli c a ci o n e s pr o m e di o al a ñ o e n 1 9 9 5, h a st a 3. 1 e n 2 0 0 5  ( Di n g, 2 0 1 1). 

E n c u a nt o a l a c a nti d a d  ( c u y o d et all e p o d e m o s v er e n l a fi g ur a 1 9), el f a ct or 

f u n d a m e nt al a t e n er e n c u e nt a e s l a c o n c e ntr a ci ó n d e l o s pr o d u ct o s 

c o m er ci ali z a d o s p or c a d a c o m p a ñí a, y a q u e e st á h ar á v ari ar l a c a nti d a d 

p o st eri or m e nt e a s p erj a d a e n l o s l ot e s.  

Fi g ur a 1 9  –  C o n c e ntr a ci o n e s p or r e gi str o y c o m er ci ali z a d or  

 

F u e nt e:  S e n a s a. R e gi str o n a ci o n al d e t er a p é uti c a v e g et al  ( S E N A S A, 2 0 2 4)  

 

H a bi e n d o h e c h o e st a c o n si d er a ci ó n, p o d e m o s pr o c e d er c o n l a d efi ni ci ó n d e l a s 

d o si s a pli c a d a s p ar a el c orr e ct o u s o, t a nt o e n t ér mi n o s d e ef e cti vi d a d e n l a 

a pli c a ci ó n y p ar a el tr at a d o d e m al e z a s, c o m o p ar a el c ui d a d o d e a m bi e nt al ( d el 

s u el o) y e c o n ó mi c o ( e n  t ér mi n o s d e i n v er si ó n p or h e ct ár e a). E n t ér mi n o s 

g e n er al e s, l a d o si s ( m e di d a e n litr o s p or h e ct ár e a a pli c a d a) s u el e v ari ar e ntr e 
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v al or e s d e 1 a 3 Lt/ H a, d e a c u er d o c o n el  ti p o d e m al e z a s y al ti p o d e c ulti v o, 

e xt e n di é n d o s e h a st a 4 Lt/ H a e n c a s o d e m al e z a s c o n r e si st e n ci a bi ol ó gi c a 

d e s arr oll a d a. P ar a c o n si d er ar u n c a s o pr á cti c o , p o d e m o s t o m ar c o m o ej e m pl o 

l a s d o si s p u bli c a d a s p or B a y er e n el m ar b et e d e s u pr o d u ct o “R o u n d u p T O P ” 

( 7 0. 5 % c o n c e ntr a ci ó n), s e g ún c u a dr o 5  a dj u nt o d et all a n d o d o si s a utili z ar p or 

ti p o d e m al e z a p ar a u n c ulti v o d e al g o d ó n  

 

C u a dr o 5  –  D o si s ef e cti v a p or m al e z a, c ulti v o d e al g o d ó n  

 

F u e nt e:  B a y er, M ar b et e t é c ni c o  ( B a y er S. A., 2 0 2 4) 

 

P o d e m o s v er ej e m pl o s si mil ar e s e n el m ar b et e t é c ni c o d el pr o d u ct o “ S ulf o s at o 

T o u c h d o w n” d e S y n g e nt a e n el C u a dr o 6  p ar a l a a pli c a ci ó n s o br e s oj a r e si st e nt e.  
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C u a dr o 6  –  D o si s ef e cti v a p or m al e z a, c ulti v o d e “ S oj a R R”  

 

F u e nt e:  S y n g e nt a, M ar b et e t é c ni c o  ( S y n g e nt a A gr o S. A., 2 0 2 4) 

2 .4  –  R e g ul a ci o n e s y e nt e s r el e v a nt e s e n Ar g e nti n a.  

Si bi e n a ct u al m e nt e a ni v el m u n di al n o e xi st e n e nt e s r e g ul at ori o s c o n u n m ar c o 

c o n s e n s u a d o y a pli c a bl e  q u e di ct a mi n e n y ej er z a c o ntr ol s o br e n or m a s 

g e n er al e s s o br e el u s o d e p e sti ci d a s, e xi st e n or g a ni z a ci o n e s si n r a n g o 

r e g ul at ori o q u e e st u di a n y d a n r e c o m e n d a ci o n e s s o br e l o s mi s m o s. E ntr e e st o s 

t e n e m o s a: 

•  F A O ( Or g a ni z a ci ó n d e l a s N a ci o n e s U ni d a s p ar a l a Ali m e nt a ci ó n y l a 

A gri c ult ur a): L a F A O d e s arr oll a dir e ctri c e s y m ar c o s q u e l o s p aí s e s 

p u e d e n a d o pt ar, p er o n o ti e n e u n p o d er r e g ul a d or e stri ct o. S u tr a b aj o s e 

c e ntr a e n f o m e nt ar pr á cti c a s a grí c ol a s s o st e ni bl e s y s e g ur a s.  

•  O M S ( Or g a ni z a ci ó n M u n di al d e l a S al u d): L a O M S e v al ú a l a s e g uri d a d d e 

l o s p e sti ci d a s y s u i m p a ct o e n l a s al u d p ú bli c a, c o ntri b u y e n d o a e st a bl e c er 

n or m ati v a s d e s al u d y s e g uri d a d.  

•  I P S A (I nt er n ati o n al P e sti ci d e St a n d ar d Alli a n c e): F u n d a d a e n 2 0 2 2, e st a 

or g a ni z a ci ó n b u s c a pr o m o v er u n n u e v o m ar c o r e g ul at ori o i nt er n a ci o n al 

p ar a p e sti ci d a s, e nf o c á n d o s e e n l a pr o hi bi ci ó n d e p e sti ci d a s alt a m e nt e 

p eli gr o s o s y e st a bl e ci e n d o lí mit e s c o m u n e s p ar a r e si d u o s e n ali m e nt o s y 

a g u a . 
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•  Or g a ni s m o s l o c al e s: C a d a p aí s ti e n e di sti nt o s or g a ni s m o s q u e r e g ul a n 

ef e cti v a m e nt e l a a pli c a ci ó n d e n or m ati v a s, a sí c o m o t a m bi é n c á m ar a s y 

a gr u p a ci o n e s pri v a d a s q u e a p ort a n cl ari d a d y r e c ur s o s a l a s e m pr e s a s 

d el s e ct or p ar a u n m ej or ali n e a mi e nt o a ni v el i n d u stri a.  

E n ar g e nti n a, e xi st e n di v er s o s or g a ni s m o s r el e v a nt e s e n t ér mi n o s d e a pli c a ci ó n 

d e fit o s a nit ari o s, y a s e a d e s d e l a r e g ul a ci ó n a d u a n er a, d e pr o d u c ci ó n y 

a pli c a ci ó n, c o m o p or s u s c o n s e c u e n ci a s e n el s er h u m a n o y c o m u ni d a d e s d e 

ár e a s r ur al e s.  

L a s pri n ci p al e s i n v ol u cr a d a s s o n:  

•  S e cr et arí a  d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a: E st a  s e cr et arí a 

( a ct u al m e nt e d e p e n di e nt e d el mi ni st eri o d e e c o n o mí a)  e s el or g a ni s m o 

pri n ci p al e n c ar g a d o d e l a r e g ul a ci ó n y c o ntr ol d e l o s a gr o q uí mi c o s. S u s 

f u n ci o n e s i n cl u y e n el r e gi str o y a ut ori z a ci ó n d e pr o d u ct o s, e st a bl e ci mi e nt o 

d e n or m a s d e u s o, c o ntr ol d e c ali d a d y m o nit or e o d e r e si d u o s e n 

ali m e nt o s, a g u a y s u el o .7  

•  S er vi ci o N a ci o n al d e S a ni d a d y C ali d a d A gr o ali m e nt ari a ( S E N A S A): 

J u e g a u n p a p el i m p ort a nt e e n l a r e g ul a ci ó n d e l o s a gr o q uí mi c o s, 

a s e g ur a n d o q u e s e c u m pl a n l a s n or m ati v a s d e s e g uri d a d y s a ni d a d e n l o s 

pr o d u ct o s a gr o p e c u ari o s .8  

•  A d mi ni str a ci ó n N a ci o n al d e M e di c a m e nt o s, Ali m e nt o s y T e c n ol o gí a 

M é di c a ( A N M A T): E st a e nti d a d s e e n c ar g a d e l a r e g ul a ci ó n d e pr o d u ct o s 

q u e p u e d e n af e ct ar l a s al u d h u m a n a, i n cl u y e n d o al g u n o s a gr o q uí mi c o s 

q u e p u e d e n s er c o n s u mi d o s i n dir e ct a m e nt e a tr a v é s d e l o s ali m e nt o s .9  

•  I n stit ut o N a ci o n al d e T e c n ol o gí a A gr o p e c u ari a (I N T A): A u n q u e s u e nf o q u e 

pri n ci p al e s l a i n v e sti g a ci ó n y el d e s arr oll o t e c n ol ó gi c o, I N T A t a m bi é n 

p arti ci p a e n l a c a p a cit a ci ó n s o br e el u s o s e g ur o y r e s p o n s a bl e d e 

a gr o q uí mi c o s .1 0  

•  C á m ar a d e S a ni d a d A gr o p e c u ari a y F ertili z a nt e s ( C A S A F E): E st a 

a s o ci a ci ó n pri v a d a r e pr e s e nt a a e m pr e s a s d el s e ct or y tr a b aj a e n l a 

 
7  htt p s:// w w w. ar g e nti n a. g o b. ar/ e c o n o mi a/ a gri c ult ur a  
8  htt p s:// w w w. ar g e nti n a. g o b. ar/s e n as a  
9  htt p s:// w w w. ar g e nti n a. g o b. ar/ a n m at  
1 0  htt p s:// w w w. ar g e nti n a. g o b. ar/i nt a  
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pr o m o ci ó n d e b u e n a s pr á cti c a s e n el u s o d e a gr o q uí mi c o s, a d e m á s d e 

c ol a b or ar c o n l a s e nti d a d e s g u b er n a m e nt al e s e n t e m a s d e r e g ul a ci ó n .1 1  

L a s r e g ul a ci o n e s e miti d a s p or e st o s or g a ni s m o s s o n v ari a d a s, t e ni e n d o e n 

c u e nt a q u e l o s p e sti ci d a s y fit o s a nit ari o s r e pr e s e nt a n q uí mi c o s q u e p u e d e n t e n er 

ef e ct o s i n e s p er a d o s e n el e c o si st e m a y e n l a s p er s o n a s e n el c a s o d e n o 

utili z ar s e a d e c u a d a m e nt e. A di ci o n al m e nt e,  

L a s pri n ci p al e s r e g ul a ci o n e s a t e n er e n c u e nt a  ti e n en  c o m o o bj eti v o c e ntr al  l a 

ti pifi c a ci ó n d e f a ct or e s c o m o:  

•  Cl a sifi c a ci ó n y Eti q u et a d o: E s cr u ci al q u e l o s pr o d u ct o s fit o s a nit ari o s 

e st é n eti q u et a d o s a d e c u a d a m e nt e, i n cl u y e n d o i nf or m a ci ó n s o br e ri e s g o s, 

m o d o s d e a c ci ó n y pr e c a u ci o n e s d e u s o. E st o d e b e h a c er s e c o nf or m e a 

l a s n or m ati v a s q u e cl a sifi c a n l o s pr o d u ct o s s e g ú n s u t o xi ci d a d y p ot e n ci al 

d e ri e s g o  d e m a n er a cl ar a m e nt e vi s u al p or u n a c at e g ori z a ci ó n d e c ol or e s, 

a sí c o m o t a m bi é n ci ert a s o bl e a s c orr e s p o n di e nt e s q u e d et all a n otr o s 

f a ct or e s d e p eli gr o p or u s o. 

•  F or m a ci ó n y C a p a cit a ci ó n: L o s o p er a d or e s y tr a b aj a d or e s q u e m a n ej a n 

fit o s a nit ari o s d e b e n r e ci bir c a p a cit a ci ó n a d e c u a d a s o br e el m a n ej o s e g ur o 

y r e s p o n s a bl e d e e st o s pr o d u ct o s, a sí c o m o s o br e m e di d a s d e pr ot e c ci ó n 

p er s o n al . C a s af e h a c e e s p e ci al hi n c a pi é e n l o s m ét o d o s y c ui d a d o s a 

t e n er e n c u e nt a d ur a nt e l a a pli c a ci ó n c o n el fi n d e r e d u cir l o s ef e ct o s 

n e g ati v o s p ar a a pli c a d or e s tr a s l a e x p o si ci ó n pr ol o n g a d a d ur a nt e 

p eri o d o s d e a pli c a ci ó n y a l o l ar g o d e l o s a ñ o s.  

•  C o ntr ol y m o nit or e o d e i n v e nt ari o s, r e si d u o s y d e s h e c h o s: Al tr at ar s e d e 

q uí mi c o s q u e p u e d e n s er utili z a d o s p ar a i n d u stri a s ilí cit a s, S e n a s a 

r e q ui er e l a i nf or m a ci ó n r e c urr e nt e d e l a tr a z a bili d a d d e ci ert o s q uí mi c o s  

( S E N A S A, 2 0 2 4). A di ci o n al m e nt e, m u c h a s  r e g ul a ci o n e s a m e n u d o e xi g e n 

el tr at a mi e nt o y di s p o si ci ó n a d e c u a d a t a nt o d e l o s pr o d u ct o s ( e n c a s o d e 

v e n ci mi e nt o o di s p o si ci ó n p or m oti v o s p arti c ul ar e s ) ( S e cr et arí a d e 

A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P e s c a, 2 0 2 4)  c o m o d e r e si d u o s g e n er a d o s 

d ur a nt e l a a pli c a ci ó n y m a ni p ul a ci ó n d e l o s fit o s a nit ari o s, c o m o t a m bi é n 

 
1 1  htt p s:// w w w. c as af e. or g/  
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d e s u s e m p a q u e s d e p oli etil e n o  ( C a m p oli m pi o, 2 0 2 4), p ar a e vit ar l a 

c o nt a mi n a ci ó n d el m e di o a m bi e nt e . 

•  M o nit or e o , Vi gil a n ci a , y A u dit orí a: E s i m p ort a nt e ll e v ar a c a b o m o nit or e o s 

p eri ó di c o s p ar a a s e g ur ar q u e l a s pr á cti c a s d e u s o d e fit o s a nit ari o s 

c u m pl a n c o n l a s r e g ul a ci o n e s y q u e n o h a y a c o nt a mi n a ci o n e s o ef e ct o s 

a d v er s o s e n l a s al u d p ú bli c a y el m e di o a m bi e nt e  

•  R e p ort e s d e I n ci d e nt e s: E xi st e n pr ot o c ol o s p ar a l a n otifi c a ci ó n d e 

i n ci d e nt e s r el a ci o n a d o s c o n el u s o d e a gr o q uí mi c o s, q u e p er mit e n a l a s 

a ut ori d a d e s t o m ar m e di d a s r á pi d a s y efi c a c e s a nt e c u al q ui er pr o bl e m a d e 

s al u d o a m bi e nt al  

E st á  cl ar o q u e e n u n a i n d u stri a t a n s e n si bl e p ar a g ar a nti z ar l a a d e c u a d a 

ali m e nt a ci ó n d e l a s p er s o n a s, c o m o ri e s g o s a e n t er mi n o d e i m p a ct o a m bi e nt al, 

e s n e c e s ari o t e n er ci ert a s r e g ul a ci o n e s. D e l a mi s m a m a n er a, el i nt er c a m bi o 

e ntr e a g e n ci a s, or g a ni s m o s, y p aí s e s, d a l u g ar a b u e n a s pr á cti c a s  e n l a g e sti ó n, 

pr o d u c ci ó n, c o m er ci ali z a ci ó n, y últi m a m e nt e a pli c a ci ó n a grí c ol a . 

L a fi g ur a 2 0 n o s d et all a a c o nti n u a ci ó n u n ej e m pl o d e l o s d at o s d e r e gi str o d e u n 

pr o d u ct o fit o s a nit ari o e n l a e nti d a d r e g ul a d or a ( S E N A S A)  a m o d o d e ej e m pl o.  

Fi g ur a 2 0  –  E st at u s  d e r e gi str o d e pr o d u ct o  c o m er ci ali z a bl e  

 

F u e nt e:  P a gi n a S e n a s a p ar a pr o d u ct o d e r ef er e n ci a “ S ulf o s at o T o u c h d o w n” 
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2 .5  –  El m e r c a d o d el Glif o s at o .  

Y a h e m o s d efi ni d o el c o nt e xt o d e l a i n d u stri a a gr o p e c u ari a ar g e nti n a e n c o nj u nt o 

c o n l a a pli c a ci ó n d e p e sti ci d a s e n g e n er al, y h e m o s a p ort a d o d at o s t é c ni c o s p ar a 

c o m pr e n d er m ej or el ori g e n y el pr o c e s o pr o d u cti v o d el glif o s at o t é c ni c o ( P M G) . 

A h or a n o s c orr e s p o n d e e ntr ar e n d et all e q u e e nt e n d er c ó m o s e c o m p o n e n l o s 

f a ct or e s q u e h a c e n a l a of ert a y d e m a n d a d e e st e fit o s a nit ari o, p ar a p o d er 

e nt e n d er m ej or q ui e n e s s o n l o s i n v ol u cr a d o s t a nt o e n l a c o m pr a c o m o e n l a 

v e nt a, f a ct or e s d e utili z a ci ó n,  v ol ú m e n e s,  y d e m á s f a ct or e s r el e v a nt e s s u 

di m e n si o n a mi e nt o.  

 

2 .5 . 1 –  F a ct or e s d e Of ert a.  

C o m o f u e d e s cri pt o e n l a s e c ci ó n 2. 2 ( Sí nt e si s y f or m ul a ci ó n), el pr o c e s o d e 

sí nt e si s d el P M G y p o st eri or f or m ul a ci ó n d e l o s pr o d u ct o s t er mi n a d o s, p a s a p or 

di v er s a s et a p a s e i n s u m e dif er e nt e s ti p o s d e m at eri a s pri m a s . T a m bi é n t e n e m o s 

q u e a gr e g ar q u e el pr o c e s o pr o d u cti v o si e m pr e s e ll e v a a c a b o e n el c o nt e xt o d e 

e m pr e s a s q u e n o s ol o i n s u m e n c o st o s dir e ct o s p ar a l a pr o d u c ci ó n, si n o q u e 

d e b e n t a m bi é n s o st e n er u n a e str u ct ur a c or p or ati v a. E st o q ui er e d e cir q u e l o s 

c o st o s y p or e n d e l a of ert a fi n al d e P M G v a a e st ar at a d a  t a nt o a f a ct or e s 

pr o d u cti v o s c o m o  al e nt or n o c o m p etiti v o d e l a s e m pr e s a s q u e s e d e di c a n a s u 

g e n er a ci ó n , a s u c o nt e xt o d e m er c a d o, a f a ct or e s c o y u nt ur al e s d e l o s p aí s e s 

i n v ol u cr a d o s, y d e m á s f a ct or e s d el e nt or n o e m pr e s ari o. 

U n ej e m pl o d e e st o e s el a n áli si s e x p u e st o e n l a p u bli c a ci ó n d e A bi a R o m a n u s  

q u e t o m ar e m o s c o m o r ef er e n ci a a c o nti n u a ci ó n  ( A bi a, 2 0 1 6), q ui e n r e ali z a u n 

a n áli si s s o br e  u n l ot e d e pr o d u c ci ó n d e 3 0 0 0 t o n el a d a s al a ñ o, i n s u mi e n d o t o d o s 

l o s c o st o s dir e ct o s, p er o t a m bi é n a gr e g a n d o c u al q ui er otr o s  c o st o s q u e p u e d a n  

s er n e c e s ari o s  p ar a el gir o n or m al d e u n a e m pr e s a ( A m orti z a ci ó n/r e p o si ci ó n d e 

m a q ui n ari a s, g a st o s d e p er s o n al e i n st al a ci o n e s e n l a s z o n a s d e pr o d u c ci ó n, 

g a st o s g e n er al e s d e l a e m pr e s a, p er s o n al d e ár e a s a d mi ni str ati v a s, y c o st o s d e 

v e nt a) . Si bi e n si g nifi c ati v o s, el a n áli si s d e l a fi g ur a 2 1 y c u a dr o 7  m u e str a q u e 

l o s d e m á s c o st o s i n v ol u cr a d o s e n el pr o c e s o p u nt a a p u nt a t a m bi é n s o n 

r el e v a nt e s a fi n e s d e c o n si d er ar el i m p a ct o e c o n ó mi c o y,  p or e n d e, l a of ert a y 

di s p o ni bili d a d d e pr o d u ct o.  



5 5  

Fi g ur a 2 1  –  P arti ci p a ci ó n e n el c o st o t ot al p or ori g e n/ c at e g orí a  

 

F u e nt e:  A bi a, R. O. ( 2 0 1 6). A m o d el l ar g e s c al e b at c h pr o c e s s f or t h e pr o d u cti o n of gl y p h o s at e: 

S c al e of o p er ati o n: 3 0 0 0 t o n n e s p er y e ar  ( A bi a, 2 0 1 6). 

 

D efi ni ci o n e s:  

- R M: M at eri a s P ri m a s 

- E Q: E q ui p a mi e nt o s  

- I N E: G a st o s I n dir e ct o s  

- D E: G a st o s Dir e ct o s  

- G E: G a st o s  g e n er al e s  
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C u a dr o 7 –  D et all e d e c o st o p or lí n e a y ori g e n  
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F u e nt e:  A bi a, R. O. ( 2 0 1 6). A m o d el l ar g e s c al e b at c h pr o c e s s f or t h e pr o d u cti o n of gl y p h o s at e: 

S c al e of o p er ati o n: 3 0 0 0 t o n n e s p er y e ar  ( A bi a, 2 0 1 6). 

 

2 .5 .1. 1  –  Pr o v e e d or e s d e M at eri a s  Pri m a s  

E n c u a nt o al  m er c a d o a ct u al i nt er n a ci o n al d e glif o s at o, v a m o s a i nt e nt ar d ar 

vi si bili d a d d e q ui e n e s s o n l o s pri n ci p al e s a ct or e s e n e st e m er c a d o, p er o 

d e b e m o s t e n er e n c u e nt a q u e, c o m o d e st a c a m o s e n l a s e c ci ó n 2. 2, el pr o c e s o 

d e pr o d u c ci ó n d el pr o d u ct o t er mi n a d o p a s a p or di v er s a s et a p a s y m at eri a s 

pri m a s, q u e a s u v e z ti e n e dif er e nt e s gr a d o s d e r el e v a n ci a e n l a f or m ul a ci ó n fi n al. 

E st o q ui er e d e cir q u e el a p ort e d e, p or ej e m pl o, u n s urf a ct a nt e a di ci o n a d o e n l a 

f or m ul a fi n al t a nt o e n t er mi n o d e v ol u m e n-m ol ar c o m o e n t er mi n o d e c o st o 

m e di d o p or u ni d a d d e di n er o, s er á s e g ur a m e nt e m e n o s si g nifi c ati v o q u e u n 

c o m p o n e nt e c o m o el I D A N, el P MI D A, o d e m á s pr e c ur s or e s d e p e s o e n l a 

f or m ul a. P or l o s e ñ al a d o  p o d e m o s c o n cl uir q u e, a fi n e s d e m a nt e n er el a n áli si s 

r el e v a nt e, d e b e m o s t e n er e n c u e nt a q u e c u a nt o m á s  c er c a n o al pr o d u ct o 

t er mi n a d o s e a n l o s c o m p o n e nt e s q u e d e s cri b a m o s, m á s  r el e v a nt e s s er á n e st o s 

e n l a c a d e n a pr o d u cti v a y m á s  r e pr e s e nt ati v o s d el v ol u m e n y c o st o s er á n. 

C o n el fi n d e d efi nir u n p u nt o d e p arti d a efi c a z  p ar a n u e str a i n v e sti g a ci ó n, p er o 

a s u v e z li mit ar el al c a n c e a l o p erti n e nt e, v a m o s a d efi nir l a pr o d u c ci ó n d e P M G 

r e ali z a d a e n C hi n a c o m o n u e str o p u nt o d e p arti d a a a n ali z ar, y l u e g o 

e v al u ar e m o s l a c a d e n a v erti c al m e nt e. E st a d e ci si ó n s e f u n d a m e nt a e n q u e l a 

pr o d u c ci ó n d e c hi n a r e pr e s e nt a b a h a ci a 2 0 2 1 c a si u n 7 0 % d el v ol u m e n t ot al 

pr o d u ci d o a ni v el m u n di al ( 7 6 0 mil t o n el a d a s s o br e 1. 1 3 0 mil t o n el a d a s ) 

( A gri b u si n e s s Gl o b al, 2 0 2 4), q u e l u eg o, h a ci a 2 0 2 3 s e r e d uj o a u n 6 0 % d e bi d o 

a l a r e d u c ci ó n gl o b al d e v ol ú m e n e s c o m o c a u s a d e l a b aj a e n l a d e m a n d a p or 

c a u s a s e x ó g e n a s  ( A gri b u si n e s s Gl o b al, 2 0 2 3). T a m bi é n e s r el e v a nt e r e m ar c ar 

q u e el 8 0 % d el v ol u m e n pr o d u ci d o d e P M G e n c hi n a e s e x p ort a d o  ( R e s e ar c h 
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a n d M ar k et s, 2 0 1 8) , r e m ar c a n d o s u c ar á ct er d e e x p ort a d or y 

pr o d u ct or/ a b a st e c e d or d e l a d e m a n d a gl o b al p ar a p o st eri or f or m ul a ci ó n d e 

pr o d u ct o s t er mi n a d o s. R e c or d e m o s t a m bi é n c o m o s e e x pli c ó e n el p u nt o 3. 2. 2, 

q u e l a r ut a d e pr o d u c ci ó n m á s  utili z a d a hi st óri c a m e nt e e n c hi n a e s l a d e l a 

gli ci n a, o c u p a n d o el 6 0 % d e l a pr o d u c ci ó n, mi e ntr a s q u e l a sí nt e si s d e P MI D A 

( s e a p or r ut a H C N o D E A) o c u p a u n 4 0 %. T a m bi é n d e b e m o s e nf ati z ar q u e u n 

j u g a d or i m p ort a nt e d e e st e s e g m e nt o e s B a y er ( c o n p o st eri ori d a d a a d q uirir 

M o n s a nt o) p er o s u v ol u m e n e st á d e di c a d o a a b a st e c er s u pr o pi a d e m a n d a d e 

pr o d u ct o t er mi n a d o.  

L a s pri n ci p al e s e m pr e s a s c hi n a s e n pr o d u c ci ó n d e P M G s o n: 1 2  

•  Z h eji a n g Xi n a n C h e mi c al I n d u stri al Gr o u p  

•  F u h u a T o n g d a A gr o -C h e mi c al T e c h n ol o g y  

•  N a nt o n g Ji a n g s h a n A gr o c h e mi c al & C h e mi c al s C o Lt d  

•  Ji a n g s u Y a n g n o n g C h e mi c al Gr o u p  

E st a s 4  e m pr e s a s c oi n ci d e n e n s u c ar á ct er d e pr o d u ct or a s y e x p ort a d or a s d e 

P M G, p er o c a d a u n a s e e n c u e ntr a e x p u e st a d e u n a m a n er a di sti nt a al m er c a d o 

gl o b al d e P M G, si e n d o al g u n a s d e e st a s pr o d u ct or a s d e u n a di v er si d a d d e 

q uí mi c o s t a nt o a grí c ol a s c o m o g e n er al e s ( c o m o F u h u a y J a n g s u)  o t a m bi é n 

pr o d u ct or a s d e s e g m e nt o s e s p e cífi c o s c o m o e n c a s o d e X i n a n ( e n pr o d u c ci ó n 

d e sili c o n a s)  ( E MI S, 2 0 2 4) . E st a últi m a , si n e m b ar g o, c o n 1 0 0 mil t o n el a d a s 

m étri c a s pr o d u ci d a s e n 2 0 2 3 s o br e u n m er c a d o d e 6 0 0 mil t o n el a d a s, s e 

pr e s e nt a  c o m o l a m á s r e pr e s e nt ati v a y a s u v e z e x p u e st a.  N a nt o n g J a n g s h a n 

a c o m p a ñ a e n s e g u n d o l u g ar c o n u n v ol u m e n d e 7 0 mil t o n el a d a s m étri c a s  

( R e s e ar c h a n d M ar k et s, 2 0 1 8). 

V al e m e n ci o n ar, q u e,  d e l a s 4 c o m p a ñí a s cit a d a s e n l a p art e s u p eri or, t o d a s 

c oti z a n e n l a b ol s a d e S h a n g h ái a e x c e p ci ó n d e F u h u a T o n g d a A gr o -C h e mi c al 

T e c h n ol o g y . Si n e m b ar g o, e st a últi m a  f u e a d q uiri d a e n 2 0 2 1 p or N a nt o n g 

Ji a n g s h a n A gr o c h e mi c al & C h e mi c al s C o Lt d . u nifi c a n d o s u s c a p a ci d a d e s d e 

pr o d u c ci ó n p ar a ll e g ar a v ol ú m e n e s p ot e n ci al e s d e 1 9 0 mil t o n el a d a s  

 
1 2  I nf or m a ci ó n o bt e ni d a c o m o p art e d e l a i n v esti g a ci ó n s e g ú n i nf or m a ci ó n fi n a n ci er a p u bli c a d a.  
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( A gr o p a g e s, 2 0 2 1). L o s ti c k er s (i d e ntifi c a d or e s) d e e st a s e m pr e s a s e n l a b ol s a 

e nt o n c e s, s o n:  

•  Z h eji a n g Xi n a n C h e mi c al I n d u stri al Gr o u p : 6 0 0 5 9 6  - S H A  

•  N a nt o n g Ji a n g s h a n A gr o c h e mi c al & C h e mi c al s C o Lt d : 6 0 0 3 8 9  - S H A  

•  Ji a n g s u Y a n g n o n g C h e mi c al Gr o u p : 6 0 0 4 8 6  • S H A  

Pr of u n di z a n d o e n l a c a d e n a pr o d u cti v a, v a m o s a d efi nir l o s 3 q uí mi c o s  m á s  

r e pr e s e nt ati v o s e n c a d a u n a d e l a s r ut a s d e pr o d u c ci ó n. E st o s s er á n p or u n l a d o 

el P MI D A, y p or otr o l a d o l a gli ci n a.  

E n c u a nt o al P MI D A, l a i n v e sti g a ci ó n r e pit e al g u n o s n o m br e s c o n o ci d o s d el p a s o 

a nt eri or ( c o m o F u h u a) p er o a gr e g a a Si c h u a n H e b a n g Bi ot e c h n ol o g y C o., Lt d . 

E st a c o m p a ñí a n o ll e v a a c a b o l a sí nt e si s d e P M G ví a  o xi d a ci ó n a p artir d e 

P MI D A, p er o si n e m b ar g o e s l a m a y or pr o d u ct or a d e P MI D A (r ut a H C N -I D A N) 

c o n u n v ol u m e n a n u al d e 1 5 0 mil t o n el a d a s m étri c a s  ( A gr o p a g e s, 2 0 2 4) 

( a pr o xi m a d a m e nt e e q ui v al e nt e a 1 3 0 mil t o n el a d a s d e P M G) y e n c o ntr á n d o s e 

a ct u al m e nt e r e ali z a n d o u n pr o y e ct o p ar a i n cr e m e nt ar s u c a p a ci d a d a 5 0 0 mil 

t o n el a d a s ( A gr o p a g e s, 2 0 2 2). Si bi e n p o s e e di v er s a s s u b si di ari a s e n v ari o s 

p aí s e s d e di c a d a s a l a c o m er ci ali z a ci ó n d e P MI D A y a otr o s pr o d u ct o s d e s u 

p ort a f oli o, Si c h u a n s e m u e str a c o m o u n a e m pr e s a c o n u n a e x p o si ci ó n el e v a d a 

al P MI D A y q u e, e n virt u d d e s u r e ci e nt e i n v er si ó n, a p u e st a a u n a c o n c e ntr a ci ó n 

a ú n  m a y or.  

P or otr o  l a d o, e n el m er c a d o d e  l a gli ci n a e xi st e n 3 gr a n d e s c o m p eti d or e s q u e 

a p ort a n al s u mi ni str o gl o b al.  

•  S hiji a z h u a n g D o n g h u a Ji nl o n g C h e mi c al C o., Lt d. ( D H J L) 

•  C h att e m C h e mi c al s  

•  H u b ei S h u n h ui C h e mi c al C o., Lt d.  

Si n e m b ar g o, d e b e m o s t e n er e n c u e nt a q u e l a gli ci n a c o m o q uí mi c o pr e c ur s or, 

n o s ol o r e s ult a b e n efi ci o s o e n s u a pli c a ci ó n a grí c ol a, si n o q u e t a m bi é n ti e n e u s o s 

di v er s o s e n el s e ct or f ar m a c é uti c o p ar a l a a pli c a ci ó n e n h u m a n o s, t or n a n d o a l a s 

e m pr e s a s q u e l o c o m er ci ali z a n e n e m pr e s a s n o s ol o e x p u e st a s fi n a n ci er a y 

e str at é gi c a m e nt e a l a c o y u nt ur a d el m er c a d o a gr o p e c u a ri o, si n o t a m bi é n a otr a s 

i n d u stri a s ( e n m a y or o m e n or m e di d a s e g ú n s u c art er a d e cli e nt e s) ( H all, 1 9 9 8). 
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U n r efl ej o d e e st e f a ct or, e s el h e c h o d e q u e C h att e m C h e mi c al s (r ef eri d o e n el 

p árr af o a nt eri or) f u e c o m pr a d o e n el a ñ o 2 0 0 9 p or el gr u p o S a n ofi, m a y or m e nt e 

d e di c a d o al r u br o f ar m a c é uti c o  ( C h att a n o o g a Ti m e s Fr e e Pr e s s, 2 0 2 4). L a 

gli ci n a e s si n l u g ar a d u d a p art e i m p ort a nt e d e s u p or t af oli o, p er o n o el pr o d u ct o 

c e ntr al d e s u a cti vi d a d.  

L o s 2 c o m p eti d or e s r e st a nt e s, S hiji a z h u a n g D o n g h u a Ji nl o n g C h e mi c al C o., Lt d. 

y H u b ei S h u n h ui C h e mi c al C o., Lt d. e st á n  e x p u e st o s a sit u a ci o n e s di v er s a s. El 

pri m er o,  p or u n l a d o, r e s alt a e n s u s m e di o s p ú bli c o s ( p á gi n a  w e b, n oti ci a s) s u 

i m p ort a n ci a e n el m er c a d o m u n di al d e gli ci n a, ofr e ci e n d o e n u n a v ari e d a d d e 

pr o d u ct o s y v er si o n e s d el pr o d u ct o aj u st a d a s a l a s n e c e si d a d e s d e di v er s a s 

i n d u stri a s ( D o n g h u a Ji nl o n g, 2 0 2 4). L a s e g u n d a p or otr o l a d o, n o p u bli c a 

a ct u al m e nt e  a l a gli ci n a c o m o u n pr o d u ct o e s p e cifi c o,  p er o si u n a di v er si d a d d e 

alt er n ati v a s q u e f u n ci o n a n t a nt o c o m o pr e c e d e nt e s y d eri v a d o s d e l a mi s m a 

( A ci d o Gli o xíli c o , Gl y o x al, Al a nt oí n a, y d e m á s) ( S u n w ell C h e m, 2 0 2 4). 

S u m a d o a l o a nt eri or, s ol o H u b ei S h u n h ui C h e mi c al C o., Lt d.  c oti z a e n l a b ol s a 

d e S h a n g h ái c o n el ti c k er 6 0 3 0 6 7  - S H A . 

 

2 .5 . 1.2  –  Otr o s f a ct or e s d e of ert a  

C o m o m e n ci o n a m o s a nt eri or m e nt e, si bi e n el a b a st e ci mi e nt o d e m at eri a s pri m a s 

e s f u n d a m e nt al e n el pr o c e s o pr o d u cti v o t a nt o d el P M G c o m o d e l a s v ari a nt e s 

d e pr o d u ct o s t er mi n a d o s d eri v a d a s d e e st e, t a m bi é n e xi st e u n a di v er si d a d d e 

otr o s f a ct or e s q u e i nfl u y e n  e n l a s c o m p a ñí a s q u e c o m er ci ali z a n a l o l ar g o d e l a 

c a d e n a  d e v al or. Cit a n d o y b a s á n d o n o s n u e v a m e nt e el c u a dr o 7 p o st ul a d o p or 

A bi a R o m a n u s  c o m o r ef er e n ci a  ( a n e x o e n l a s e c ci ó n 2 .5 . 1), d e b e m o s c o n si d er ar 

t a m bi é n f a ct or e s c o m o l a c o y u nt ur a m a cr o e c o n ó mi c a y p olíti c a d e l o s p aí s e s e n 

l o s c u al e s l a s c o m p a ñí a s o p er a n (i n cl ui d o s ti p o s d e c a m bi o, i nfl a ci ó n, c o nt e xt o 

d e m er c a d o, r e g ul a ci o n e s), el i m p a ct o d e l a l o gí sti c a i nt er n a ci o n al , y d e m á s 

f a ct or e s i nt er n a ci o n al e s. T a m bi é n e s r el e v a nt e q u e el c o nt e xt o c o m p etiti v o e n el 

c u al s e e n c u e ntr a n l a s e m pr e s a s a b a st e c e d or a s s e v e af e ct a d o p or ef e ct o s d e 

l a mi cr o e c o n o mí a l o c al e i nt er n a ci o n al. L a p o si ci ó n c o m p etiti v a, el li d er a z g o y 

c a p a ci d a d e s i nt er na s  d e l a s c o m p a ñí a s, s u di s p o ni bili d a d d e lí n e a s d e 

pr o d u c ci ó n, a d a pt a bili d a d, fl e xi bili d a d, s o n t a m bi é n p art e d e l a s d e ci si o n e s d e 
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g e sti ó n d e l a s or g a ni z a ci o n e s y p or e n d e d el r e s ult a d o fi n al, q u e h a c e a l a of ert a 

t ot al d e pr o d u ct o e n el m er c a d o. 

 

2 .5. 2  –  F a ct or e s d e D e m a n d a.  

E st á cl ar o e n virt u d d e l o pr e s e nt a d o  e n c a pít ul o s a nt eri or e s q u e l a d e m a n d a d e 

glif o s at o, t a nt o e n f or m a d e pr o d u ct o t er mi n a d o c o m o d e l a m a y orí a d e s u s 

c o m p o n e nt e s e st á  e n gr a n f or m a, at a d a a l a di n á mi c a d el m er c a d o a gr o p e c u ari o , 

c u y o s pri n ci p al e s f a ct or e s s e d et all a n e n l a fi g ur a 2 2 a c o nti n u a ci ó n .  

Fi g ur a 2 2  –  F a ct or e s d e i n cr e m e nt o y di s mi n u ci ó n d e l a d e m a n d a  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a c o n b a s e e n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n.  

V ari o s d e e st o s f a ct or e s h a n si d o a b or d a d o s pr e vi a m e nt e ( v er s e c ci o n e s 2. 2 –  

Pr o d u c ci ó n A grí c ol a; y 2. 3 –  A pli c a ci ó n d el glif o s at o a c a m p o y u s o a grí c ol a ), 

r e s ult a n d o e s p e ci al m e nt e r el e v a nt e l a d efi ni ci ó n d e l a s u p erfi ci e s e m br a d a p or 

c ulti v o ( a ni v el m u n di al) y t o d o s l o s f a ct or e s q u e d a n c o nti n ui d a d a e s a 

pr o d u c ci ó n ( c o m o l a f ertili d a d/ pr o d u cti vi d a d d el s u el o, el cli m a, l a a d e c u a ci ó n d e 

l a s s e mill a s s el e c ci o n a d a s a l a s c o n di ci o n e s g e ol ó gi c a s, e ntr e otr o s). 

Si n e m b ar g o, e xi st e n otr o s f a ct or e s d e r el e v a n ci a v ari a bl e q u e t a m bi é n d e b e m o s 

t e n er e n c u e nt a. 
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•  T ol er a n ci a d e m al e z a s:  E st e t e m a h a t o m a d o e s p e ci al i m p ort a n ci a e n l o s 

últi m o s a ñ o s, al h a b er s e d et e ct a d o l a a p ari ci ó n d e a g e nt e s d e r e si st e n ci a 

a l a a pli c a ci ó n d e h er bi ci d a s e n v ari o s ti p o s d e m al e z a s ( e n t ér mi n o s d e 

c a m bi o s bi ol ó gi c o s). A nt e e st o l a i n d u stri a ti e n e v ari a s alt er n ati v a s c o m o 

el d e s arr oll o d e h er bi ci d a s s el e cti v o s c o n dif er e nt e s m ét o d o s d e a c ci ó n, 

l a a pli c a ci ó n d e m e z cl a s o “ R e a d y Mi x s ” d e h er bi ci d a s c o m p ati bl e s ( q u e 

n o pi er d a n ef e cti vi d a d al u nir s e) , p er o t a m bi é n e st á l a o p ci ó n d e a pli c ar 

v ol ú m e n e s m a y or e s, ll e v a n d o a u n a m a y or d e m a n d a  ( Fr o nti er s, 2 0 2 1) 

( D él y e, 2 0 1 4). 

•  Ti p o d e pr e p ar a ci ó n d el s u el o : El m ét o d o tr a di ci o n al d e pr e p ar a ci ó n d el 

s u el o p ar a l a si e m br a e s hi st óri c a m e nt e l a l a br a n z a, c u y o o bj eti v o e s p or 

u n l a d o, l a o bt e n ci ó n d e n u e v a m at eri a or g á ni c a al oj a d a a m a y or 

pr of u n di d a d d el s u el o u n a v e z c o n s u mi d o s l o s n utri e nt e s di s p o ni bl e s, y 

a di c i o n al m e nt e l a r e m o ci ó n d e m al e z a s y hi er b a s e xi st e nt e s s o br e l a 

s u p erfi ci e. D e s d e l a i m pl e m e nt a ci ó n d e si e m br a dir e ct a ( e n v ari o s p aí s e s,  

p er o e s p e ci al m e nt e e n ar g e nti n a), el l a br a d o y a n o e s n e c e s ari o c ui d a n d o 

l a h u m e d a d, m at eri a or g á ni c a, y n utri e nt e s d el s u el o, p er o el d e s m al e z a d o 

s e c o n vi ert e e n u n a t ar e a a di ci o n al a r e ali z ar s e c o n h er bi ci d a s v ari o s, 

c o m o a q u ell o s b a s a d o s e n l o s i n gr e di e nt e s a cti v o s d e Glif o s at o, Atr a zi n a, 

o 2 -4 d  ( A gr o s pr a y, 2 0 2 3). 

•  H er bi ci d a s alt er n ati v o s: Si bi e n el glif o s at o n o ti e n e u n c o m p eti d or dir e ct o, 

a sí e s p o si bl e r e ali z ar m e z cl a s o tr at a mi e nt o s e s p e cífi c o s p ar a l a s 

m al e z a s c o n h er bi ci d a s alt er n ati v o s, c o m o Atr a zi n a, 2 -4 d, cl et o di m, 

m et ol a cl or o, y d e m á s  o p ci o n e s . 

•  Pr e ci o d e c o m m o diti e s  y d e s afí o s a l a r e nt a bili d a d:  C o m o s e d e s arr oll ó  e n 

l e e c u a ci ó n d e r e nt a bili d a d p or h e ct ár e a e n l a s e c ci ó n 2.5 .1 , t a nt o l a s 

v ari a ci o n e s e n l o s pr e ci o s d e l o s c o m m o diti e s , c o m o c u al q ui er otr o f a ct or 

q u e p u e d a af e ct ar l a r e nt a bili d a d br ut a p or h e ct ár e a ( p o siti v a y 

n e g ati v a m e nt e), s er á u n el e m e nt o a c o n si d er ar p or l o s pr o d u ct or e s e n s u 

d e ci si ó n d e si e m br a y c o s e c h a, r e e v al u a n d o l o s i n s u m o s a utili z ar p ar a 

m a xi mi z ar s u b e n efi ci o, l o q u e p u e d e i m pli c ar l a di s mi n u ci ó n d e h er bi ci d a s 

a pli c a d o s ( e s p er a n d o u n p erj ui ci o e n t ér mi n o s d e r e n di mi e nt o m e n or).  
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•  N u e v a s f or m a s d e c o ntr ol d e m al e z a s: Si bi e n a ú n i n ci pi e nt e s y n o 

c o m pl et a m e nt e d e s arr oll a d o s, l a i n d u stri a y a pr e v é el i m p a ct o d e n u e v a s 

f or m a s d e tr at a d o d e m al e z a s, e s p e ci al m e nt e d e s d e el d e s arr oll o d e 

dr o n e s a ut o m ati z a d o s y p e q u e ñ a s m a q ui n a s diri gi d a s p or c o m p ut a d or a 

q u e li di a n c o n e st o s a g e nt e s d e m a n er a e s p e cífi c a . 

•  E v e nt o s d e f u er z a m a y or: si bi e n s o n m e n o s fr e c u e nt e s, el m er c a d o d el 

glif o s at o n o e st á  e x e nt o d e “ Ci s n e s N e gr o s” o e v e nt o s p o c o e s p er a d o s 

( y a s e a p or s u pr o b a bili d a d c o m o p or s u i m p a ct o) q u e af e ct e n s u s f a ct or e s 

d e of ert a y d e m a n d a. E st o s v a n d e s d e pr o bl e m a s i n d u stri al e s y e n l a 

pr o d u c ci ó n  ( W a s hi n gt o n C o u nt y i n s o d er, 2 0 2 3), c o m o e v e nt o s s o br e l o s 

c ulti v o s  q u e ll e v e n a di s mi n uir l a s u p erfi ci e tr at a d a fi n al ( c o m o f u e el c a s o 

d e l a pr olif er a ci ó n d e c hi c h arrit a e n ar g e nti n a p ar a l a c a m p a ñ a 2 0 2 2/ 2 3 ) 

(I N T A, 2 0 2 4) (I N T A, 2 0 2 4) 

El m er c a d o d el a gr o e s v ari a d o y af e ct a d o p or m u c h o s f a ct or e s, m u c h o s d e ell o s, 

f u er a d el c o ntr ol d e l o s pr o d u ct or e s. Si n e m b ar g o, e st o s p u e d e n a d a pt ar s u s 

e str at e gi a s d e pr o d u c ci ó n p ar a e nfr e nt ar l a s vi ci sit u d e s d el pr o c e s o, r e q uiri e n d o 

a l o s n o d o s pr e vi o s d e l a c a d e n a d e v al or, l a r á pi d a a d a pt a ci ó n a e st o s c a m bi o s.  

A c o nti n u a ci ó n, a b or d ar e m o s l o s pr e ci o s r e s ult a nt e s y al g u n o s f a ct or e s 

g e n er al e s q u e s ur g e n d e l a i nt er a c ci ó n d e l a of ert a y d e m a n d a.  
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2 .6  –  Pr e ci o s d e m e r c a d o . 

D ur a nt e l o s últi m o s a ñ o s, el pr e ci o d el glif o s at o h a r e s ult a d o al g o p arti c ul ar m e nt e 

ll a m ati v o. L a s e m pr e s a s q u e s e d e di c a n a l a v e nt a d el pr o d u ct o fi n al si n 

i nt e gr a ci ó n a l a pr o d u c ci ó n d e i n gr e di e nt e s a cti v o s ( P M G/ P MI D A) s e vi er o n 

s or pr e n di d o s h a ci a fi n e s d el a ñ o 2 0 2 0 c o n u n a s u b a i n e s p er a d a e n l o s pr e ci o s 

d e m er c a d o d e e st a s m ol é c ul a s p or p art e d e s u s pr o v e e d or e s. E n el m e s d e j uli o 

d e 2 0 2 0, al g u n o s i n gr e di e nt e s a cti v o s y a h a bí a n m o str a d o u n a s u b a  c o m o 

r e s ult a d o d e l a s m e di d a s p ar a pr e v e nir l a e x p a n si ó n d e  l a p a n d e mi a d e C O VI D-

1 9 y p or i n u n d a ci o n e s e n l a r e gi ó n d e Si c h u a n q u e af e ct o c e ntr o s d e pr o d u c ci ó n 

d e m at eri a s pri m a s v ari a s  ( A gri b u si n e s s Gl o b al, 2 0 2 0), l a t e n d e n ci a c o nti n u ó l a 

s u b a h a ci a fi n d e a ñ o c o m o c o n s e c u e n ci a d e f a ct or e s cli m áti c o s, l a c o nti n u a ci ó n 

d e l a s m e di d a s c o ntr a l a p a n d e mi a d e C O VI D -1 9, y l a s u b a d e l o s c o st o s d e 

pr o d u c ci ó n t a nt o d e l a s e m pr e s a s si nt eti z a d or a s d e P M G c o m o d e s u s m at eri a s 

pri m a s. H a ci a f e b r er o y c o m o v e m o s e n l a fi g ur a 2 3 , l a t e n d e n ci a d e i n cr e m e nt o 

e st a b a c o n s oli d a d a, m o str á n d o s e a ni v el m er c a d o, tr a n s a c ci o n e s c o n pr e ci o s 

e ntr e u n 2 5 % y 5 0 % m á s  alt o s q u e l a s d e pr e ci o s m á xi m o s y mí ni m o s d el a ñ o 

2 0 1 9 y pri m er a mit a d  d e 2 0 2 0  ( A gri b u si n e s s Gl o b al, 2 0 2 1). 

Fi g ur a 2 3 –  C hi n a Pri c e i n d e x , e n er o 2 0 2 1  

 

F u e nt e:  C hi n a Pri c e I n d e x, p u bli c a d a p or A gri b u si n e s s gl o b al 1 3  

 
1 3  N ot a: E n el m er c a d o s e s u el e ll a m ar Gl y p h o s at e 9 5 % al i n gr e di e nt e a cti v o P M G c o n 9 5 % d e p ur ez a  
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El t e c h o d e pr e ci o f u e e n c o ntr a d o h a ci a el fi n al d e 2 0 2 1, m o m e nt o e n el q u e el 

kil o gr a m o d e P M G t e ní a u n v al or pr ó xi m o a 1 3. 2 0 u s d/ k g d e i n gr e di e nt e a cti v o  

( A gri b u si n e s s Gl o b al, 2 0 2 2) c o m o p o d e m o s v er e n l a fi g ur a 2 4 s e g ú n p u bli c a ci ó n  

q u e d e s cri b e di c h a  e s c al a d a d e pr e ci o s . 

Fi g ur a 2 4  –  C hi n a Pri c e i n d e x, e n er o 2 0 2 2  

 

F u e nt e:  C hi n a Pri c e I n d e x, p u bli c a d a p or A gri b u si n e s s gl o b al  

 

D e b e m o s t e n er e n c u e nt a a di ci o n al m e nt e, q u e e st e ef e ct o n o s ol o s e vi o  e n l o s 

q uí mi c o s  vi n c ul a d o s, si n o q u e t a m bi é n f u e u n a t e n d e n ci a d et e ct a d a e n l o s 

pri n ci p al e s gr a n o s y c er e al e s d el m er c a d o  s e g ú n l o d et all a d o e n l a fi g ur a 2 5. 

Fi g ur a 2 5 –  C hi n a Pri c e i n d e x y C o m m o diti e s, 2 0 1 9 -2 0 2 2  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n b a s e a c oti z a ci o n e s p ú bli c a s e i nf or m a ci ó n r e c a b a d a e n l a 

i n v e sti g a ci ó n 
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Si bi e n el I n gr e di e nt e a cti v o P M G h a t e ni d o v ai v e n e s a l o l ar g o d e l o s a ñ o s, e st e 

ni v el d e pr e ci o s n o h a bí a si d o vi st o d e s d e 2 0 0 8, c o n p o st eri ori d a d a l a cri si s e n 

l o s m er c a d o s fi n a n ci er o s y l a cri si s d e l a s hi p ot e c a s s u b -pri m e , c u a n d o l o s 

pr e ci o s s u p er ar o n l o s 1 4 u s d/ k g.  

D e e st a f or m a  y c o m o v e m o s e n l a fi g ur a 2 6 , l a e v ol u ci ó n d el pr e ci o d el a cti v o 

e ntr e e n er o 2 0 0 8 y j u ni o d e 2 0 2 4 s e t o m a l a si g ui e nt e e str u ct ur a: 

Fi g ur a 2 6  –  Pr e ci o s d e m er c a d o, 2 0 0 8 -2 0 2 4  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n b a s e i nf or m a ci ó n r e c a b a d a e n l a i n v e sti g a ci ó n 
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2 .7  –  F a ct or e s y d efi ni ci ó n  d e m e r c a d o  

E s i m p ort a nt e e n e st e m o m e nt o y b a s a d o s e n t o d o s l o s a n áli si s pr e vi o s, h a c er 

u n r e s u m e n d e l o s f a ct or e s q u e af e ct a n l a of ert a y l a d e m a n d a, y d efi nir e n q u é  

sit u a ci ó n d e m er c a d o  c o m p etiti v o s e e n c u e ntr a el glif o s at o, e n t ér mi n o s 

e c o n ó mi c o s, p ar a  pr o c e d er c o n al g u n a s d efi ni ci o n e s.  

E st o e s n e c e s ari o, e n gr a n m e di d a, p or q u e el m er c a d o c at al o g a al glif o s at o c o m o 

u n “ C o m m o dit y AI ” (I n gr e di e nt e a cti v o c o m m o dit y ) al i g u al q u e a otr a s m ol é c ul a s 

q u e n o s o n p erti n e nt e s p ar a e st e e st u di o. E st o q ui er e d e cir, q u e l a i n d u stri a y l a s 

c or p or a ci o n e s i n v ol u cr a d a s e n l a c a d e n a d e v al or a ct ú a n y pl a n e a n s u e str at e gi a 

s o br e e st a s m ol é c ul a s a s u mi e n d o q u e s u c o m p ort a mi e nt o d e m e r c a d o s er á 

si mil ar al d e u n c o m m o dit y . 

V a m o s e nt o n c e s a h a c er u n a br e v e r e s e ñ a c o n el fi n d e d efi nir m er c a d o s s e g ú n 

c o m p etiti vi d a d  ( P ar ki n, 2 0 1 5): 

•  C o m p et e n ci a p erf e ct a: M u c h a s e m pr e s a s c o m pr a d or a s y v e n d e d or a s . 

pr o d u ct o s f u n gi bl e s . Si n b arr er a s d e e ntr a d a a l a i n d u stri a/ m er c a d o . 

Inf or m a ci ó n si m étri c a.  

•  M o n o p oli o: N o h a y s u stit ut o s c er c a n o s al pr o d u ct o. E xi st e n b arr er a s a l a  

e ntr a d a e n l a i n d u stri a.  

•  C o m p et e n ci a m o n o p olí sti c a: Gr a n n ú m er o  d e e m pr e s a s. Pr o d u ct o s 

dif er e n ci a d o s. Li b ert a d/ F a cili d a d d e e ntr a d a y s ali d a d el m er c a d o. 

C o m p et e n ci a dif er e n ci a d a e n b a s e a pr e ci o, c ali d a d, m ar k eti n g, y 

c ar a ct erí sti c a s p arti c ul ar e s d e c a d a pr o d u ct o.  

•  Oli g o p oli o: P o c o s of er e nt e s p ar a m u c h o s c o m pr a d or e s. B arr er a s 

p ar ci al e s p ar a el a c c e s o d e n u e v a s fir m a s. Pr o d u ct o s si mil ar e s,  p er o c o n 

dif er e n ci a s p ar ci al e s y dif er e n ci a ci ó n d e pr e ci o.  

 

El r e s u m e n d e e st o s p atr o n e s p u e d e s er vi st o e n el si g ui e nt e r e s u m e n d e l a 

fi g ur a 2 7 a c o nti n u a ci ó n: 

  



6 8  

Fi g ur a 2 7 –  Ti p o s d e m er c a d o c o m p etiti v o  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a e n b a s e a “ E c o n o mí a, P ar ki n M.”  

 

H a bi e n d o a cl ar a d o e st a s d efi ni ci o n e s, p o d e m o s e nt o n c e s a v a n z ar e n l a 

d efi ni ci ó n d e l a c a d e n a d e v al or d el glif o s at o.  

P ar a e m p e z ar, e n c u a nt o a l a s fir m a s y l a f a cili d a d d e a c c e s o a e st e m er c a d o, 

d e b e m o s r e s alt ar l o e x p u e st o e n l a s e c ci ó n 2 .5 . 1.1 , e xi st e n o s ol o v ari a d o s 

pr o v e e d or e s d e pr o d u ct o t er mi n a d o ( d e s d e c or p or a ci o n e s m ulti n a ci o n al e s a 

p e q u e ñ o s i m p ort a d or e s y r e v e n d e d or e s d e g e n éri c o s l o c al e s), si n o t a m bi é n 

di v er s o s pr o v e e d or e s d e P M G, P MI D A, Gli ci n a, y d e m á s m ol é c ul a s i n v ol u cr a d a s 

e n el pr o c e s o pr o d u cti v o.  

A di ci o n al m e nt e, l a t e c n ol o gí a p ar a si nt eti z ar e st a s m ol é c ul a s, si bi e n c o m pl ej a, 

n o e s d el ti p o d e i n st al a ci o n e s m á s  c o m pl ej a s vi g e nt e s h o y e n t ér mi n o s d e 

pr o d u c ci ó n q uí mi c a  ( Z h a nt a s o v K. T, 2 0 1 7). E n s e g u n d a i n st a n ci a el pr o d u ct o e n 

sí ( m ol é c ul a d e P M G), n o pr e s e nt a v ari a ci o n e s e ntr e l o s di sti nt o s pr o v e e d or e s 

m á s all á d e l o s p or c e nt aj e s d e p ur e z a s o br e kil o gr a m o v e n di d o, q u e s e aj u st a 

t a nt o e n pr e ci o c o m o e n c a nti d a d utili z a d a si n r e al m e nt e af e ct ar el b e n efi ci o 

a p ort a d o al c o m pr a d or.  

E n c u a nt o al pr e ci o, l a c o m p et e n ci a s e h a m a nif e st a d o c o m o si g nifi c ati v a 

(f e n ó m e n o m a nif e st a d o p or l a el a b or a ci ó n d el “C hi n a Pri c e i n d e x ” c o m e nt a d o e n 

l a s e c ci ó n a nt eri or), c u e sti ó n q u e d a ori g e n a e st e e st u di o. E st o e s e n gr a n 

m e di d a c o n s e c u e n ci a d e l o e st a bl e ci d o e n el pri m er p u nt o s o br e a b u n d a n ci a d e 

cli e nt e s y d e e m pr e s a s f or m ul a d or a s d e l a s di v er s a s m ol é c ul a s i n v ol u cr a d a s.  



6 9  

P o d e m o s e nt o n c e s c o n cl uir c o n ci ert o gr a d o d e c o nfi a n z a q u e, si bi e n n o e s u n 

m er c a d o d e c o m p et e n ci a p erf e ct a a b s ol ut o, l a p o c a i nj er e n ci a e n pr e ci o, l a 

a b u n d a n ci a d e of er e nt e s, y l a f u n gi bili d a d d e l o s di v er s o s q uí mi c o s i n v ol u cr a d o s 

( y e s p e ci al m e nt e e n c as o d el P M G), e st e m o d el o e s el m á s  aj u st a d o a d e s cri birl o  

p or l o q u e s erí a a d e c u a d o r ot ul arl o c o m o u n “ C o m m o dit y AI ” (I n gr e di e nt e A cti v o 

c o m m o diti z a d o ).  

 

2 .7 .1  –  M er c a d o s  d e C o m m o diti e s  y  l a A gr oi n d u stri a 

L o s m er c a d o s d e c o m m o diti e s  a grí c ol a s s o n e s e n ci al e s p ar a el f u n ci o n a mi e nt o 

d el s e ct or a gr o p e c u ari o, pr o p or ci o n a n d o pl at af or m a s d o n d e s e n e g o ci a n 

pr o d u ct o s b á si c o s e st a n d ari z a d o s, c o m o gr a n o s, f ertili z a nt e s y otr o s i n s u m o s 

a grí c ol a s  ( B ol s a d e c o m er ci o d e R o s ari o, 2 0 2 5). E st o s m er c a d o s f a cilit a n l a 

fij a ci ó n d e pr e ci o s y l a g e sti ó n d e ri e s g o s p ar a pr o d u ct or e s, e x p ort a d or e s e 

i n v er si o ni st a s, l o q u e e s cr u ci al e n u n e nt or n o c ar a ct eri z a d o p or fl u ct u a ci o n e s e n 

l a of ert a y l a d e m a n d a. 

M er c a d o s c o m o el C hi c a g o B o ar d of Tr a d e ( C B O T) e n E st a d o s U ni d o s, l a B ol s a 

d e C o m er ci o d e R o s ari o ( B C R) e n Ar g e nti n a, y el M A T B A R of e x ( M er c a d o a 

T ér mi n o d e B u e n o s Air e s) 1 4  d e s e m p e ñ a n u n p a p el cl a v e e n l a f or m a ci ó n d e 

pr e ci o s a ni v el gl o b al y r e gi o n al. E st a s pl at af or m a s p er mit e n l a c o m pr a y v e nt a 

d e f ut ur o s y o p ci o n e s, l o q u e f a cilit a l a c o b ert ur a fr e nt e a l a s v ari a ci o n e s d e 

pr e ci o s. El C B O T, f u n d a d o e n 1 8 4 8  ( C o m m o dit y f ut ur e s tr a di n g c o m mi si o n, 

2 0 2 4) , e s u n o d e l o s m er c a d o s m á s a nti g u o s y r el e v a nt e s d el m u n d o, si e n d o l a 

r ef er e n ci a pri n ci p al p ar a c o m m o diti e s  c o m o m aí z, s oj a y tri g o. L a B C R, p or s u 

p art e, e s f u n d a m e nt al p ar a l a c o m er ci ali z a ci ó n d e gr a n o s e n Ar g e nti n a , t a nt o p or 

s u r ol e n l a p u bli ci d a d d e pr e ci o s y c o n c e pt o s d e m er c a d o s, c o m o e n s u f u n ci ó n 

d e r e ali z a ci ó n y dif u si ó n d e e st u di o s t é c ni c o s s o br e c u e sti o n e s a gr o p e c u ari a s 

p ar a a si stir a pr o d u ct or e s y a l a i nt e gri d a d d e l a c a d e n a d e v al or.  

  

 
1 4  A p artir d el  pri m er tri m estr e d e 2 0 2 5, M at b a R of e x y el M er c a d o a bi ert o El e ctr o ni c o s e f u si o n ar o n 
p ar a d ar l u g ar al m er c a d o “ A 3 ”  
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C A PI T U L O III –  M ar c o C o n c e pt u al  

H a bi e n d o d e s arr oll a d o l o s pri n ci p al e s a s p e ct o s q u e h a c e n al A gr o e n Ar g e nti n a 

y el m u n d o, y t e ni e n d o pr e s e nt e s a s p e ct o s i m p ort a nt e s s o br e l a r el e v a n ci a del 

glif o s at o c o m o s u pr o c e s o pr o d u cti v o, l a s pri n ci p al e s e m pr e s a s q u e c o m p o n e n 

s u m er c a d o, s u a pli c a ci ó n, d e b e m o s h a c er u n alt o p ar a a cl ar ar y d efi nir al g u n o s 

c o n c e pt o s fi n a n ci er o s y e st a dí sti c o s q u e s er á n n e c e s ari o s p ar a el d e s arr oll o d el 

o bj et o d e e st e e st u di o.  

 

3 . 1 –  Pri n ci pi o s t e óri c o s p ar a el d e s a rr oll o y m et o d ol o gí a  

P ar a el d e s arr oll o d el í n di c e d e c o b ert ur a d e s e a d o, n o s b a s ar e m o s e n pri n ci pi o s 

pr á cti c o s y d e m er c a d o e x p u e st o s e n l o s c a pít ul o s a nt eri or e s d e e st e e st u di o.  

D a d o s e st o s f a ct or e s, b u s c ar e m o s pr e vi a m e nt e cl arifi c ar l o s d o s pri n ci p al e s 

á m bit o s t e óri c o s q u e n o s p er mitir á n ll e v ar a c a b o el a n áli si s. E st o s s o n:  

•  A n áli si s e st a dí sti c o y a n áli si s d e d at o s: El a n áli si s e st a dí sti c o y d e d at o s 

s er á f u n d a m e nt al p ar a l a c o n str u c ci ó n d el í n di c e d e a cti v o s vi n c ul a d o al 

glif o s at o, y a q u e n o s p er mitir á c o m pr e n d er y m o d el ar l a r el a ci ó n e ntr e l o s 

m o vi mi e nt o s d e pr e ci o s d el glif o s at o y l o s a cti v o s q u e c o m p o n e n el í n di c e . 

El u s o d e h err a mi e nt a s c o m o el a n áli si s d e r e gr e si ó n n o s a y u d ar á a 

i d e ntifi c ar y c u a ntifi c ar c ó m o l a s v ari a bl e s i n d e p e n di e nt e s ( p or ej e m pl o, el 

pr e ci o d el glif o s at o ) s e c o m p ort a n e n c orr el a ci ó n a l o s a cti v o s i n clui d o s e n 

el í n di c e. El a n áli si s d e m e di d a s d e t e n d e n ci a c e ntr al ( m e di a, m e di a n a, 

m o d a) y d e di s p er si ó n ( v ari a n z a, d e s ví o e st á n d ar) f a cilit ar á l a 

c o m pr e n si ó n d e l a di stri b u ci ó n d e l o s d at o s hi st óri c o s, l o c u al e s e s e n ci al 

p ar a e v al u ar l a e st a bili d a d y c o n si st e n ci a d el í n di c e. A d e m á s, el c ál c ul o 

d e l a c orr el a ci ó n n o s p er mitir á i d e ntifi c ar l a f u er z a y dir e c ci ó n d e l a s 

r el a ci o n e s e ntr e l o s dif er e nt e s a cti v o s y el glif o s at o, a y u d a n d o a 

s el e c ci o n ar l o s c o m p o n e nt e s m á s r e pr e s e nt ati v o s d el í n di c e.  P or otr o 

l a d o, el a n áli si s d e c urt o si s y a si m etrí a pr o p or ci o n ar á i nf or m a ci ó n s o br e 

l a f or m a d e l a di stri b u ci ó n d e l o s r e n di mi e nt o s, l o q u e e s útil p ar a e v al u ar 

l a pr e s e n ci a d e ri e s g o s e xtr e m o s o e v e nt o s n o e s p er a d o s e n l o s pr e ci o s. 

E st e e nf o q u e i nt e gr al p er mitir á u n a c o n st r u c ci ó n m á s r o b u st a y pr e ci s a 
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d el í n di c e, ali n e a n d o s u c o m p ort a mi e nt o c o n l o s m o vi mi e nt o s d el glif o s at o 

e n el m er c a d o.  

•  I n str u m e nt o s y d efi ni ci o n e s fi n a n ci er a s: E n el m er c a d o fi n a n ci er o, e xi st e n 

di v er s o s i n str u m e nt o s fi n a n ci er o s q u e p er mit e n a l o s i n v er s or e s g e sti o n ar 

s u c a pit al, c u brir ri e s g o s o b u s c ar r e nt a bili d a d. E st o s i n cl u y e n a c ci o n e s, 

b o n o s, d eri v a d o s ( c o m o f ut ur o s y o p ci o n e s), y f o n d o s d e i n v er si ó n. D e ntr o 

d e e st e p a n or a m a, l o s í n di c e s fi n a n ci er o s j u e g a n u n p a p el cl a v e. U n 

í n di c e e s u n a m e di d a e st a dí sti c a q u e r efl ej a el c o m p ort a mi e nt o d e u n 

c o nj u nt o d e a cti v o s, c o m o a c ci o n e s o b o n o s, q u e c o m p art e n ci ert a s 

c ar a ct erí st i c a s. P or ej e m pl o, el S & P 5 0 0 si g u e el r e n di mi e nt o d e l a s 5 0 0 

e m pr e s a s m á s gr a n d e s d e E E. U U , mi e ntr a s q u e el Í n di c e d e Gr a n o s d e 

l a B ol s a d e C o m er ci o d e R o s ari o p u e d e r e pr e s e nt ar el c o m p ort a mi e nt o 

d e l o s pr e ci o s d e l o s c o m m o diti e s  a grí c ol a s. L o s í n di c e s s o n utili z a d o s 

c o m o r ef er e n ci a d e c o m p ar a ci ó n ( b e n c h m ar k ) p ar a e v al u ar el r e n di mi e nt o 

d e otr a s i n v er si o n e s, a sí c o m o b a s e p ar a l a cr e a ci ó n d e pr o d u ct o s 

fi n a n ci er o s d eri v a d o s, c o m o f o n d o s i n d e x a d o s o E T F (E x c h a n g e -Tr a d e d 

F u n d s ). L a r el e v a n ci a d e l o s í n di c e s r a di c a e n s u c a p a ci d a d p ar a 

pr o p or ci o n ar u n a vi si ó n r á pi d a y o bj eti v a d el r e n di mi e nt o d e u n s e ct or o 

m er c a d o e n p arti c ul ar, f a cilit a n d o l a t o m a d e d e ci si o n e s t a nt o p ar a 

i n v er si o ni st a s i n di vi d u al e s c o m o i n stit u ci o n al e s. A d e m ás, p er mit e n l a 

di v er sifi c a ci ó n y l a g e sti ó n efi ci e nt e d el ri e s g o, y a q u e l o s pr o d u ct o s 

b a s a d o s e n í n di c e s ofr e c e n e x p o si ci ó n a u n a c a n a st a d e a cti v o s e n l u g ar 

d e  u n s ol o i n str u m e nt o.  

A c o nti n u a ci ó n, r e vi s ar e m o s e n  d et all e l o s pri n ci p al e s c o n c e pt o s q u e t e n dr á n 

r el e v a n ci a e n el a n áli si s. 
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3 . 2 –  B a s e s e st a dí sti c a s d el a n áli si s  

E n e st a s e c ci ó n d e s cri bir e m o s l o s pri n ci p al e s c o n c e pt o s y h err a mi e nt a s q u e n o s 

a p ort a l a e st a dí sti c a p ar a ll e v ar a c a b o el a n áli si s y v ali d a ci ó n d e l a c o m p o si ci ó n 

d e n u e str o í n di c e.  

E st a s e c ci ó n utili z ar á c o m o bi bli o gr afí a, el m a n u al “ E st a dí sti c a a pli c a d a a l o s 

n e g o ci o s y l a e c o n o mí a ( 3 r a e d.) ” d e Ir wi n M c Gr a w-Hill  ( W e b st er, 2 0 0 0). 

3 . 2. 1 –  M e di d a s d e t e n d e n ci a c e ntr al  y di s p er si ó n  

E st e ti p o d e m e di ci o n e s n o s a y u d ar á d ur a nt e el a n áli si s d e v ari a s f or m a s. P or u n 

l a d o, e st a s d a n u n p a n or a m a g e n er al d e l o s v al or e s d e c o n si d er a d o s e n el s et 

d e d at o s. A di ci o n al m e nt e, s er vir á n c o m o pri n ci pi o p ar a l a c o m pr e n si ó n d el ti p o 

d e di stri b u ci ó n d e d at o s q u e e st ar e m o s m a n ej a n d o, y p o si bl e m e nt e s o p ort e l a s 

d e ci si o n e s s o br e l a c o n str u c ci ó n d e n u e str o pr o d u ct o fi n al.  

E n t ér mi n o s g e n er al e s, e st a s m e di d a s “ u bi c a n e i d e ntifi c a n el p u nt o alr e d e d or 

d el q u e s e c e ntr a n l o s d at o s ”. A di ci o n al m e nt e, l a s m e di d a s d e di s p er si ó n 

d eri v a d a s d e e st a s i n di c a n el p u nt o h a st a el c u al l a s o b s er v a ci o n e s i n di vi d u al e s 

s e e s p ar c e n alr e d e d or d el p u nt o c e ntr al, mi di e n d o di s p er si ó n o v ari a bili d a d d e 

d at o s, d a n d o c u e nt a t a m bi é n d e t e n d e n ci a s d e d e s ví o . L a s pri n ci p al e s a t e n er 

e n c u e nt a s o n:  

•  M e di a  Arit m éti c a : C o m ú n m e nt e ll a m a d a pr o m e di o. S ur g e d el c o ci e nt e 

e ntr e l a s u m a al g e br ai c a d e t o d o s l o s v al or e s d e l a p o bl a ci ó n y l a c a nti d a d 

d e m u e str a s.  

•  M e di a n a:  L a m e di a n a e st á  c o n stit ui d a p or el v al or c e ntr al d e u n a m u e str a 

d e d at o s q u e h a si d o c ol o c a d o e n u n a s eri e or d e n a d a . L a mit a d d e l a s 

o b s er v a ci o n e s e st ar á p or e n ci m a, y l a otr a mit a d p or d e b aj o d e l a 

m e di a n a.  

•  M o d a : C orr e s p o n d e a l a o b s er v a ci ó n d e l a m u e str a o b s er v a d a l a m a y or 

c a nti d a d d e v e c e s  

•  M e di a p o n d er a d a:  P arti e n d o d e l a b a s e d e l a m e di a arit m éti c a d o n d e c a d a 

o b s er v a ci ó n ti e n e l a mi s m a r el e v a n ci a, e n c a s o d e q u e h a y a dif er e n ci a s 

d e p o n d er a ci ó n e ntr e l o s dif er e nt e s el e m e nt o s d e l a m u e str a, l a m e di a 

p o n d er a d a m o str ar á el r e s ult a d o aj u st a d o a e st a s dif er e n ci a s  
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•  M e di a g e o m étri c a:  Pri n ci p al m e nt e utili z a d a e n l o s n e g o ci o s p ar a c al c ul ar 

v ari a ci o n e s p or c e nt u al e s. S e c al c ul a c o m o l a r aí z e n é si m a d el pr o d u ct o 

d e l a p o bl a ci ó n.  

 

P or otr o l a d o, y c o m o s e d et all ó  e n l a i ntr o d u c ci ó n a l a s e c ci ó n e n c u e sti ó n, 

d e b e m o s t e n er e n c u e nt a l a s m e di d a s d e di s p er si ó n q u e n o s d ar á n m á s  l u z 

s o br e l a p o bl a ci ó n/ m u e str a a n ali z a d a, i n di c á n d o n o s el d e s ví o e n t ér mi n o s 

g e n er al e s d e l a m e di d a c e ntr al.  

L a s pri n ci p al e s a c o n si d er ar s o n:  

•  R a n g o : Si bi e n n o s u el e s er u n a m e di d a q u e a p ort e m u c h a cl ari d a d, el 

r a n g o s e c al c ul a c o m o l a dif er e n ci a e ntr e el v al or m á xi m o y el v al or 

mí ni m o d e l a p o bl a ci ó n.  

•  V ari a n z a y d e s ví o st a n d ar d:  E st a s m e di d a s a p ort a n m a y or cl ari d a d al 

c o m p ort a mi e nt o d e l a s v ari a bl e s m e di d a s, y s u c ál c ul o  s e b a s a e n o bt e n er 

el pr o m e di o d e l a s dif er e n ci a s e ntr e c a d a v al or y l a m e di a p o bl a ci o n al, 

el e v a d o s al c u a dr a d o. El d e s ví o e st á n d ar p or s u p art e  s e c al c ul a c o m o l a 

r aí z c u a dr a d a d e l a v ari a n z a, p ar a eli mi n ar el ef e ct o d e l a p ot e n ci a ci ó n 

e xi st e nt e e n l a v ari a n z a ( n e c e s ari o e n e s a m e di d a p ar a h a c er p o siti v o s 

l o s v al or e s p or d e b aj o d e l a m e di a). A m b a s m e di d a s a p u nt a n a m o str ar l a 

a m plit u d d e l a s di st a n ci a s e ntr e l o s d at o s utili z a d o s y s u pr o m e di o, 

o bt e ni e n d o a sí di v er s a s c o n cl u si o n e s p arti c ul ar e s.  

•  C o efi ci e nt e d e v ari a ci ó n: E n c a s o d e c o m p ar ar d o s p o bl a ci o n e s 

i n d e p e n di e nt e s e i nt e nt ar o bt e n er c o n cl u si o n e s s o br e el ví n c ul o  e ntr e 

e st a s, l a c o m p ar a ci ó n d e m e di d a s d e t e n d e n ci a c e ntr al y di s p er si ó n e n 

v al or e s n o mi n al e s r e s ult ar a c o nf u s o y p o c o útil, d e bi d o a q u e l o s 

r e s ult a d o s p ar a c a d a u n o d e ell o s s er á n i n c o n e x o s. E n e st e c a s o, el 

c o efi ci e nt e d e v ari a ci ó n n o s a p ort ar á m a y or c l ari d a d s o br e l a v ari a ci ó n e n 

t ér mi n o s r el ati v o s, e n b a s e al c o ci e nt e e ntr e el d e s vi ó e st á n d ar y l a m e di a 

p o bl a ci o n al. E st o s v al or e s r el ati v o s s o n m á s  a d e c u a d o s p ar a c o m p ar ar 

di s p er si o n e s e ntr e p o bl a ci o n e s o m u e str a s i n d e p e n di e nt e s.  

•  Otr a s m e di d a s d e di s p er si ó n:  T a m bi é n e s p o si bl e a n ali z ar l o s d at o s 

o bt e ni d o s d e u n a p o bl a ci ó n a p artir d e s u s e gr e g a ci ó n e n p er c e ntil e s, q u e 
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c o n stit u y e n s u b di vi si o n e s ( s o br e b a s e 1 0 0) d el e s p e ctr o d e r e s ult a d o s e n 

el q u e l o s d at o s p u e d e n s er r efl ej a d o s s e g ú n c orr e s p o n d a n a di c h a s 

s u b di vi si o n e s, p er miti é n d o n o s e v al u ar c o n m á s  d et all e l a di stri b u ci ó n  

( W e b st er, 2 0 0 0). 

 

3 . 2. 2 –  Di stri b u ci o n e s d e pr o b a bili d a d  

“L a s di stri b u ci o n e s d e pr o b a bili d a d s o n el d e s pli e g u e d e t o d o s l o s p o si bl e s 

r e s ult a d o s d e u n e x p eri m e nt o j u nt o c o n l a s pr o b a bili d a d e s d e c a d a r e s ult a d o ”. 

( W e b st er, 2 0 0 0) 

E n virt u d d e l a s r e gl a s e n l a s q u e c a d a u n o d e e st o s e x p eri m e nt o s s e a n 

r e ali z a d o s, o bt e n dr e m o s r e s ult a d o s v ari a d o s y p or e n d e di sti nt a s di stri b u ci o n e s , 

q u e a s u v e z t e n dr á n dif er e nt e s i nt er pr et a ci o n e s q u e n o s p er mitir á h a c er 

i nf er e n ci a s di v er s a s . 

L a pri n ci p al s e gr e g a ci ó n d e di stri b u ci o n e s q u e p o d e m o s h a c er a fi n e s d e 

s o p ort ar el o bj eti v o d e e st e e st u di o e st a d a d o p or el ti p o d e r e s ult a d o o bt e ni bl e: 

di s cr et o o c o nti n u o. L a s di stri b u ci o n e s di s cr et a s s o n a q u ell a s d o n d e l o s 

r e s ult a d o s s ol o p u e d e n s er nú m er o s e nt er o s  a dif er e n ci a d e l a s c o nti n u a s q u e 

s o n h o m ol o g a s a s u c at e g ori z a ci ó n.  

L a s pri n ci p al e s y m á s c o m u n e s c at e g orí a s d e di stri b u ci o n e s q u e p o d e m o s 

a n ali z ar s o n l a s si g ui e nt e s:  

•  Di s cr et a s:  

o  Bi n o mi al: S ol o d o s r e s ult a d o s p o si bl e s ( É xit o/ Fr a c a s o), 

I n d e p e n d e n ci a d e r e s ult a d o s e ntr e e n s a y o s, pr o b a bili d a d e s 

c o n st a nt e s, P o si bili d a d d e r e p eti ci ó n si n alt e ar c o n di ci o n e s 

i ni ci al e s,  

o  Bi n o mi al a c u m ul a d a: Si mil ar a bi n o mi al c o m ú n, p er o c o n 

p o si bili d a d d e r e s ult a d o s a c u m ul a d o s  

o  Hi p er g e o m étri c a: Utili z a d a e n e x p eri m e nt o s c o n p o bl a ci o n e s 

s ufi ci e nt e m e nt e p e q u e ñ a s y/ o c o n m u e str e o s si n r e e m pl a z o, 

d o n d e l a s pr o b a bili d a d e s d e é xit o v arí a n e n e x p eri m e nt o s 

s u c e si v o s  
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o  P oi s s o n : Utili z a d a p ar a m e dir pr o b a bili d a d s o br e i nt er v al o s d e 

ti e m p o. R e q ui er e i g u al d a d d e pr o b a bili d a d p ar a c u al q ui er s et d e 

i nt er v al o s d e i g u al d ur a ci ó n, e i n d e p e n d e n ci a d e o c urr e n ci a e ntr e 

i nt er v al o s 

•  C o nti n u a s:  

o  E x p o n e n ci al : Si mil ar a l a di stri b u ci ó n d e P oi s s o n p er o p ar a 

v ari a bl e s c o nti n u a s.  

o  U nif or m e : Di stri b u ci ó n c o nti n u a d o n d e t o d o s l o s r e s ult a d o s ti e n e n 

e q ui v al e nt e s pr o b a bili d a d e s.  

o  N or m al : Di stri b u ci ó n fr e c u e nt e e n di v er s o s á m bit o s, y c u y a 

a pli c a ci ó n p er mit e o bt e n er di v er s a s c o n cl u si o n e s. S e c ar a ct eri z a 

p or q u e s u s m e di d a s d e t e n d e n ci a c e ntr al c oi n ci d e n e n v al or, y 

d e ntr o d e l o s pri m er o s tr e s d e s ví o s e st á n d ar, s e p u e d e e n c o ntr ar 

el 9 9. 7 % d e  l o s c a s o s r e pr e s e nt a d o s p or l a di stri b u ci ó n.  

C a d a u n a d e e st a s di stri b u ci o n e s a p ort a dif er e nt e s c o n cl u si o n e s y h err a mi e nt a s 

p ar a el e nt e n di mi e nt o d e l o s  f e n ó m e n o s e st u di a d o s, p or l o q u e r e s ult a r el e v a nt e 

e nt e n d er si l o s d at o s a n ali z a d o s c a e n d e ntr o d e l a s d efi ni ci o n e s d e al g u n a d e 

e st a s p ar a e nf o c ar s u a n áli si s  ( W e b st er, 2 0 0 0). 

 

3 . 2. 3 –  A n áli si s d e V ari a n z a  

E st e ti p o d e a n áli si s  e st á  e nf o c a d o e n e v al u ar si 2 p o bl a ci o n e s o m á s  ti e n e n l a 

mi s m a m e di a. S e b a s a e n l a d e s c o m p o si ci ó n d e l o s d at o s y s u v ari a bili d a d, e n 

c o m p o n e nt e s q u e e x pli q u e n l a s f u e nt e s d e l a v ari a ci ó n. E st e p u e d e e n al g u n o s 

c a s o s a n ali z ar y c o m p ar ar l a s i nt er a c ci o n e s e ntr e u n a ú ni c a f u e nt e c at e g óri c a 

(f a ct or) o v ari a s, t e st e a n d o i n cl u s o l o s ef e ct o s d e i nt er a c ci ó n ( W e b st er, 2 0 0 0). 

 

3 . 2. 4 –  A n áli si s d e R e gr e si ó n y C orr el a ci ó n  

El a n áli si s d e c orr el a ci ó n r e s ult a u n a d e l a s h err a mi e nt a s m á s  p o d er o s a s a l o s 

fi n e s d e i d e ntifi c ar l a s r el a ci o n e s e ntr e dif er e nt e s v ari a bl e s d o n d e u n a d e ell a s 

( c o m ú n m e nt e r ef eri d a c o m o “ d e p e n di e nt e”) g u ar d e r el a ci ó n c o n u n a o u n gr u p o 

d e v ari a bl e s e x pli c ati v a s (i n d e p e n di e nt e s).  
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L a r el a ci ó n e ntr e v ari a bl e s i n d e p e n di e nt e y d e p e n di e nt e s p u e d e pr e s e nt ar s e c o n 

di v er s o s p atr o n e s, a sí c o m o t a m bi é n, di v er s a s di s p er si o n e s c o m o s e d et all a e n 

l a fi g ur a 2 8. 

Fi g ur a 2 8  –  Ti p o s d e r el a ci ó n y di s p er si ó n d e d at o s  

 

F u e nt e:  “ E st a dí sti c a a pli c a d a a l o s n e g o ci o s y l a e c o n o mí a, A. W e b st er.”  ( W e b st er, 2 0 0 0) 

 

Si bi e n e xi st e n dif er e nt e s m o d el o s d e r e gr e si ó n p ar a e v al u ar y d et er mi n ar l a s 

r el a ci o n e s e ntr e v ari a bl e s, l a pri m er a y pri n ci p al q u e d e b e m o s t e n er e n c u e nt a 
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p ar a e s q u e m ati z ar el pr o c e s o e s l a r e gr e si ó n li n e al si m pl e , q u e c o n si d er ar e m o s 

p or el m ét o d o d e mí ni m o s c u a dr a d o s si m pl e . 

E n e st e e nf o q u e, el o bj eti v o s er á e n c o ntr ar l a r e ct a q u e m ej or aj u st e a l o s d at o s, 

d e f or m a t al q u e s e mi ni mi c e l a s u m at ori a d e l o s err or e s e st á n d ar al c u a dr a d o, 

e s d e cir, d o n d e l a s u m a d e l a s dif er e n ci a s i n di vi d u al e s d e c a d a d at o m u e str e a d o 

d e v ari a bl e s i n d e p e n di e nt e s c o n el p u nt o pr o p u e st o p or l a f u n ci ó n d e di c h a r e ct a, 

d e c o m o r e s ult a d o el n ú m er o m á s b aj o p o si bl e.  Si n e m b ar g o, tr a z ar l a r e ct a d el 

m ej or aj u st e p o si bl e n o g ar a nti z a q u e el m o d el o s e a a d e c u a d o p ar a e x pli c ar l a 

r el a ci ó n d e l o s d at o s, p or l o q u e s o n n e c e s ari a s otr a s m e di d a s d e c o nfi a bili d a d. 

E n e st e c a s o, el err or e st á n d ar d e e sti m a ci ó n p u e d e s er u n pri m er i n di c a d or d el 

gr a d o d e di s p er si ó n d e l a s v ari a bl e s e n t or n o al m o d el o, y a q u e mi d e el gr a d o d e 

d e s ví o p or e n ci m a o p or d e b aj o d e l a r e ct a tr a z a d a p or el m o d el o . E n otr a s 

p al a br a s, si t o d o s l o s p u nt o s d e d at o s s e sit u ar a n n at ur al m e nt e s o br e l a r e ct a, 

n u e str o err or e st á n d ar t e n d erí a a 0, i n cr e m e nt á n d o s e e st e r e s ult a n d o e n virt u d 

d el i n cr e m e nt o d e l a di s p er si ó n o a m plit u d d e l o s d at o s c o n r e s p e ct o d e di c h a 

c ur v a.  

U n a m e di d a r el e v a nt e e n el a n áli si s d e r e gr e si ó n e s el c o efi ci e nt e d e c orr el a ci ó n 

(r), q u e r e pr e s e nt a l a m a g nit u d d e l a c orr el a ci ó n e ntr e v ari a bl e s, p u di e n d o t o m ar 

v al or e n l a r e ct a c o n st a nt e e ntr e -1 y 1, d o n d e 1 r e pr e s e nt a u n a c orr el a ci ó n 

a b s ol ut a p o siti v a ( c a d a i n cr e m e nt o d e v al or d e l a v ari a bl e i n d e p e n di e nt e n o s 

d ar á c o m o r e s ult a d o u n i n cr e m e nt o d e v al or s o br e l a c ur v a d e r e gr e si ó n p ar a l a 

v ari a bl e d e p e n di e nt e), mi e ntr a s q u e -1 r e pr e s e nt a u n a c orr el a ci ó n i n v er s a.  

Otr a m e di d a r el e v a nt e p ar a d e s cri bir el aj u st e d e u n m o d el o a l o s d at o s e s el 

c o efi ci e nt e d e d et er mi n a ci ó n (r 2 ). E st e p u e d e o bt e n er s e d e v ari a s m a n er a s, p er o 

l a m á s  s e n cill a e s si m pl e m e nt e el e v a n d o el c o efi ci e nt e d e c orr el a ci ó n al 

c u a dr a d o, y s u r e s ult a d o s er á i n di c ati v o d e q u e p or c e nt aj e d el c a m bi o d e l a 

v ari a bl e d e p e n di e nt e e st a d a d o p or l o s c a m bi o s e n l a v ari a bl e i n d e p e n di e nt e  

( W e b st er, 2 0 0 0). 
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3 . 3 –  D efi ni ci o n e s fi n a n ci e r a s  

D e l a mi s m a m a n er a q u e h e m o s r e ali z a d o e n l a s e c ci ó n a nt eri or, e n e st e a c á pit e 

s e pr o c e d er á a d et all ar al g u n a s d efi ni ci o n e s fi n a n ci er a s y r el ati v a s al m er c a d o 

d e c a pit al e s q u e n o s s er á n útil e s p ar a d efi nir el al c a n c e d el pr o y e ct o a q uí 

pl a s m a d o.  

E s n e c e s ari o t e n er e n c u e nt a q u e n o e st ar á d e ntr o d el o bj eti v o d e e st a s e c ci ó n 

l a c o nf e c ci ó n d e u n r e s u m e n g e n er al d e l o s m er c a d o s d e c a pit al e s, ni li st ar t o d o s 

l o s ti p o s d e a cti v o s y c o ntr at o s ofr e ci d o s p or el m er c a d o, si n o d ej ar e st a bl e ci d o s 

l o s pri n ci p al e s c o n c e pt o s fi n a n ci er o s a s er utili z a d o s, c o m o t a m bi é n l a s 

h err a mi e nt a s y a cti v o s m á s  r el e v a nt e s a fi n e s d e d efi nir el i n str u m e nt o fi n a n ci er o 

q u e fi n al m e nt e b u s c ar e m o s c o n str uir.  

E st a  s e c ci ó n  t e n dr á s u s b a s e s t e óri c a s e n l a si g ui e nt e bi bli o gr afí a:  

- “ Fi n a n z a s e n p o c a s p al a br a s”, J a vi er E str a d a. P e ar s o n E d u c ati o n 2 0 0 6.  

- “ Fi n a n z a s c or p or ati v a s. U n e nf o q u e L ati n o a m eri c a n o ( 2 d a e d.)”, 

G uill er m o L. D u mr a uf. Alf a o m e g a 2 0 1 0.  

- “ M er c a d o d e C a pit al e s, M a n u al p ar a n o e s p e ci ali st a s”, M ó ni c a  Er p e n, 

J o s é  M arí a F a n elli. T e m a s 2 0 1 0.  

 

3 . 3. 1 –  El m e r c a d o y l a s i n stit u ci o n e s fi n a n ci e r a s  

E n ri g or, p o d e m o s d efi nir a u n m er c a d o c o m o u n l u g ar e n el q u e s e e n c u e ntr a n 

c o m pr a d or e s y v e n d e d or e s ( o d e m a n d a nt e s y of er e nt e s) d e d et er mi n a d o s 

pr o d u ct o s c o n el fi n d e r e ali z ar i nt er c a m bi o s. E n el c a s o d e l o s m er c a d o s 

fi n a n ci er o s, l o s pr o d u ct o s i nt er c a m bi a d o s s o n c o n cr et a m e nt e a cti v o s 

fi n a n ci er o s, y l o s of er e nt e s y d e m a n d a nt e s e st á n c o n stit ui d o s p or p er s o n a s t a nt o 

fí si c a s c o m o j urí di c a s q u e  b u s c a n,  p or u n l a d o, c o n v ertir a h orr o s o s u p er á vit s d e 

c a pit al e n i n v er si o n e s a c a m bi o d e u n a r e nt a, mi e ntr a s q u e l a c o ntr a p art e b u s c a 

utili z ar e s e c a pit al p ar a fi n a n ci ar l a r e ali z a ci ó n d e pr o y e ct o s pr o pi o s  c o ntr a l a 

r e m u n er a ci ó n d e di c h a r e nt a. L o s a cti v o s fi n a n ci er o s e n e st e c o nt e xt o s o n 

e nt o n c e s l o s v e hí c ul o s q u e p er mit e n c a n ali z ar el a h orr o y l o s s u p er á vit s e n u n a 

e c o n o mí a h a ci a l a s n e c e si d a d e s fi n a n ci er a s d e t er c er o s.   ( E str a d a, 2 0 0 6) 
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P ar a c u m plir e st e fi n, el m er c a d o s e n utr e d e di v er s a s i n stit u ci o n e s a ni v el d el 

m u n d o q u e c o nf or m a n e n e c o si st e m a fi n a n ci er o y h a c e n p o si bl e l o s fl uj o s d e 

c a pit al e s d e m a n er a c a d a v e z m á s  a m pli a, s e g ur a, y c o nfi a bl e. T a nt o á m bit o s d e 

n e g o ci a ci ó n c o m o l o s m er c a d o s d e p atri m o ni o s ( E q uiti e s ), c o m o l o s m er c a d o s 

e s p e cífi c o s p ar a c o m m o diti e s  ( gr a n o s, p etr ól e o, q uí mi c o s), m er c a d o s d e 

c o ntr at o s di v er s o s ( F ut ur o s y c o b ert ur a s, d e u d a p ú bli c a  y pri v a d a, y otr o s), y 

or g a ni s m o s d e r e g ul a ci ó n, c o ntr ol, y p u bli ci d a d d e l a s o p er a ci o n e s, c o nf or m a n 

e st e e c o si st e m a q u e h a c e p o si bl e l a s tr a n s a c ci o n e s d e m a n er a gl o b ali z a d a.  

A ni v el m u n di al, l o s m er c a d o s d o n d e s e i nt er c a m bi a n e q uiti e s  c o m p o n e n u n a 

t ot ali d a d d e v al or a pr o xi m a d o d e 1 0 6 bill o n e s d e d ól ar e s a m eri c a n o s 

( n o mi n a ci ó n e ur o p e a) h a ci a m e di a d o s d e 2 0 2 3. Si e n d o l a s b ol s a s  d e c o m er ci o 

d e l o s e st a d o s u ni d o s ( N A S D A Q y N Y S E) l a s n ú m er o 1 y 2 e n r a n ki n g d e m a y or 

c a pit ali z a ci ó n d e m er c a d o  c o m o s e p u e d e v er e n l a fi g ur a 2 9  al c a n z a n d o l o s  2 5 

y 2 1 bill o n e s d e d ól ar e s r e s p e cti v a m e nt e , s e g ui d o s p or E ur o n e xt, S h a n g h ái , y 

J a p ó n.  

Fi g ur a 2 9  –  P o n d er a ci ó n d e c a pit ali z a ci ó n p or m er c a d o a ni v el m u n di al  

 

F u e nt e:  Vi s u al C a pit ali st, v al or e s n u m éri c o s e n f or m at o a m eri c a n o  ( Vi s u al C a pit al st, 2 0 2 3) 
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A l a p ar d e l o s m er c a d o s d e e q uiti e s , t a m bi é n p o d e m o s cit ar a l a v ari e d a d d e 

m er c a d o s a di ci o n al e s d o n d e s e c o n c e ntr a n l a tr a n s a c ci o n e s d e di v er s o s a cti v o s 

a di ci o n al e s, c o m o p or ej e m pl o el “ C hi c a g o B o ar d of Tr a d e ” ( C B O T, E st a d o s 

U ni d o s d e A m éri c a ) d o n d e s e a gl o m er a n l a tr a n s a c ci o n e s s o br e c o ntr at o s d e 

f ut ur o s, d eri v a d o s, o p ci o n e s y c o b ert ur a s e n g e n er al p ar a  c o m m o diti e s  

a gr o p e c u ari o s , el “I nt er c o nti n e nt al E x c h a n g e” (I C E) c o n u n a di n á mi c a si mil ar 

p er o i n cl u y e n d o a di ci o n al m e nt e pr o d u ct o s c o m o f ut ur o s d e p etr ól e o, c ar b ó n, 

c a c a o, y otr o s.  

C o m o s e n o m br ó a di ci o n al m e nt e, e xi st e n c o m o p art e d el e c o si st e m a, di v er s o s 

or g a ni s m o s r e g ul at ori o s q u e d efi n e n p ar á m etr o s p ar a l a s o p er a ci o n e s y p ar a l a 

r e ali z a ci ó n d e e st a s , a sí c o m o t a m bi é n fi s c ali z a n a l o s m er c a d o s, s u s 

p arti ci p a nt e s, y g ar a nti z a n s u i nt e gri d a d y l e g ali d a d g e n er al. E ntr e e st a s 

t e n e m o s: 

- S e c uriti e s a n d E x c h a n g e C o m mi s si o n ( S E C , E E. U U)  

- C o mi si ó n N a ci o n al d e V al or e s ( C N V, Ar g e nti n a)  

- C o m m o dit y F ut ur e s Tr a di n g C o m mi s si o n ( C F T C; E E. U U)  

- Fi n a n ci al C o n d u ct A ut h orit y ( F C A, U ni ó n E ur o p e a)  

- E ur o p e a n S e c uriti e s a n d M ar k et A ut h orit y ( E S M A, U ni ó n E ur o p e a)  

- Fi n a n ci al S er vi c e s A g e n c y ( F S A, j a p ó n) 

E s r el e v a nt e p or últi m o, h a c er m e n ci ó n d el s e ct or b a n c ari o c o m o p art e d el 

e c o si st e m a q u e c o n stit u y e el m er c a d o d e c a pit al e s, y a q u e e st e a tr a v é s d e 

di v er s o s m e di o s, y d e s d e s u r ol d e e nti d a d d e fi n a n ci a mi e nt o, h a c e p o si bl e 

t a m bi é n di v er s a s f or m a s d e a c c e s o al m er c a d o a p arti ci p a nt e s m a y ori st a s o 

m i n ori st a s q u e n o p o drí a n, p or c o m pl eji d a d o e s c al a, a c c e d er al mi s m o. 
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3 . 3. 2 –  Pri n ci p al e s i n str u m e nt o s d el m e r c a d o  

E n e st a s e c ci ó n h ar e m o s u n br e v e d et all e s o br e l o s pri n ci p al e s i n str u m e nt o s 

utili z a d o s e n el m er c a d o d e c a pit al e s c o n el fi n d e d ar cl ari d a d a l a s pri n ci p al e s 

f or m a s d e fi n a n ci a mi e nt o y a d mi ni str a ci ó n d el c a pit al. Si n e m b ar g o, d e b e m o s 

h a c er u n a pri m er a di sti n ci ó n e ntr e i n str u m e nt o s: R e nt a fij a y v ari a bl e.  

L o s pri m er o s e st á n c o n stit ui d o s p or i n str u m e nt o s c u y o s fl uj o s d e f o n d o s 

e s p er a d o s s o n pr e d et er mi n a d o s y c o n o ci d o s al m o m e nt o d e l a c o m pr a, e s d e cir, 

el c o ntr at o d e c o m pr a o li cit a ci ó n d et all a l o s p eri o d o s d e p a g o d el c a pit al y l a 

r e nt a g e n er a d a d et all a d a m ent e. E ntr e e st o s p o d e m o s e n c o ntr ar l o s tít ul o s 

p ú bli c o s o b o n o s, o bli g a ci o n e s n e g o ci a bl e s (tít ul o s d e d e u d a fij a d e e m pr e s a s 

pri v a d a s) . A p e s ar d e q u e e st o s tít ul o s p o s e e n u n fl uj o d e f o n d o s pr e d efi ni d o 

c o m o e n u n ci a m o s a nt eri or m e nt e, p u e d e n c o nt e n er u n gr a d o d e v ari a bili d a d e n 

virt u d d e q u e e st o s s e a n c o m er ci ali z a d o s  e n m er c a d o s s e c u n d ari o s ( e ntr e 

pri v a d o s)  d o n d e e st o s a s u m a n l a e xi st e n ci a d e e v e nt o s q u e p u e d a n af e ct ar el 

c u m pli mi e nt o d e di c h o fl uj o d e f o n d o s. E st o s n o s o n r el e v a nt e s a fi n e s d e e st e 

e st u di o.  

E n s e g u n d a i n st a n ci a, l o s i n str u m e nt o s d e r e nt a v ari a bl e s o n a q u ell o s d o n d e l o s 

fl uj o s n o s o n pr e d et er mi n a d o s y,  p or e n d e, d e s c o n o ci d o s al m o m e nt o d e l a 

c o m pr a.  E st o s i n str u m e nt o s s er á n r el e v a nt e s p ar a e st e e st u di o p or l o q u e l o s 

d efi nir e m o s c o n m á s  d et e ni mi e nt o a c o nti n u a ci ó n  ( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0). 

 

3 . 3. 2. 1 –  A c ci o n e s y E q uiti e s  

D e ntr o d e l a c at e g orí a d e i n str u m e nt o s d e r e nt a v ari a bl e, l a s a c ci o n e s 

c orr e s p o n d e n a a q u ell o s q u e r e pr e s e nt a n l a t e n e n ci a d e u n a p art e d el c a pit al 

s o ci al d e u n a s o ci e d a d a n ó ni m a.  E st a s s o n di ari a m e nt e v al ori z a d a s p or l a of ert a 

y d e m a n d a r efl ej a d a p ar a c a d a u n a d e ell a s e n l o s m er c a d o s u n a v e z q u e l a s 

c o m p a ñí a s h a n d e ci di d o ll e v ar a c oti z ar u n a p art e d e s u c a pit al p ú bli c a m e nt e. 

L a s e x p e ct ati v a s d e di vi d e n d o s y l a p o si bili d a d d e v al ori z a ci ó n d e l a a c ci ó n c o m o 

c o n s e c u e n ci a d e s u d e s e m p e ñ o i n d u stri al s o n al g u n o s d e l o s pri n ci p al e s 

f a ct or e s q u e h a c e n a l a d e m a n d a y el v al or d e e st o s i n str u m e nt o s, y p or e n d e, a 

s u r e n di mi e nt o.  
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E s i m p ort a nt e c o n si d er ar t a m bi é n q u e l a s a c ci o n e s n o s ol o p u e d e n s er 

n e g o ci a d a s e n s u m er c a d o o pl a z a ori gi n al, si n o q u e a di ci o n al m e nt e, l a s b ol s a s 

d e c o m er ci o e i n stit u ci o n e s fi n a n ci er a s p u e d e n ofr e c er l a o p ci ó n d e a d q uirir u n a 

p arti ci p a ci ó n e n e st a s d e s d e otr a s j uri s di c ci o n e s o m er c a d o s e n f or m a d e 

c ertifi c a d o s d e t e n e n ci a, c o n o ci d o s e n Ar g e nti n a c o m o “ C E D E A R S” ( C ertifi c a d o s 

d e D e p ó sit o Ar g e nti n o)  ( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0).  

 

3 . 3. 2. 2 –  E T F s  y C E V A s  

Si bi e n u n i n v er s or p u e d e i n v ertir li br e m e nt e e n u n o, v ari o s, o t o d o s l o s a cti v o s 

q u e s u crit eri o s u gi er a , e xi st e n i n str u m e nt o s q u e si m plifi c a n a e st o s l a s el e c ci ó n 

d e a cti v o s d e a c u er d o c o n  di v er s o s crit eri o s, c o m o p u e d e s er, i n v ertir e n u n 

c o nj u nt o d e e m pr e s a s d e di c a d a s a l a i n d u stri a f ar m a c é uti c a, o a l a i n d u stri a 

a er o n á uti c a, o i n cl u s o u n c o nj u nt o d e e m pr e s a s q u e r e pr e s e nt e n l a i n d u stri a d e 

u n p aí s.  E st o s i n str u m e nt o s s o n ofr e ci d o s p or i n stit u ci o n e s fi n a n ci er a s c o m o u n a 

o p ci ó n  si m pl e d e di v er sifi c a ci ó n d e ri e s g o s q u e p er mit a al c o m pr a d or t e n er u n a 

e x p o si ci ó n aj u st a d a a u n crit eri o m á s  g e n er al  q u e al d e u n a e m pr e s a p arti c ul ar, 

si n r e q u erir al i n v er s or r e ali z ar el c o ntr ol y s e g ui mi e nt o d e t o d o s l o s a cti v o s 

c o m pr e n di d o s e n el i n str u m e nt o.  

L a pri n ci p al dif er e n ci a c u alit ati v a e ntr e E T F s  (E x c h a n g e Tr a d e d F u n d s ) y C E V A s  

( C ertifi c a d o s d e V al or e s) r a di c a e n q u e l o s pri m er o s aj u st a n s u s t e n e n ci a s c o n 

el p a s o d el ti e m p o p ar a m a nt e n er s e r e pr e s e nt ati v a s e n t ér mi n o s n o mi n al e s a l o 

s u b y a c e nt e s q u e i nt e nt a n r e pr e s e nt ar ( Í n di c e s, I n d u stri a s, P aí s e s, y otr o s), 

mi e ntr a s q u e l o s s e g u n d o s m a nti e n e n s u s p ortf oli o s fij o s e n t ér mi n o s d e 

t e n e n ci a s, d a n d o u n a m e di d a m á s  cl ar a d e l a e v ol u ci ó n d e l o s v al or e s i ni ci al e s 

c o m o m e di d a d e r e pr e s e nt ati vi d a d d el s u b y a c e nt e. C o m o ej e m pl o d e e st o s 

C E V A s, p o d e m o s t o m ar el M a c c ( M er v al A c ci o n e s) c o m p u e st o d e l a s 8 a c ci o n e s 

m á s  r e pr e s e ntati v a s e n t ér mi n o s d e c a pit ali z a ci ó n d e m er c a d o y v al or n e g o ci a d o 

al m o m e nt o d e s u c o n str u c ci ó n, mi e ntr a s q u e el M bi x ( M er v al b o n o s i n d e x a d o s) 

c u m pl e u n a f u n ci ó n si mil ar p ar a b o n o s i n d e x a d o s p or C E R ( aj u st a bl e s p or 

i nfl a ci ó n) 

El m er c a d o i nt er n a ci o n al ofr e c e di v er s a s o p ci o n e s d e a m b o s. E n el c a s o d e l o s 

E T F s  ( q u e s o n l a s o p ci o n e s m á s  fr e c u e nt e s) di v er s a s e nti d a d e s fi n a n ci er a s y 
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f o n d o s d e i n v er si ó n ofr e c e n l a p o si bili d a d d e c o m pr a d e p arti ci p a ci o n e s e n e st o s 

f o n d o s, c o n l a p o si bili d a d d e e m ul ar l a e v ol u ci o n e s d e í n di c e s c o m o el c o n o ci d o 

S P D R S & P 5 0 0 ( q u e si g u e l a e v ol u ci ó n d e l a s 5 0 0 e m pr e s a s d e m a y or 

c a pit ali z a ci ó n d e l o s e st a d o s u ni d o s) c o n el E T F “ S P Y”, l a s e m pr e s a s 

c o m pr e n di d a s e n m er c a d o “ N A S D A Q” a tr a v é s d el E T F “ Q Q Q”, í n di c e s 

i n d u stri al e s c o m o I H E (F ar m a c é uti c a ); X L E ( E n er gí a / Oil & G a s ), R e gi o n e s y 

m er c a d o s c o m o E W J ( J a p ó n); E W G ( Al e m a ni a); I E M G ( M er c a d o s e m er g e nt e s), 

e i n cl u s o e n b a s e a e str at e gi a s d e i n v er si ó n c o m o e s el c a s o d el U VI X (í n di c e d e 

v ari a bili d a d y ri e s g o d e m er c a d o e n b a s e a e str at e gi a s d e i n v er si ó n e n o p ci o n e s). 

E n el c u a dr o 8 a c o nti n u a ci ó n  p o d e m o s v er u n ej e m pl o d e l o s 1 0 E T F s  c o n m ej or 

r e n di mi e nt o e n 2 0 2 4 m e di d o a m e di a d o s d e n o vi e m br e.  

C u a dr o 8 –  E T F s  c o n m ej or p erf or m a n c e d ur a nt e 2 0 2 4  

 

F u e nt e:  R e e v e s, J. ( 2 0 2 4, N o v e m b er  1 9). 1 0 b e st -p erf or mi n g E T F s of 2 0 2 4: W h e n it c o m e s t o 

m a xi mi zi n g r et ur n s, di v er sifi c ati o n oft e n d o e s n't p a y. U. S. N e w s & W orl d R e p ort  ( U. S. N e w s, 

2 0 2 5) . 

 

E s f u n d a m e nt al r e m ar c ar l a c o n cl u si ó n d e q u e e st a s h err a mi e nt a s n o s ol o 

c o n stit u y e n u n i n str u m e nt o m á s  d e i n v er si ó n, si n o q u e l a m et o d ol o gí a d e 

c o n str u c ci ó n d e l a s mi s m a s h a c e p o si bl e i d e ar di v er s o s f o c o s d e a n áli si s e n 

t ér mi n o s d e i n v er si ó n y c o b ert ur a fi n a n ci er a. E s p o si bl e i d e ntifi c ar u n f e n ó m e n o 

d e m er c a d o c o m o l a v ol atili d a d, o l a e x p o si ci ó n a u n m er c a d o p arti c ul ar, y 

di s e ñ ar u n E T F q u e r e pli q u e u n í n di c e d e v ari a ci ó n q u e r e s ult e r e pr e s e nt ati v o d e 

di c h o f e n ó m e n o o m er c a d o , c o n m a y or o m e n or aj u st e o r epr e s e nt ati vi d a d d e l a 

r e ali d a d s u b y a c e nt e ( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0). 

 

E T F E x p e n s e r ati o A U M Y e a r-t o- d at e p e rf o r m a n c e
Yi el d M a x N V D A O pti o n I n c o m e Str at e g y E T F ( N V D Y) 0. 9 9 % $ 1. 3 billi o n 1 2 0. 2 0 %
Gr a y s c al e Bit c oi n Tr u st ( G B T C) 1. 5 0 % $ 2 0 billi o n 1 1 0. 2 0 %
Bit wi s e Cr y pt o I n d u str y I n n o v at or s E T F ( BI T Q) 0. 8 5 % $ 1 9 0 milli o n 6 8. 2 0 %
V a n E c k Di git al Tr a n sf or m ati o n E T F ( D A P P) 0. 5 1 % $ 1 8 5 milli o n 6 8. 2 0 %
A m plif y Tr a n sf or m ati o n al D at a S h ari n g E T F ( B L O K) 0. 7 6 % $ 8 7 5 milli o n 6 0. 3 0 %
Gl o b al X M S CI Ar g e nti n a E T F ( A R GT) 0. 5 9 % $ 5 9 5 milli o n 5 8. 4 0 %
R o u n d hill M a g nifi c e nt S e v e n E T F ( M A G S) 0. 2 9 % $ 1 billi o n 5 2. 7 0 %
U T E S Virt u s R e a v e s Utiliti e s E T F ( U T E S) 0. 4 9 % $ 2 4 5 milli o n 5 1. 1 0 %
C oi n S h ar e s V al k yri e Bit c oi n Mi n er s E T F ( W G MI) 0. 7 5 % $ 2 2 0 milli o n 4 2. 0 0 %
Gl o b al X M L P & E n er g y I nfr a str u ct ur e E T F (ti c k er:  M L P X) 0. 4 5 % $ 2. 2 billi o n 4 0. 5 0 %
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3 . 3. 2. 3 –  Fi d ei c o mi s o s Fi n a n ci e r o s ( F F) y F o n d o s C o m u n e s d e I n v e r si ó n 

( F CI) 

E st o s i n str u m e nt o s e st á n r el a ci o n a d o s c o n l o q u e s e c o n o c e c o m o l a 

“ S e c uriti z a ci ó n” d e a cti v o s, y p er mit e q u e u n c o nj u nt o d e tít ul o s y a cti v o s s e 

tr a n sf or m e n e n u n v al or n e g o ci a bl e e n el m er c a d o. 

L o s fi d ei c o mi s o s fi n a n ci er o s p or s u l a d o, c o n stit u y e u n a i n g e ni erí a fi n a n ci er a 

r e g ul a d a e n Ar g e nti n a p or l a l e y 2 4. 4 4 1, e st a bl e ci e n d o l a s p art e s i n v ol u cr a d a s 

e n c o nj u nt o s c o n s u s o bli g a ci o n e s h a ci a el fi d ei c o mi s o. A s u v e z, s e e st a bl e c e 

l a m e c á ni c a d e e mi si ó n d e c ertifi c a d o s d e p arti ci p a ci ó n (t a m bi é n c o n o ci d o s 

c o m o V al or e s r e pr e s e nt ati v o s d e d e u d a fi d u ci ari a) . 

P or el l a d o d e l o s F o n d o s C o m u n e s d e I n v er si ó n, s e c ar a ct eri z a n p or l a g e sti ó n 

d e l a s c u ot a -p art e s  y s u a d mi ni str a ci ó n, si e n d o l a s mi s m a s e miti d a s e n of ert a 

p ú bli c a , y c oti z a n d o a bi ert a m e nt e e n m er c a d o s  s e c u n d ari o s d e c a pit al e s. L a  

c a nti d a d d e e mi si ó n d e e st a s e s y s e m a nti e n e fij a, a di ci o n al m e nt e a q u e n o 

p u e d e n s er r e s c at a d a s l a li q ui d a ci ó n d el f o n d o  ( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0). 

 

3 . 3. 2. 4 –  Tít ul o s  p ú bli c o s y O bli g a ci o n e s n e g o ci a bl e s  

E st o s i n str u m e nt o s, s o n l o s pri n ci p al e s c o m p o n e nt e s d e l a c at e g orí a d e “r e nt a 

fij a” y c o n stit u y e n tít ul o s d e d e u d a e miti d o s p or l o s g o bi er n o s o pri v a d o s, c o n el 

o bj eti v o d e fi n a n ci ar s u a cti vi d a d a pl a z o s d et er mi n a d o s, p er p er miti e n d o el 

i nt er c a m bi o d e e st o s tít ul o s e n el m er c a d o s e c u n d ari o. 

L o s tít ul o s p ú bli c o s p u e d e n s er d e di v er s o s ti p o s, e i n cl uir cl a u s ul a s di v er s a s e n 

s u e mi si ó n, r e s p e ct o a s u p eri o di ci d a d  d e p a g o d e i nt er e s e s y c a pit al, 

j uri s di c ci ó n, aj u st e s d e c a pit al, t a s a s y aj u st e s a í n di c e s, m o n e d a, g ar a ntí a s, y 

otr o s.  

L a s o bli g a ci o n e s n e g o ci a bl e s p or otr o l a d o r e pr e s e nt a n ú ni c a m e nt e d e u d a 

pri v a d a, y d e l a mi s m a m a n er a, p u e d e n e st ar di s e ñ a d a s c o n u n a v ari e d a d d e 

cl á u s ul a s . A di ci o n al m e nt e, e st a s p u e d e n s er cl a sifi c a d a s e ntr e “ si m pl e s” y 

“ c o n v erti bl e s”, p er miti e n d o l a s s e g u n d a s, c o n v ertir e v e nt u al m e nt e el tít ul o d e 

d e u d a e n a c ci o n e s q u e d e n p art e d el c a pit al a c ci o n ari o d e l a c o m p a ñí a  ( Er p e n 

& F a n elli, 2 0 1 0) . 
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 3 . 3. 2. 5 –  I n str u m e nt o s d eri v a d o s y d e c o b e rt ur a. 

L o s d eri v a d o s c o n stit u y e n u n c o nj u nt o a m pli o d e i n str u m e nt o s fi n a n ci er o s, 

c o n stit ui d o s c o m o c o ntr at o s e ntr e p art e s q u e a s u m e n d er e c h o s y o bli g a ci o n e s 

e c o n ó mi c a s a u n a f e c h a f ut ur a. U n a d e l a s pri n ci p al e s c ar a ct erí sti c a s 

a di ci o n al m e nt e, e s, q u e s u pr e ci o d e p e n d e o “ d eri v a” d e l a c oti z a ci ó n d e u n 

a cti v o, d e n o mi n a d o “ s u b y a c e nt e”.  

E st e ti p o d e c o ntr at o s s e r e ali z a n g e n er al m e nt e s o br e  

P o d e m o s e n c o ntr ar di v er s o s c o ntr at o s d eri v a d o s a ct u al m e nt e n e g o ci a d o s e n el 

m er c a d o, si e n d o e ntr e ell o s l o s pri n ci p al e s:  

F ut ur o s: C o n stit u y e u n a c u er d o d e c o m pr a/ v e nt a d e u n a c a nti d a d d et er mi n a d a 

d e u n a cti v o  a u n a f e c h a f ut ur a y c o n u n pr e ci o e s p e cifi c a d o.  

F or w ar d s: C o ntr at o s d e si mil ar n at ur al e z a q u e l o s f ut ur o s p er o q u e s e o p er a n 

e ntr e pri v a d o s y p or f u er a d el m ar c o b ur s átil.  

O p ci o n e s: E s u n m e c a ni s m o alt er n ati v o e n el q u e el c o ntr at o c o nfi er e el d er e c h o,  

p er o n o l a o bli g a ci ó n d e c o m pr ar o v e n d er u n a cti v o a u n pr e ci o d et er mi n a d o 

( p e ci o d e ej er ci ci o), c o ntr a el p a g o d e u n a c o mi si ó n d e c o m pr a.  

L o s i n str u m e nt o s d eri v a d o s d e s e m p e ñ a n u n p a p el f u n d a m e nt al e n el m er c a d o 

a gr o p e c u ari o al ofr e c er h err a mi e nt a s efi c a c e s p ar a l a g e sti ó n d el ri e s g o d e 

pr e ci o, p arti c ul ar m e nt e e n u n s e ct or d o n d e l a v ol atili d a d e s alt a d e bi d o a f a ct or e s 

cli m áti c o s, g e o p olíti c o s y d e m er c a d o. E ntr e l o s pri n ci p al e s a cti v o s c u bi ert o s p or 

d eri v a d o s s e e n c u e ntr a n l o s gr a n o s ( c o m o el m aí z, l a s oj a y el tri g o), pr o d u ct o s 

l á ct e o s, a z ú c ar y c ar n e s. L o s a gri c ult or e s, c o m er ci ali z a d or e s y pr o c e s a d or e s 

utili z a n c o ntr at o s d e f ut ur o s, o p ci o n e s y s w a p s p ar a pr ot e g er s e c o ntr a 

fl u ct u a ci o n e s a d v er s a s e n l o s pr e ci o s d e l o s pr o d u ct o s b á si c o s. L a s 

m et o d ol o gí a s d e c o b ert ur a i n cl u y e n e str at e gi a s c o m o el " h e d gi n g ", e n el q u e l o s 

pr o d u ct or e s a s e g ur a n u n pr e ci o f ut ur o p ar a s u pr o d u c ci ó n m e di a nt e c o ntr at o s e n 

m er c a d o s or g a ni z a d o s c o m o el C hi c a g o B o ar d of Tr a d e ( m er c a d o s 

i nt er n a ci o n al e s) o el M er c a d o a T ér mi n o d e B u e n o s Air e s ( M er c a d o L o c al) , a sí 

c o m o c o m bi n a ci o n e s d e o p ci o n e s p ar a li mit ar l a s p ér di d a s p ot e n ci al e s mi e ntr a s 

s e m a nti e n e n o p ort u ni d a d e s d e g a n a n ci a. E c o n ó mi c a m e nt e, l o s d eri v a d o s n o 
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s ol o e st a bili z a n l o s i n gr e s o s d e l o s p arti ci p a nt e s d el m er c a d o, si n o q u e t a m bi é n 

m ej or a n l a efi ci e n ci a al p er mitir u n a m ej or pl a nifi c a ci ó n fi n a n ci er a y o p er ati v a. 

A si mi s m o, e st o s i n str u m e nt o s i n cr e m e nt a n l a li q ui d e z y pr o m u e v e n l a f or m a ci ó n 

d e pr e ci o s e n l o s m er c a d o s a gr o p e c u ari o s, f a cilit a n d o l a i nt er a c ci ó n e ntr e 

c o m pr a d or e s y v e n d e d or e s e n u n e nt or n o tr a n s p ar e nt e. E n r e s u m e n, l o s 

d eri v a d o s s o n h err a mi e nt a s e s e n ci al e s p ar a miti g ar ri e s g o s, a s e g ur ar l a 

c o m p etiti vi d a d y g ar a nti z ar l a s o st e ni bili d a d e c o n ó mi c a  d e u n s e ct or cl a v e p ar a 

l a s e c o n o mí a s gl o b al e s y l o c al e s ( Er p e n & F a n elli, 2 0 1 0).1 5  

 

3 . 4 –  C o n cl u si o n e s s o br e l o s c o n c e pt o s t e óri c o s.  

H e m o s d a d o y a u n c o nt e xt o g e n er al d e l o s c o n c e pt o s e st a dí sti c o s y d e l a s 

g e n er ali d a d e s d e l o s m er c a d o s fi n a n ci er o s y d e c a pit al e s q u e s o p ort a n l o s 

pri n ci pi o s d e e st e e st u di o . A di ci o n al m e nt e e n l a s e c ci ó n 1. 3 d efi ni m o s el pri n ci p al 

pr o bl e m a q u e n o s c o n v o c a y l o s b e n efi ci o s e n l a utili z a ci ó n d e e st a s 

h err a mi e nt a s p ar a el b e n efi ci o d e l a i n d u stri a a grí c ol a.  

A r aí z d e e st o p o d e m o s i nf erir e n q u e e s vi a bl e y útil el di s e ñ o d e u n i n str u m e nt o 

q u e a y u d e al s e ct or e st a bili z ar l o s pr e ci o s d e c o m pr a d el glif o s at o e n s u  e st a di o 

t é c ni c o (i n gr e di e nt e a cti v o), c o n el pri n ci p al d e s afí o si e n d o, l a e x a ctit u d y 

r e pr e s e nt ati vi d a d d e l a e v ol u ci ó n d e di c h o i n str u m e nt o c o n r e s p e ct o a l a s 

fl u ct u a ci o n e s r e al e s d el a cti v o s u b y a c e nt e e n el m er c a d o. 

E n el pr ó xi m o c a pit ul o e v al u ar e m o s c o m o c o n s e c u e n ci a d e t o d o l o a nt eri or m e nt e 

m e n ci o n a d o, c o m o p o dr e m o s di s e ñ ar di c h o i n str u m e nt o y a d e c u ar s u 

r e pr e s e nt ati vi d a d. 

  

 
1 5  Er p e n M; F a n elli J. M. ( 2 0 1 0). M er c a d o d e C a pit al es, M a n u al p ar a n o es p e ci alist a s ; T e m as 2 0 1 0.  
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C A PI T U L O IV  –  A n áli si s M et o d ol ó gi c o  

E n e st e c a pít ul o a n ali z ar e m o s  el m ét o d o d e d e s arr oll o d el i n str u m e nt o fi n a n ci er o 

q u e n o s c o n v o c a.  S e a v a n z ar á pr o gr e si v a m e nt e e n el pr o c e s o y l a m et o d ol o gí a 

c o n l a q u e a b or d ar e m o s s u  c o n str u c ci ó n, b a s á n d o n o s r e c urr e nt e m e nt e e n l a 

i nf or m a ci ó n q u e h a si d o d et all a d a e n l o s c a pít ul o s a nt eri or e s.  

 

4 . 1 –  C o n di ci o n e s g e n er al e s d el pr o c e s o.  

D e b e m o s d efi nir c o m o p u nt o d e i ni ci o y t e si s pri n ci p al, c u al e s  l a m ej or 

h err a mi e nt a p ar a e st a bl e c er u n c o nj u nt o d e v al or e s  q u e a c o m p a ñ e n d e m a n er a 

r e pr e s e nt ati v a l a e v ol u ci ó n d el pr e ci o d e n u e str o a cti v o s u b y a c e nt e . P ar a e st o, 

e n l a s e c ci ó n 3 . 3. 2. 2 d e s cri bi m o s l o s E x c h a n g e Tr a d e d F u n d s (E T F s ) c o m o 

h err a mi e nt a s  q u e p er mit e n u nifi c ar u n li st a d o d e a cti v o s, o bt e ni e n d o c o m o 

c o n s e c u e n ci a, u n v al or ú ni c o q u e p o n d er e l o s v al or e s i n cl ui d o s y di v er sifi q u e el 

ri e s g o. M a s a u n, di v er s o s E T F s  c u m pl e n y a el o bj eti v o d e c o m p o n er u n a c art er a 

d e a cti v o s c o n el o bj eti v o d e d ar s e g ui mi e nt o al v al or d e u n s u b y a c e nt e 

8 h a bit u al m e nt e u n í n di c e. D e e st a m a n er a, d efi nir e m o s l a c o n str u c ci ó n d e u n 

í n di c e/E T F  c o m o l a m et o d ol o gí a utili z a d a.  

E n c u a nt o al m ét o d o d e v ali d a ci ó n d el í n di c e c o n str ui d o, e n l a s e c ci ó n 3 . 2. 4, 

d e s cri bi m o s l o s m ét o d o s d e r e gr e si ó n  c o m o u n a alt er n ati v a e st a dí sti c a q u e 

p er mit e m e dir el aj u st a mi e nt o d e u n m o d el o a u n c o nj u nt o d e v al or e s , e s d e cir, 

el d e s arr oll o d e u n a f u n ci ó n p ar a l a c u al u n a o v ari a s v ari a bl e s i n d e p e n di e nt e s 

d a n c o m o r e s ult a d o u n a v ari a bl e d e p e n di e nt e . E s p or e st o q u e  e st a bl e c er e m o s 

c o m o o bj eti v o, el d e s arr oll o d e l a f u n ci ó n d el í n di c e c o m o u n c o nj u nt o  p o n d er a d o 

d e v ari a bl e s ( a cti v o s c o m pr e n di d o s e n el í n di c e), m e di o s e g ú n l o s crit eri o s d e 

c orr el a ci ó n y aj u st a mi e nt o e st a dí sti c o s e st a bl e ci d o s p ar a u n m o d el o d e 

r e gr e si ó n. 

P or últi m o, d e b e m o s e st a bl e c er l o s crit eri o s d e é xit o, t ol er a n ci a, o si g nifi c ati vi d a d 

d el m o d el o. C o n si d er ar e m o s  e nt o n c e s c o m o crit eri o d e é xit o, el c u m pli mi e nt o d e 

l a s si g ui e nt e s c o n di ci o n e s: 

•  Aj u st a mi e nt o ( m e di d o e n b a s e al f a ct or R 2 ) s u p eri or al 7 5 %.  
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•  R ati o í n di c e/ S u b y a c e nt e = 0.6 0  < Í n d e x < 1. 5 0, si n d e s ví o s p or p eri o d o s 

m a y or e s a 3  m e s e s  

 

4 . 2 –  V al or d el P M G e n el m e r c a d o y a n áli si s e st a dí sti c o  

V a m o s a d et all ar e n pri m er l u g ar, c u al e s el v al or o bj eti v o d e e st e a n áli si s. E n 

virt u d d e c o n str uir u n i n str u m e nt o q u e g u ar d e r el a ci ó n c o n l o s v al or e s d e 

tr a n s a c ci o n e s d e P M G al 9 5 % d e p ur e z a e n C hi n a, v a m o s a d et e n er n o s p or u n 

m o m e nt o e n e st o s, q u e d et al l ar e m o s e n l a fi g ur a 3 0 y c u a dr o 9: 

Fi g ur a 3 0  –  V al or e s hi st óri c o s d el P M G, ( F O B C hi n a al 9 5 % 1 6 ) 

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

  

 
1 6  R efi er e al gr a d o d e p ur ez a y al i n c ot er m est á n d ar d e n e g o ci a ci ó n  



8 9  

C u a dr o 9 –  V al or e s hi st óri c o s d el P M G, ( F O B C hi n a al 9 5 %)  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

 

U n a c o n cl u si ó n i n m e di at a q u e p u e d e s ur gir d e l a fi g ur a 3 0, e s q u e l o s v al or e s 

d el P M G s o n m a y or m e nt e e st a bl e s e x c e pt o p or al g u n o s p eri o d o s d o n d e 

di sr u p ci o n e s si g nifi c ati v a s g e n er ar o n i m p a ct o s e n el pr e ci o. A n ali z a n d o l a 

e st a dí sti c a d e s cri pti v a d e l a s eri e d e d at o s e n c o ntr a m o s l a si g ui e nt e i nf or m a ci ó n 

d et all a d a e n el c u a dr o 1 0:  

C u a dr o 1 0 –  E st a dí sti c a d e s cri pti v a s o br e l a s eri e d e v al or e s  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n 

M e s E n e F e b M ar A br M a y J u n J ul A g o S e p O ct N o v Di c

2 0 0 8 1 4. 3 2  1 4. 3 2  1 4. 3 2  1 4. 3 2  1 0. 7 4  1 0. 7 4  6. 7 7     6. 7 7     3. 5 1     

2 0 0 9 3. 5 1     3. 4 0     3. 8 1     3. 6 1     3. 3 0     2. 9 4     2. 8 9     2. 8 9     2. 7 9     2. 6 5     2. 7 9     3. 0 0     

2 0 1 0 3. 4 7     3. 2 0     3. 3 7     3. 3 2     3. 1 6     2. 9 5     2. 8 4     3. 0 5     3. 1 1     3. 2 6     3. 8 4     3. 8 4     

2 0 1 1 3. 4 2     3. 3 7     3. 5 3     3. 5 3     3. 4 2     3. 4 7     3. 4 2     3. 4 2     3. 4 2     4. 4 5     3. 8 0     4. 1 1     

2 0 1 2 4. 1 1     4. 1 1     4. 1 1     4. 1 1     4. 2 7     4. 2 7     4. 4 2     4. 4 2     4. 4 2     6. 0 4     5. 9 2     5. 9 2     

2 0 1 3 5. 6 7     5. 6 7     5. 6 7     5. 6 7     6. 5 7     6. 3 4     6. 3 4     6. 3 4     6. 3 4     6. 3 4     6. 3 4     5. 4 4     

2 0 1 4 5. 4 5     5. 7 4     6. 0 2     5. 9 9     5. 5 7     4. 8 2     4. 8 3     4. 8 4     4. 8 6     4. 8 0     4. 4 7     4. 1 1     

2 0 1 5 3. 7 2     3. 7 0     3. 7 0     3. 7 4     3. 6 5     3. 6 6     3. 4 0     3. 2 0     3. 1 3     3. 1 5     3. 1 7     3. 1 1     

2 0 1 6 3. 0 1     2. 8 5     2. 8 8     2. 8 9     2. 8 8     2. 8 5     2. 8 1     2. 7 7     2. 8 5     2. 9 7     3. 1 1     3. 8 1     

2 0 1 7 4. 0 2     3. 6 9     3. 7 6     3. 3 7     3. 2 9     3. 0 6     2. 9 6     3. 5 8     4. 0 4     4. 2 4     4. 5 3     4. 5 3     

2 0 1 8 4. 5 0     4. 1 6     4. 3 3     4. 0 9     4. 0 0     4. 6 3     4. 4 7     4. 2 2     4. 4 1     4. 4 0     4. 3 3     4. 2 9     

2 0 1 9 4. 1 4     3. 9 1     3. 8 6     3. 7 8     3. 7 6     3. 6 8     3. 9 2     3. 7 0     3. 6 9     3. 6 9     3. 5 9     3. 5 3     

2 0 2 0 3. 2 4     3. 2 4     3. 4 1     3. 2 0     3. 1 3     3. 1 6     3. 1 7     3. 2 6     3. 8 5     3. 8 5     3. 9 1     4. 0 9     

2 0 2 1 4. 7 3     4. 7 2     4. 9 5     5. 2 1     6. 7 2     8. 2 5     8. 1 3     8. 4 4     9. 1 1     1 3. 8 5  1 3. 6 6  1 3. 7 1  

2 0 2 2 1 3. 5 6  1 2. 9 1  1 2. 0 1  1 0. 7 6  1 0. 2 4  1 0. 2 7  9. 9 8     9. 7 5     9. 0 0     8. 4 5     7. 6 0     7. 5 6     

2 0 2 3 7. 6 1     7. 3 0     6. 0 8     5. 6 0     4. 5 2     3. 5 5     3. 9 4     4. 9 9     4. 4 6     4. 3 3     4. 2 0     4. 1 0     

2 0 2 4 3. 8 3     3. 7 4     3. 7 1     3. 7 9     3. 9 5     3. 7 9     

P M G AI U S D

M e a n 5. 0 0                  

St a n d ar d Err or 0. 1 9                  

M e di a n 4. 0 2                  

M o d e 4. 1 1                  

St a n d ar d D e vi ati o n 2. 6 7                  

S a m pl e V ari a n c e 7. 1 2                  

K urt o si s 4. 0 4                  

S k e w n e s s 2. 1 2                  

R a n g e 1 1. 6 7               

Mi ni m u m 2. 6 5                  

M a xi m u m 1 4. 3 2               

S u m 9 7 4. 2 4             

C o u nt 1 9 5. 0 0             
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D e e st e a n áli si s p o d e m o s v er q u e l a m e di a arit m éti c a d e l a s eri e e st á  e n 5, 

mi e ntr a s q u e s u m e di a n a s e e n c u e ntr a e n 4, 0 2. E st o e s i n di c ati v o y c orr el a ci o n a 

c o n el v al or d e a si m etrí a p o siti v o ( S k e w n e s s  = 2. 1 2 ), s e ñ al a n d o l a a si m etrí a p or 

d er e c h a d e l a di stri b u ci ó n. A di ci o n al m e nt e d et e ni é n d o n o s e n el v al or d e c urt o si s 

p o siti v o ( K urt o si s = 4. 0 4 ) p o dr e m o s i d e ntifi c ar u n a di stri b u ci ó n f u ert e m e nt e 

l e pt o c úrti c a. E st o n o s h a bl a e n a m b o s c a s o s d e u n a gr a n c a nti d a d d e v al or e s 

c o n c e ntr a d o s alr e d e d or d e l a m e di a d e l a di stri b u ci ó n, p er o c o n u n a pr e s e n ci a 

r el e v a nt e d e v al or e s e n l o s d e s ví o s e st á n d ar p or d er e c h a. E st o e s cl ar o c u a n d o 

v e m o s e n u n hi st o gr a m a c o m o l a fi g ur a 3 1 : 

Fi g ur a 3 1  –  Hi st o gr a m a pr e ci o s m e n s u al e s  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

 

E n e st e hi st o gr a m a p er ci bi m o s cl ar a m e nt e c o m o l a m a y or p art e d e l o s v al or e s 

s e c e ntr a n e n tr e l e s v al or e s m á s  b aj o s d e l a di stri b u ci ó n ( 2. 6 5 - 4. 4 7) e n  t or n o a  

l a m e di a n a d e l a m u e str a ( 4. 0 2) , si n e m b ar g o, e xi st e n s ufi ci e nt e s v al or e s p or 

d er e c h a c o m o p ar a i m p a ct ar a l a m e di a arit m éti c a.  
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E n c o n cl u si ó n, l a di stri b u ci ó n q u e e st a m o s m a n ej a n d o n o e s si m étri c a, al mi s m o 

ti e m p o q u e s e e n c u e ntr a s e s g a d a p or i z q ui er d a. N o pr e s e nt a p o si bili d a d d e 

a s o ci ar l a di stri b u ci ó n a u n a c a m p a n a d e G a u s s p or l o q u e al g u n a s h err a mi e nt a s 

d e a n áli si s e st a dí sti c o n o e st ar á n di s p o ni bl e s. E s a sí q u e d e b er e m o s a b or d ar el 

o bj et o d e e st u di o c o n u n crit eri o alt er n ati v o  

 

4 .3  –  Crit eri o s e hi p ót e si s d el d e s a rr oll o  

E n virt u d d e l a c o n str u c ci ó n d e e st e í n di c e q u e n o s p er mit a c u m plir c o n el 

o bj eti v o , c o m e n z ar e m o s p or f or m ul ar l a pri m er a pr e g u nt a r el e v a nt e: ¿ E xi st e u n 

a b or d aj e útil p ar a d efi nir a cti v o s r el e v a nt e s ?  

E n e st e c a s o, n o s r e mitir e m o s a v ari a s s e c ci o n e s d el c a pít ul o  2 , e s p e ci al m e nt e 

a l a s s e c ci o n e s 2 .5 . 1 y 2 .5 . 2, d o n d e s e e x p u si er o n l o s f a ct or e s q u e af e ct a n a l a 

of ert a y a l a d e m a n d a d el P M G c o n el fi n d e d e s arr oll ar u n a hi p ót e si s: El í n di c e 

c o n str ui d o s e aj u st ar á m á s  al v al or d el s u b y a c e nt e y s er á m á s  r e pr e s e nt ati v o, e n 

c u a nt o m a y or i nt e gri d a d “u p str e a m ” y “d o w n str e a m ”1 7  d el m er c a d o p o d a m o s 

r e pr e s e nt ar p or m e di o d e a cti v o s alt er n ati v o s. 

E n b a s e a e st e p o st ul a d o, p o d e m o s d efi nir e n virt u d d e l a s s e c ci o n e s 

pr e vi a m e nt e m e n ci o n a d a s l o s si g ui e nt e s f a ct or e s d e l a c a d e n a d e v al or: 

•  U p str e a m : E m pr e s a s pr o d u ct or a s d el I n gr e di e nt e a cti v o, a sí c o m o l o s 

pr o v e e d or e s d e s u s pri n ci p al e s m at eri a s pri m a s y f a ct or e s d e l a 

pr o d u c ci ó n.  

•  D o w n str e a m : D e sti n o d el u s o d el P M G. F or m ul a ci ó n d e Glif o s at o 

t er mi n a d o y s u p o st eri or a pli c a ci ó n a c ulti v o s r el e v a nt e s. 

 

C o nj u g a n d o l o s f a ct or e s d e m er c a d o m e n ci o n a d o s e n el c a pít ul o  3, c o n l a 

hi p ót e si s el a b or a d a a nt eri or m e nt e, pr o c e d er e m o s e nt o n c e s a i ni ci ar el a n áli si s 

p arti e n d o d e crit eri o s g e n er al e s y ali n e a n d o a q u ell o q u e n o s p er mit a o bt e n er 

r e pr e s e nt ati vi d a d s e g ú n l o s m o d el o s e st a dí sti c o s e sti p ul a d o s. 

 
1 7  I nt e gr a nt es d e l a c a d e n a d e v al or e n l a c u al el a cti v o p arti ci p a, e n i n st a n ci as a nt eri or es o p o st eri or es. 
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4 .3. 1  –  D efi ni ci o n e s “ U p str e a m ” y “ D o w n str e a m ”  

C o n si d er ar e m o s a c o nti n u a ci ó n  l o s f a ct or e s ini ci al e s p ar a n u e str o a n áli si s.  

U p str e a m : C o m o s e h a d efi ni d o e n el c a pít ul o  3, l o s pri n ci p al e s c o n stit u y e nt e s 

d el P M G, y c o n s e c u e nt e m e nt e d e s u c o st o, e st á n d a d o s p or s u m atri z d e c o st o s, 

q u e i n cl u y e t a nt o s u s m at eri a s pri m a s, c o m o l o s d e m á s f a ct or e s r el a ci o n a d o s a 

l a pr o d u c ci ó n c o m o s al ari o s y m a n o d e o br a, a m orti z a ci o n e s d e pl ant a, s er vi ci o s 

p ú bli c o s, y otr o s. Si bi e n r e s ult a c o m pl ej o o bt e n er l o s v al or e s p ar a t o d o s e st o s 

f a ct or e s c o n l a s ufi ci e nt e p eri o di ci d a d y ri g ur o si d a d c o m o p ar a h a c erl o s p art e d e 

e st e a n áli si s, si e s p o si bl e v er el i m p a ct o d e e st o s mi s m o s s e g ú n s u i m p a ct o e n 

el n e g o ci o y c o n s e c u e nt e m e nt e e n l a v al u a ci ó n d e l a s c o m p a ñí a s q u e l o 

c o m er ci ali z a n.  T a m bi é n e s i m p ort a nt e r e c or d ar q u e v ari a s d e e st a s fir m a s n o s e 

d e di c a n ú ni c a m e nt e a l a pr o d u c ci ó n d el P M G, si n o q u e t a m bi é n s e e n c u e ntr a n 

i nt e gr a d a s v erti c al m e nt e, r efl ej a n d o e n s u s v al or e s t a m bi é n l o s cir c uit o s 

pr o d u cti v o s d e pr e c e d e nt e s q uí mi c o s c o m o e l P MI D A ( c o m e nt a d o 

a nt eri or m e nt e) y otr o s.  

D efi nir e m o s e nt o n c e s c o m o r el e v a nt e s, a l a s pri n ci p al e s c o m p a ñí a s c o n 

i nf or m a ci ó n fi n a n ci er a p u bli c a ( c oti z a ci o n e s b ur s átil e s e i nf or m a ci ó n fi n a n ci er a) 

d el r u br o c o m o s e h a e x p u e st o e n l a s e c ci ó n 2 .5 . 1.1 . 

•  Z h eji a n g Xi n a n C h e mi c al I n d u stri al Gr o u p : 6 0 0 5 9 6  - S H A  

•  N a nt o n g Ji a n g s h a n A gr o c h e mi c al & C h e mi c al s C o Lt d : 6 0 0 3 8 9  - S H A  

•  Ji a n g s u Y a n g n o n g C h e mi c al Gr o u p : 6 0 0 4 8 6  • S H A  

U n a n áli si s m á s mi n u ci o s o d e e st a s c o m p a ñí a s  n o s p er mit e t o m ar u n a pri m er a 

d e ci si ó n ori e nt a d a  a l a r e pr e s e nt ati vi d a d d el í n di c e y el ef e ct o e n e st e. P ar a el 

c a s o d e J a n g s u Y a n g n o n g C h e mi c al Gr o u p, u n pri m er a n áli si s d e s u p or t af oli o 

m u e str a u n a m e n or e x p o si ci ó n al P M G y s u s pr e c e d e nt e s, e n f a v or d e otr o s 

s e g m e nt o s d e n e g o ci o. E st o p o dr á s er u n i n di c ati v o d e u n a m e n or r el e v a n ci a 

p ar a l a c o n str u c ci ó n d el í n di c e.  

E n c u a nt o al P MI D A y c o m o s e c o m e nt ó a nt eri or m e nt e, gr a n p art e d e s u 

a b a st e ci mi e nt o e st a y a c o m pr e n di d o p or e m pr e s a s pr o d u ct or a s d e P M G 

i nt e gr a d a s v erti c al m e nt e e i n cl u y e n d o l a f a bri c a ci ó n d e e st e pr e c ur s or c o m o u n 

p a s o pr e vi o d el cir c uit o pr o d u cti v o. A u n e s v áli d o  c o n si d er ar a l a s  pr e vi a m e nt e 

m e n ci o n a d a s  Si c h u a n H e b a n g Bi ot e c h n ol o g y C o Lt d , y a q u e e s u n a d e l a s 
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m a y or e s c o m p a ñí a s pr o d u ct or a s d e P MI D A si n e st ar i nt e gr a d a a l a pr o d u c ci ó n 

d e P M G , s i n e m b ar g o, e st a n o p o s e e i nf or m a ci ó n p ú bli c a  c o n a nt eri ori d a d a 

2 0 1 2, h a ci e n d o i m p o si bl e l a e xt e n si ó n d el a n áli si s h a st a l o s p eri o d o s d e s e a d o s 

p ar a i n cl uir l o s d o s v al or e s m á xi m o s d e pr e ci o d et all a d o s e n l a s e c ci ó n 4 . 2. H u b ei 

Xi n gf a C h e mi c al s Gr o u p C o Lt d  si s er á i n cl ui d a r e pr e s e nt a n d o al u p str e a m  d e 

P MI D A c o n i nf or m a ci ó n p ú bli c a  s ufi ci e nt e.  

Fi n al m e nt e, e n c u a nt o a l a s si g ui e nt e s m at eri a s pri m a s y pr e c ur s or e s e n or d e n 

d e i m p ort a n ci a p ar a el P M G, c o m pr e n di d a s p or el “I D A N” y l a Di et a n ol a mi n a, 

d e b e m o s t e n er e n c u e nt a q u e e n el c a s o d e l a pri m er a, s e e n c u e ntr a 

s ufi ci e nt e m e nt e l ej o s d el pr o d u ct o t er mi n a d o c o m o p ar a s er c o n si d er a d a 

s ol a m e nt e e n u n a i n st a n ci a p o st eri or d e a n áli si s y p ar a d ar m a y or pr e ci si ó n a l o s 

n ú m er o s e n c a s o d e n o c o n s e g uir s e u n r e s ult a d o s ufi ci e nt e m e nt e 

r e pr e s e nt ati v o, n o c o n si d er á n d o s e  i ni ci al m e nt e p ar a el a n áli si s. 

 

4 .4  –  A n áli si s d e r e gr e si ó n e i nf e r e n ci a s g e n er al e s.  

C o m e n z ar e m o s a h or a c o n el a n áli si s e st a dí sti c o q u e n o s o c u p a e n e st e e st u di o. 

P artir e m o s e nt o n c e s p or o bt e n er l a i nf or m a ci ó n hi st óri c a d e pr e ci o s p ar a t o d o s 

l o s a cti v o s r el e v a nt e s. El c o nj u nt o i ni ci al d e v al or e s c o n el q u e e v al u ar e m o s el 

p o st ul a d o s er á:  

- C o ntr at o s a 3 0 dí a s d e S oj a ( c ulti v o r el e v a nt e p ar a a pli c a ci ó n)  

- C o ntr at o s a 3 0 dí a s d e M aí z  ( c ulti v o r el e v a nt e p ar a a pli c a ci ó n) 

- C o ntr at o s a 3 0 dí a s d e Al g o d ó n ( c ulti v o r el e v a nt e p ar a a pli c a ci ó n)  

- C o ntr at o s a 3 0 dí a s d e Tri g o ( c ulti v o r el e v a nt e p ar a a pli c a ci ó n)  

- V al or a c ci o n ari o d e Z h eji a n g Xi n A n C h e mi c al I n d u stri al Gr o u p C o Lt d 

( 6 0 0 5 9 6) 

- V al or a c ci o n ari o d e N a nt o n g Ji a n g s h a n A gr o c h e mi c al & C h e mi c al s C o Lt d 

( 6 0 0 3 8 9) 

- V al or a c ci o n ari o d e H u b ei Xi n gf a C h e mi c al s Gr o u p C o Lt d ( 6 0 0 1 4 1)  

- V al or a c ci o n ari o d e Ji a n g s u Y a n g n o n g C h e mi c al C o Lt d ( 6 0 0 4 8 6)  
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D e e st o s p artir á el a n áli si s d e r e gr e si ó n c o n el q u e c o m e n z ar e m o s a e v al u ar u n 

m o d el o d e m e di ci ó n y pr o y e c ci ó n. 1 8  

Utili z a n d o el m ét o d o d e r e gr e si ó n p or mí ni m o s c u a dr a d o s s o br e di c h o s v al or e s, 

d o n d e l a v ari a bl e e x pli c a d a e s el c o st o d el P M G, y l a s v ari a bl e s e x pli c ati v a s s o n 

l o s a cti v o s d et all a d o s a nt eri or m e nt e, o bt e n e m o s el si g ui e nt e r e s ult a d o d e l a 

fi g ur a 3 2 q u e d a u n p a n or a m a g e n er al s o br e l a p o n d er a ci ó n d e c a d a a cti v o : 

Fi g ur a 3 2  –  A n áli si s d e r e gr e si ó n s o br e  c o nj u nt o d e a cti v o s 1  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

 

D e e st e pri m er s et d e d at o s, p o d e m o s o bt e n er v ari a s c o n cl u si o n e s. Pri m er o y 

pri n ci p al d e b e m o s e nf o c ar n o s e n 2 d at o s c e ntr al e s: P or u n l a d o, el f a ct or 

“M ulti pl e R ” q u e i n di c a el c o efi ci e nt e d e c orr el a ci ó n e ntr e l a v ari a bl e d e p e n di e nt e 

( v al or d el P M G) y l o s pr o y e ct a d o s p or el m o d el o e s d e 0. 8 2, l o q u e r efi er e a u n a 

alt a c orr el a ci ó n p ar a u n a v ari a bl e q u e p u e d e t o m ar v al or e s e ntr e 0 y 1. 

A di ci o n al m e nt e p o d e m o s o b s er v a r q u e el c o efi ci e nt e d e si g nifi c a n ci a 

(“Si g nifi c a n c e F ”) e s 0. 0 0, i n di c a n d o q u e el m o d el o e s e s t a dí sti c a m e nt e 

si g nifi c ati v o y q u e e s p o c o pr o b a bl e q u e l a s dif er e n ci a s o b s er v a d a s e n l a 

 
1 8  V er m ás  d et all e e n A n e x o 1  y 2  

R e gr es si o n St atistics R e gr es si o n St atistics

M ulti pl e R 0. 8 2                  

R S q u ar e 0. 6 7                  

A dj u st e d R S q u ar e 0. 6 5                  

St a n d ar d Err or 1. 5 7                  

O b s er v ati o n s 1 9 5. 0 0             

A N O V A

df S S M S F Si g nific a n c e F

R e gr e s si o n 8. 0 0                  9 2 3. 2 8                     1 1 5. 4 1  4 6. 9 1       0. 0 0                      

R e si d u al 1 8 6. 0 0             4 5 7. 5 9                     2. 4 6      

T ot al 1 9 4. 0 0             1, 3 8 0. 8 7                

C o effici e nts St a n d ar d Err or t St at P- v al u e L o w er 9 5 %  U p p er 9 5 % L o w er 9 5. 0 %  U p p er 9 5. 0 %

I nt er c e pt 1. 7 2-                  0. 7 0                          2. 4 5-       0. 0 2          3. 1 1-                      0. 3 4-                3. 1 1-                    0. 3 4-                    

S oj a 0. 0 0-                  0. 0 0                          0. 5 6-       0. 5 7          0. 0 0-                      0. 0 0                0. 0 0-                    0. 0 0                    

M ai z 0. 0 0                  0. 0 0                          1. 1 5       0. 2 5          0. 0 0-                      0. 0 1                0. 0 0-                    0. 0 1                    

Al g o d ó n 0. 0 2-                  0. 0 1                          3. 0 6-       0. 0 0          0. 0 3-                      0. 0 1-                0. 0 3-                    0. 0 1-                    

Tri g o 0. 0 1                  0. 0 0                          3. 2 0       0. 0 0          0. 0 0                      0. 0 1                0. 0 0                    0. 0 1                    

Xi n a n 0. 1 5                  0. 0 3                          5. 7 7       0. 0 0          0. 1 0                      0. 2 1                0. 1 0                    0. 2 1                    

Ji a n gs h a n 0. 1 4                  0. 0 3                          5. 3 6       0. 0 0          0. 0 9                      0. 2 0                0. 0 9                    0. 2 0                    

Xi n gf a 0. 0 0                  0. 0 3                          0. 0 9       0. 9 3          0. 0 5-                      0. 0 6                0. 0 5-                    0. 0 6                    

J a n gs u 0. 0 1-                  0. 0 1                          0. 8 6-       0. 3 9          0. 0 2-                      0. 0 1                0. 0 2-                    0. 0 1                    
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v ari a n z a s e d e b a n al a z ar, e s d e cir, q u e u n a o t o d a s l a s v ari a bl e s pr e di ct or a s 

s o n e x pli c ati v a s d e l a s dif er e n ci a s o b s er v a d a s.  

L u e g o d e b e m o s e nf o c ar n o s e n el a n áli si s d e l a s v ari a bl e s pr e di ct or a s p ar a 

e nt e n d er s u r el e v a n ci a y si g nifi c ati vi d a d e n el a n áli si s. El pri m er d at o r el e v a nt e 

q u e d e b e m o s t e n er e n c u e nt a p ar a t o d a s e st a s e s s u P -V al u e, y a q u e l o s v al or e s 

q u e e st a a d o pt e s er á n i n di c ati v o s d e l a si g nifi c ati vi d a d d e c a d a v ari a bl e 

i n d e p e n di e nt e m e nt e d e ntr o d el m o d el o. 

E n e st e c a s o v e m o s q u e t a nt o l o s v al or e s d e l o s pr e di ct or e s S oj a, M aí z , Xi n gf a, 

y J a n g s u s o n r el ati v a m e nt e s u p eri or e s a l a s d e m á s v ari a bl e s, p er o 

pri n ci p al m e nt e s o n s u p eri or e s a 0. 1 0, l o q u e r efi er e a q u e r efi er e a q u e l a 

hi p ót e si s n ul a d e q u e e st o s pr e di ct or e s n o s o n r el e v a nt e s p ar a el m o d el o ti e n e 

u n a pr o b a bili d a d si g nifi c ati v a d e c u m plir s e. S e p o drí a n r e ali z ar a n áli si s 

a di ci o n al e s s o br e e st a s v ari a bl e s, p er o p or el m o m e nt o n o s r e mitir e m o s a 

e x cl uirl a s d el m o d el o d e pr o y e c ci ó n y r e e v al u ar l o s r e s ult a d o s.  

H a bi e n d o d e s c art a d o l o s v al or e s d et all a d o s e n el p árr af o s u p eri or, v ol v e m o s a 

c orr er el m o d el o d e r e gr e si ó n y o bt e n e m o s l o s r e s ult a d o s  d et all a d o s e n l a fi g ur a 

3 3  c o n v ari a bl e s a ct u ali z a d a s : 

Fi g ur a 3 3  –  A n áli si s d e r e gr e s i ó n s o br e c o nj u nt o d e a cti v o s 2 

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n 

 

A m o d o d e c o nfir m a ci ó n , r e v ali d a m o s t a nt o el v al or “M ulti pl e R ” c o m o 

“Si g nifi c a n c e F ”, y a m b o s s e m a nti e n e n e n v al or e s si mil ar e s, r efl ej a n d o l a 

R e gr es si o n St atistics

M ulti pl e R 0. 8 1 5                

R S q u ar e 0. 6 6 5                

A dj u st e d R S q u ar e 0. 6 5 8                

St a n d ar d Err or 1. 5 6 1                

O b s er v ati o n s 1 9 5. 0 0 0           

A N O V A

df S S M S F Si g nific a n c e F

R e gr e s si o n 4. 0 0 0                9 1 7. 7 0 5                   2 2 9. 4 2 6  9 4. 1 1 5     0. 0 0 0                    

R e si d u al 1 9 0. 0 0 0           4 6 3. 1 6 6                   2. 4 3 8      

T ot al 1 9 4. 0 0 0           1, 3 8 0. 8 7 1              

C o effici e nts St a n d ar d Err or t St at P- v al u e L o w er 9 5 %  U p p er 9 5 % L o w er 9 5. 0 %  U p p er 9 5. 0 %

I nt er c e pt 2. 1 3 6-                0. 5 2 1                        4. 1 0 3-       0. 0 0 0        3. 1 6 3-                    1. 1 0 9-              3. 1 6 3-                  1. 1 0 9-                  

Al g o d ó n 0. 0 1 7-                0. 0 0 6                        3. 1 2 7-       0. 0 0 2        0. 0 2 8-                    0. 0 0 6-              0. 0 2 8-                  0. 0 0 6-                  

Tri g o 0. 0 0 8                0. 0 0 1                        7. 5 8 5       0. 0 0 0        0. 0 0 6                    0. 0 1 0              0. 0 0 6                  0. 0 1 0                  

Xi n a n 0. 1 5 7                0. 0 2 4                        6. 5 2 0       0. 0 0 0        0. 1 0 9                    0. 2 0 4              0. 1 0 9                  0. 2 0 4                  

Ji a n gs h a n 0. 1 2 4                0. 0 1 7                        7. 2 7 0       0. 0 0 0        0. 0 9 0                    0. 1 5 8              0. 0 9 0                  0. 1 5 8                  
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c o n s er v a d a r e pr e s e nt ati vi d a d d el m o d el o, a u n h a bi e n d o d e p ur a d o v ari a bl e s, l o 

q u e i n di c a q u e ef e cti v a m e nt e n o er a n r el e v a nt e s c o m o pr e di ct or e s p ar a l a 

v ari a bl e e x pli c a d a.  

H a bi e n d o y a c o nfir m a d o l a f u n ci ó n y l o s c o efi ci e nt e s m at e m áti c a m e nt e vi a bl e s 

c o n l o s q u e tr a b aj ar e m o s, a h or a d e b e m o s h a c er al g u n a s c o n si d er a ci o n e s p ar a 

aj u st ar e st o a l a r e ali d a d s e g ú n s u r a z o n a bili d a d . R e miti é n d o n o s n u e v a m e nt e a 

l a fi g ur a 3 3, p o d e m o s o b s er v ar q u e el c o efi ci e nt e p ar a l a v ari a bl e al g o d ó n e s 

n e g ati v o . Si bi e n e st o e s m at e m áti c a m e nt e p o si bl e, n o e s r e ali st a a fi n e s 

fi n a n ci er o s y a q u e i m pli c arí a q u e el p ort af oli o c o nt e n g a c a nti d a d e s n e g ati v a s d e 

di c h o a cti v o. A nt e e st a di s y u nti v a s e pr e s e nt a n d o s alt er n ati v a s, eli mi n ar l a 

v ari a bl e, o p ot e n ci arl a c o n u n e x p o n e nt e p ar, q u e t e n dr á el ef e ct o d e h a c erl a 

p o siti v a.  

1.  P ot e n ci a ci ó n: S e e v al ú a s e g ú n e st e crit eri o, p ot e n ci ar el c o efi ci e nt e 

n e g ati v o. E st e m ét o d o p u d e g e n er ar u n a di st or si ó n si g nifi c ati v a d e l o s 

n ú m er o s , o  p or el c o ntr ari o  p o c o r el e v a nt e, e n virt u d d e l o s v al or e s 

s u b y a c e nt e s p ot e n ci a d o s. E n e st e c a s o, el c o efi ci e nt e ori gi n al e x p u e st o 

e n l a r e gr e si ó n d e l a fi g ur a 3 3, q u e e q ui v al e a -0. 0 1 7 4, al p ot e n ci ar s e c o n 

u n e x p o n e nt e d e 2 s e c o n vi ert e e n 0. 0 0 0 3, c orri gi e n d o el f a ct or d el v al or 

n e g ati v o,  p er o al mi s m o ti e m p o, g e n er a n d o u n a p o n d er a ci ó n 

c o n si d er a bl e m e nt e b aj a  p ar a el v al or d el a cti v o y p or e n d e, p o c o 

r el e v a nt e. D e r e ali z ar s e el a n áli si s d e e st a m a n er a, e st arí a m o s p a s a n d o 

d e u n c o efi ci e nt e d e c orr el a ci ó n ori gi n al d e 0. 8 1 5, a 0. 8 0 2 3, l o q u e n o 

c o n stit u y e u n c a m bi o m a y or p ar a e v al u ar l a ef e cti vi d a d d e l a m et o d ol o gí a , 

y si s e e v al ú a c o n u n e x p o n e nt e d e 4 e n a d el a nt e, el r e s ult a d o s e 

e st a bili z a e n 0. 8 0 2 7, c o n u n a p o n d er a ci ó n p ar a l a v ari a bl e t e n di e nt e a 0.  

2.  D e l a mi s m a m a n er a q u e e n l a c o n cl u si ó n d el p u nt o 1, e n e st e c a s o, l a 

d e ci si ó n d e eli mi n ar l a v ari a bl e t e n dr á u n ef e ct o si mil ar al d e p ot e n ci arl a 

p or l o q u e l a d e ci si ó n ti e n e p o c a tr a s c e n d e n ci a . E n e st e c a s o el c a m bi o 

d el c o efi ci e nt e d e c orr el a ci ó n s erí a d e 0. 8 1 5 a 0. 8 0 2 7  ( V er c u a dr o 1 1), 

l e v e m e nt e s u p eri or al o bt e ni d o p or l a m et o d ol o gí a a nt eri or, p er o 

i g u al m e nt e irr el e v a nt e a fi n e s d e l a di stri b u ci ó n. 
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C u a dr o 1 1 –  Alt er n ati v a s d e o pti mi z a ci ó n d e l a f u n ci ó n p ar a v ari a bl e n e g ati v a  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

 

R e c o n si d er a n d o e nt o n c e s l a di stri b u ci ó n a utili z ar, pr o c e d er e m o s a eli mi n ar l a 

v ari a bl e al g o d ó n y utili z ar l a n u e v a r e gr e si ó n c o n l a s v ari a bl e s tri g o, Xi n a n, y 

J a n g s h a n, c o n s oli d a n d o u n c o efi ci e nt e d e c orr el a ci ó n s ufi ci e nt e m e nt e 

r e pr e s e nt ati v o, c o n v al or e s aj u st a d o s a l a s p o si bili d a d e s d e l a r e ali d a d p ar a l a 

c o n str u c ci ó n d e u n í n di c e c o n a cti v o s d e m er c a d o  s e g ú n l o vi st o e n l a fi g ur a 3 4 . 

Fi g ur a 3 4  –  A n áli si s d e r e gr e si ó n  s o br e c o nj u nt o d e a cti v o s 3  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

 

R e c o n st at a m o s l a s v ari a bl e s r e pr e s e nt ati vi d a d: “ M ulti pl e R” el e v a d o, 

“ Si g nifi c a n c e F” t e n di e nt e a 0, “ P-V al u e” p ar a c a d a v ari a bl e e x pli c ati v a pr ó xi m a 

a 0. P o d e m o s c o n st at ar e nt o n c e s q u e el m o d el o e s a d e c u a d o.  

E st o s r e s ult a d o s n o s d a n u n a pri m er a c o n cl u si ó n s o br e el a n áli si s  q u e p o d e m o s 

i d e ntifi c ar e n l a fi g ur a 3 5 d e b aj o. L o s c o efi ci e nt e s  o bt e ni d o s p ar a c a d a a cti v o 

r e pr e s e nt a n l a p e n di e nt e d e l a r e ct a q u e s e d e b erí a a pli c ar al pr e ci o d e c a d a u n o 

Al g o d ó n Tri g o Xi n a n Ji a n gs h a n C orr el aci ó n

Ori gi n al e s 0. 0 1 7 4-    0. 0 0 8 2    0. 1 5 6 5    0. 1 2 3 9       0. 8 1 5 1         

E x p o n e nt e 2 0. 0 0 0 3    0. 0 0 8 2    0. 1 5 6 5    0. 1 2 3 9       0. 8 0 2 3         

E x p o n e nt e 4 0. 0 0 0 0    0. 0 0 8 2    0. 1 5 6 5    0. 1 2 3 9       0. 8 0 2 7         

N u e v a r e gr e si ó n -          0. 0 0 6 5    0. 1 5 3 0    0. 1 3 0 9       0. 8 0 4 6         

C o efi ci e nt e s

R e gr es si o n St atistics

M ulti pl e R 0. 8 0                  

R S q u ar e 0. 6 5                  

A dj u st e d R S q u ar e 0. 6 4                  

St a n d ar d Err or 1. 6 0                  

O b s er v ati o n s 1 9 5. 0 0              

A N O V A

df S S M S F Si g nific a n c e F

R e gr e s si o n 3. 0 0                  8 9 3. 8 7                     2 9 7. 9 6     1 1 6. 8 6     0. 0 0                      

R e si d u al 1 9 1. 0 0              4 8 7. 0 0                    2. 5 5        

T ot al 1 9 4. 0 0              1, 3 8 0. 8 7                 

C o effici e nts St a n d ar d Err or t St at P- v al u e L o w er 9 5 %  U p p er 9 5 % L o w er 9 5. 0 %  U p p er 9 5. 0 %

I nt er c e pt 2. 5 9-                  0. 5 1                          5. 0 7-         0. 0 0          3. 6 0-                      1. 5 8-                 3. 6 0-                    1. 5 8-                     

Tri g o 0. 0 1                  0. 0 0                          6. 7 9         0. 0 0          0. 0 0                      0. 0 1                 0. 0 0                    0. 0 1                     

Xi n a n 0. 1 5                  0. 0 2                          6. 2 4         0. 0 0          0. 1 0                      0. 2 0                 0. 1 0                    0. 2 0                     

Ji a n gs h a n 0. 1 3                  0. 0 2                          7. 5 8         0. 0 0          0. 1 0                      0. 1 7                 0. 1 0                    0. 1 7                     
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d e e st o s p ar a q u e l a s u m at ori a d e t o d a s e st a s e n c o nj u nt o c o n s u or d e n a d a al 

ori g e n (“ i nt er c e pt”), r e s ult e e n l a f u n ci ó n d e m ej or aj u st e a l a s eri e d e d at o s d e l a 

v ari a bl e e x pli c a d a.  

Fi g ur a 3 5  –  Vi s u ali z a ci ó n d e aj u st a mi e nt o d el í n di c e al s u b y a c e nt e  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n 

 

E st o n o s p er mit e c o n cl uir q u e t e n e m o s u n a pri m er a a pr o xi m a ci ó n a d e c u a d a  

e ntr e n u e str o í n di c e y s u a cti v o s u b y a c e nt e. E st e m a nti e n e u n a c orr el a ci ó n 

si g nifi c ati v a q u e s e h a c e m á s vi si bl e e n l o s p eri o d o s r e ci e nt e s d o n d e l a 

i n v e sti g a ci ó n d e l o s f a ct or e s d e of ert a y d e m a n d a s o n m á s r el e v a nt e s y pr ó xi m o s  

c o m o s e d et all a e n l a s fi g ur a s 3 6 y 3 7 . A m a y or r etr otr a c ci ó n t e m p or al, 

e n c o ntr ar e m o s m a y or e s  di s p er si o n e s e ntr e l o s f a ct or e s c o n si d er a d o s y el a cti v o 

s u b y a c e nt e d e bi d o a c a m bi o s e n el m er c a d o, c o m o c u e sti o n e s r e g ul at ori a s y 

h a bilit a ci o n e s p ar a el glif o s at o e n di sti nt o s c ulti v o s, c o m o a sí t a m bi é n a c a m bi o s 

e n l a di n á mi c a d e pr o d u c ci ó n y a b a st e ci mi e nt o e n l a s e m pr e s a s s el e c ci o n a d a s 

p ar a c o m p o n er el e st u di o. E st o s f a ct or e s p o drí a n s er s u b si g ui e nt e m e nt e 

a n ali z a d o s p ar a d ar a ú n  m á s  cl ari d a d y aj u st e d el í n di c e c o n str ui d o c o n el a cti v o 

s u b y a c e nt e.  
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Fi g ur a 3 6  –  Aj u st a mi e nt o gr áfi c o 2 0 1 5 -2 0 2 4  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n   

 

Fi g ur a 3 7  –  R ati o E T F / P M G 

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n    



1 0 0  

C A PI T U L O V  - C o n cl u si o n e s  

5 .1  –  C o n cl u si o n e s . C o n di ci ó n 1 

C o m o v e m o s e n l o s a n áli si s s u p eri or e s, el í n di c e c o n str ui d o c o n e st o s v al or e s 

c u m pl e cl ar a m e nt e c o n l a pri m er a c o n di ci ó n d e é xit o. El v al or “M ulti pl e R ” d el 

m o d el o e st á fij a d o e n 0. 8 0, q u e e s c o n si d er a bl e m e nt e el e v a d o a ni v el d e 

pr o y e c ci ó n. E st e r ati o a ú n p o drí a m ej or ar pr of u n di z a n d o e n l a i n v e sti g a ci ó n, y 

t e ni e n d o e n c u e nt a q u e l a c o n str u c ci ó n utili z a d a p ar a el í n di c e/ E T F s e r e ali z ó d e 

m a n er a e st áti c a. E n l a pr á cti c a, l o s í n di c e s v arí a n e n s u c o m p o si ci ó n c o n el 

ti e m p o p ar a i n cl uir n u e v o s e v e nt o s, y r e pr e s e nt ar d e m ej or m a n er a l o s 

m o vi mi e nt o s d el s u b y a c e nt e. U n ej e m pl o d e e st o s ur girí a d e r e c o n si d er ar el 

m o d el o d e r e gr e si ó n p ar a 2 0 1 2 e n a d el a nt e, d e p ur a n d o  l o s i m p a ct o s e n l a s 

c o m p a ñí a s d e l a cri si s d el 2 0 0 8 y otr o s f e n ó m e n o s e s p e cífi c o s a l o s q u e 

e st u vi er o n s uj et a s . D e s er a sí, n u e str o “M ulti pl e R ” s e el e v arí a a 0, 8 8 r efl ej a n d o 

u n a m a y or r e pr e s e n t ati vi d a d a u n c o m o p o d e m o s v er e n l a fi g ur a  3 8 .  

Fi g ur a 3 8  –  A n áli si s  d e r e gr e si ó n s o br e c o nj u nt o d e a cti v o s 3, 2 0 1 2 -2 0 2 4  

 

F u e nt e:  El a b or a ci ó n pr o pi a s e g ú n i nf or m a ci ó n r e c a b a d a d e l a i n v e sti g a ci ó n  

 

5 .2  –  C o n cl u si o n e s. C o n di ci ó n 2  

L a s e g u n d a c o n di ci ó n pr e s e nt a d e s afí o s a di ci o n al e s q u e s o n c o n c or d a nt e s c o n 

l o s c o m e nt ari o s r e ali z a d o s e n el tit ul o a nt eri or. C o m o s e p u e d e vi s u ali z ar e n l a s  

fi g ur as  3 6 y 3 7 d el c a pít ul o  a nt eri or, el r ati o E T F  / P M G , pr e s e nt a d o s u ni v er s o s 

R e gr es si o n St atistics

M ulti pl e R 0. 8 8                  

R S q u ar e 0. 7 7                  

A dj u st e d R S q u ar e 0. 7 6                  

St a n d ar d Err or 1. 1 6                  

O b s er v ati o n s 1 5 0. 0 0             

A N O V A

df S S M S F Si g nific a n c e F

R e gr e s si o n 3. 0 0                  6 5 7. 6 1                     2 1 9. 2 0  1 6 2. 6 2     0. 0 0                      

R e si d u al 1 4 6. 0 0             1 9 6. 8 0                     1. 3 5      

T ot al 1 4 9. 0 0             8 5 4. 4 1                    

C o effici e nts St a n d ar d Err or t St at P- v al u e L o w er 9 5 %  U p p er 9 5 % L o w er 9 5. 0 %  U p p er 9 5. 0 %

I nt er c e pt 2. 0 2-                  0. 4 1                          4. 9 3-       0. 0 0          2. 8 2-                      1. 2 1-                2. 8 2-                    1. 2 1-                    

X V ari a bl e 1 0. 0 1                  0. 0 0                          7. 9 9       0. 0 0          0. 0 0                      0. 0 1                0. 0 0                    0. 0 1                    

X V ari a bl e 2 0. 2 3                  0. 0 4                          5. 1 7       0. 0 0          0. 1 4                      0. 3 1                0. 1 4                    0. 3 1                    

X V ari a bl e 3 0. 0 6                  0. 0 3                          2. 4 0       0. 0 2          0. 0 1                      0. 1 1                0. 0 1                    0. 1 1                    
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di sti nt o s : U n o d e s d e el i ni ci o d e l a m e di ci ó n i ni ci al ( a bril d e 2 0 0 8) h a st a pri n ci pi o s 

d e 2 0 1 1, y u n s e g u n d o d e s d e e st a últi m a f e c h a h a st a el pr e s e nt e.  

E n el pri m er c a s o v e m o s a m pli a s v ari a ci o n e s el c o ci e nt e e ntr e l o s v al or e s q u e 

e st á n d a d o s c o m o s e c o m e nt ó a nt eri or m e nt e, p or c a m bi o s e n el m er c a d o y 

e v e nt o s c or p or ati v o s q u e g e n er a n di sti nt a s di n á mi c a s e ntr e l a s c o m p a ñí a s 

utili z a d a s p ar a c o n stit uir el í n di c e, h a ci é n d ol a s p e r d er r e pr e s e nt ati vi d a d. P ar a el 

s e g u n d o u ni v er s o d e v al or e s ( p o st -2 0 1 1) v e m o s q u e el í n di c e e s m á s  a c or d e y 

si n di sr u p ci o n e s m a y or e s e x c e pt o p or el p eri o d o d e fi n al e s d e 2 0 2 1 d o n d e el 

c o st o d el P M G ll e g ó a s u s m á xi m o s hi st óri c o s, si e n d o a c o m p a ñ a d o s ol o e n u n 

6 0 % p or el E T F p ar a al g u n o s m e s e s.  

 

5 .3  –  C o n cl u si ó n g e n e r al  

C o m o p art e d el pr o c e s o d e di s e ñ o d e í n di c e s q u e  f u e e sti p ul a d o e n el  o bj eti v o 

d e e st e e st u di o, p o d e m o s c o n cl uir fi n al m e nt e q u e el a b or d aj e p or m e di o d el 

e st u di o  d e f a ct or e s d e of ert a y d e m a n d a e n el m er c a d o ( c orri e nt e y p a s a d o), y 

p or m e di o d e l u s o d e u n m o d el o d e r e gr e si ó n q u e p o n d er e l a s m a nif e st a ci o n e s 

e c o n ó mi c a s d e e st o s f a ct or e s ( v al or e s a c ci o n ari o s d e c o m p a ñí a s, v al or e s e n 

m er c a d o d e c o m m o diti e s a pli c a bl e s, y d e m á s) r e s ult a s ati sf a ct ori o y d a l a 

o p ort u ni d a d d e d e s arr oll ar h err a mi e nt a s fi n a n ci er a s q u e p er mit a n c u brir 

a nti ci p a d a m e nt e l a s v ari a ci o n e s d e pr e ci o d e u n a cti v o s u b y a c e nt e c o n di sti nt o s 

gr a d o s d e ef e cti vi d a d s e g ú n l a e x p e ct ati v a d e q ui e n b u s c a a d mi ni str ar s u s 

ri e s g o s s u s ri e s g o s. E st a m et o d ol o gí a p u e d e s er utili z a d a e xt e n si v a m e nt e p ar a 

c orr e gir l o s f a ct or e s d el p ort af oli o d e i n v er si ó n d e a c u er d o a c o m o s e a n e c e s ari o 

p ar a m a nt e n er l a r e pr e s e nt ati vi d a d c o n el p a s o d el ti e m p o  
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Bi bli o g r a fía  

A bi a, R. O. ( 2 0 1 6). A m o d el l ar g e s c al e b at c h pr o c ess f or t h e pr o d u cti o n of gl y p h os at e: S c al e of 

o p er ati o n: 3 0 0 0 t o n n es p er y e ar.  D e p art m e nt of C h e mistr y, U ni v ersit y of B er g e n, 

N or w a y.  

A FI P. ( 2 0 2 2). R es ol u ci ó n Nr o. 5 2 3/ 1 7.  Ar g e nti n a: D G A - S u b dir e c ci ó n T é c ni c o L e g al A d u a n er o.  

A gri b usi n ess Gl o b al. ( 2 0 2 0, S e pti e m br e). C hi n a Pri c e I n d e x: Gl y p h os at e Ris es A mi d Si c h u a n 

Fl o o di n g, E x p orts T a p er Off . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. a gri b usi n ess gl o b al. c o m/ a gr o c h e mi c als/ c hi n a -pri c e -i n d e x-gl y p h o s at e -

ris es-a mi d -si c h u a n -fl o o di n g-e x p orts -t a p er-off/  

A gri b usi n ess Gl o b al. ( 2 0 2 1, F e br er o). C hi n a Pri c e I n d e x: J a n u ar y Pri c es Cli m b, Pl us T hr e e Tr e n ds 

T h at D efi n e A gr o c h e mi c al S o ur ci n g i n 2 0 2 1 . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. a gri b usi n ess gl o b al. c o m/ a gr o c h e mi c als/ c hi n a -pri c e -i n d e x-j a n u ar y-pri c es -

cli m b -pl us -t hr e e-tr e n ds-t h at-d efi n e -a gr o c h e mi c al -s o ur ci n g -i n-2 0 2 1/ #sli d e = 6 7 0 0 9 -

6 6 9 9 9 -3  

A gri b usi n ess Gl o b al. ( 2 0 2 2, F e br er o). C hi n a Pri c e I n d e x: H o w I n d ustri al U p gr a di n g Is K e y t o 

S ust ai n a bilit y i n t h e 1 4t h Fi v e -Y e ar Pl a n of t h e C hi n a A gr o c h e mi c al I n d ustr y . R etri e v e d 

fr o m C hi n a Pri c e I n d e x: H o w I n d ustri al U p gr a di n g Is K e y t o S ust ai n a bilit y i n t h e 1 4t h 

Fi v e -Y e ar Pl a n of t h e C hi n a A gr o c h e mi c al I n d ustr y: 

htt ps:// w w w. a gri b usi n ess gl o b al. c o m/ a gr o c h e mi c als/ c hi n a -pri c e -i n d e x-h o w -i n d ustri al-

u p gr a di n g -is-k e y -t o-s ust a i n a bilit y-i n-t h e-1 4t h -fi v e-y e ar -pl a n -of -t h e-c hi n a -

a gr o c h e mi c al -i n d ustr y/ #sli d e = 6 8 6 1 2-6 8 6 2 5 -1  

A gri b usi n ess Gl o b al. ( 2 0 2 3, A g o st o). C hi n a Pri c e I n d e x: W h y Gl y p h os at e M a n uf a ct ur ers’ Pri ci n g 

Str at e g y Is F aili n g a n d H o w t o Fi x It . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. a gri b usi n ess gl o b al. c o m/ a gr o c h e mi c als/ gl y p h o s at e/  

A gri b usi n ess Gl o b al. ( 2 0 2 4, M ar z o). D a vi d Li A d dr ess es Gl y p h os at e O v er s u p pl y i n A gri B usi n ess 

Gl o b al LI V E! C hi n a U p d at e 2 0 2 4 . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. a gri b usi n ess gl o b al. c o m/ a gr o c h e mi c als/ d a vi d -li-a d dr ess e s -gl y p h o s at e -

o v ers u p pl y -i n-a gri b usi n ess -gl o b al -li v e-c hi n a -u p d at e -2 0 2 4/  

A gr o p a g es. ( 2 0 2 1, A bril). Ji a n gs h a n’s gl y p h os at e pr o d u cti o n c a p a cit y m a y r e a c h a n n u al 

1 9 0, 0 0 0 t o ns aft er t a ki n g o v er Si c h u a n L es h a n F u h u a T o n g d a . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// n e ws. a gr o p a g es. c o m/ n e w s/ pri nt -3 8 7 9 3. ht m  

A gr o p a g es. ( 2 0 2 2, N o vi e m br e). H e b a n g t o l a u n c h a n n u al 5 0 0, 0 0 0 -t o n P MI D A pr oj e ct w ort h 

R M B 1 6. 7 billi o n . R etri e v e d fr o m htt ps:// n e ws. a gr o p a g es. c o m/ N e w s/ pri nt-4 4 4 8 5. ht m  

A gr o p a g es. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Si c h u a n H e b a n g Bi ot e c h n ol o g y C o., Lt d.  R etri e v e d fr o m Si c h u a n 

H e b a n g Bi ot e c h n ol o g y C o., Lt d.: 

htt ps:// w w w. a gr o p a g es. c o m/ C o m p a n y Dir e ct or y/ Pr o d u ct List -1 3 9 3 7. ht m  

A gr o s pr a y. ( 2 0 2 3, E n er o). B ar b e c h o q uí mi c o: ¿ c ó m o d es arr oll ar u n a b u e n a estr at e gi a d e 

ej e c u ci ó n ?  R etri e v e d fr o m htt ps:// a gr o s pr a y. c o m. ar/ bl o g/ b ar b e c h o -q ui mi c o/  

B a y er S. A. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). M ar b et e R o u n d U p . R etri e v e d fr o m htt ps:// cs -

ass et s. b a y er. c o m/is/ c o nt e nt/ b a y er/ M ar b et e % 2 0 R o u n d u p % 2 0 T O P _ 0 p df  
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B ols a d e C o m er ci o d e R o s ari o. ( 2 0 2 2, J u ni o). ¿ C u á nt o s e d e bi ó i n v ertir e n Ar g e nti n a p ar a l a 

si e m br a 2 0 2 1/ 2 2 ?  R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. b cr. c o m. ar/ es/ m er c a d o s/i n v esti g a ci o n -y -d es arr oll o/i nf or m ati v o -

s e m a n al/ n oti ci as -i nf or m ati v o-s e m a n al/ c u a nt o -s e 

B ols a d e c o m er ci o d e r o s ari o. ( 2 0 2 5, E n er o). B ols a d e c o m er ci o d e R os ari o - M er c a d os . 

R etri e v e d fr o m B ols a d e c o m er ci o d e R o s ari o: htt ps:// w w w. b cr. c o m. ar/ es/ m er c a d o s  

B ols a d e c o m er ci o d e R o s ari o. ( 2 0 2 5, E n er o). C o m e nt ari o di ari o d el M er c a d o Físi c o d e R os ari o . 

R etri e v e d fr o m B ols a d e c o m er ci o d e R o s ari o: 

htt ps:// w w w. b cr. c o m. ar/ es/ m er c a d o s/ m er c a d o -d e -gr a n o s/ c o m e nt ari o -d el -

m er c a d o/ c o m e nt ari o -d el -m er c a d o -l o c al/ c o m e nt ari o-1 4 2 9  

B o ot h, R. ( 1 9 5 7). N -p h os p h o n o m et h yl gl y ci n e pr o d u cti o n pr o c ess.  U nit e d St at e s P at e nt N o. 

2, 7 8 2, 1 0 7. U. S. P at e nt a n d Tr a d e m ar k Offi c e.  

Br a n dt, J. A. ( 1 9 8 3). Pri c e f or e c asti n g a n d e v al u ati o n: A n a p pli c ati o n i n a gri c ult ur e.  J o ur n al of 

F or e c asti n g.  

C a m p oli m pi o. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Pr o gr a m a C a m p oli m pi o . R etri e v e d fr o m H o m e: 

htt ps:// w w w. c a m p oli m pi o. or g. ar/  

C as el e y, J. ( 1 9 9 6). M a n ej o d e M al e z as p ar a P aís es e n D es arr oll o.  R o m a: F A O. R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w.f a o. or g/ 4/t 1 1 4 7 s/t 1 1 4 7 s 0 e. ht m  

C h att a n o o g a Ti m es Fr e e Pr ess. ( 2 0 2 4, A bril). C á ps ul a d el ti e m p o . R etri e v e d fr o m S a n ofi-A v e ntis 

a d q uiri ó C h att e m e n 2 0 0 9 p or 1. 9 0 0 mill o n es d e d ól ar es: htt ps:// w w w -ti m esfr e e pr ess-

c o m.tr a nsl at e. g o o g/ n e ws/ 2 0 2 4/ a pr/ 0 1/ti m e -c a ps ul e -s a n ofi -a v e ntis -a c q uir e d -

c h att e m -

i n/ ? _ x _tr _sl = e n & _ x _tr _tl = es & _ x _tr _ hl = e s & _ x _tr _ pt o =r q #: ~:t e xt= Ti m e % 2 0 c a ps ul e % 3 A

% 2 0 S a n ofi % 2 D A v e ntis % 2 0 a c q uir e d, billi o n % 2 0 % 7 C % 2 0 C h att a n o o g a % 2 0 Ti m es % 2 0  

C oli n o, E. V. ( 2 0 1 1). I m pr o vi n g t h e a c c ur a c y of o utl o o k pri c e f or e c ast s. A gri c ult ur al E c o n o mi cs.  

C or n ej o T o n n eli er, M. ( 2 0 1 7). U n est u di o e c o n o m étri c o d e l o s pr e ci o s d e l as c o m m o diti es y s u 

r el a ci ó n c o n l a e c o n o mí a Ar g e nti n a. C o ni c et . 

D él y e, C. J. ( 2 0 1 4). M et a b olis m -b as e d h er bi ci d e r esist a n c e a n d cr oss -r esist a n c e i n cr o p w e e ds: 

A t hr e at t o h er bi ci d e s ust ai n a bilit y a n d gl o b al cr o p pr o d u cti o n.  Pl a nt P h y si ol o g y.  

Di n g, W. R. ( 2 0 1 1). Bi ol o gi c al r es p o ns e of s o y b e a n a n d c ott o n t o a eri al gl y p h os at e drift.  W e e d 

T e c h n ol o g y.  

D o n g h u a Ji nl o n g. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Gl y ci n e . R etri e v e d fr o m Gl y ci n e: 

htt ps:// w w w. gl y ci n e. c o m. c n/ pr o d u cts/ ?l a n g = es  

D u mr a uf, G. ( 2 0 1 0). Fi n a n z as C or p or ati v as, U n e nf o q u e L ati n o a m eri c a n o.  B u e n o s Air es: 

Alf a o m e g a.  

E MI S. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Z h eji a n g Xi n a n C h e mi c al I n d ustri al Gr o u p C o., Lt d . R etri e v e d fr o m 

Z h eji a n g Xi n a n C h e mi c al I n d ustri al Gr o u p C o., Lt d: 

htt ps:// w w w. e mis. c o m/ p h p/ c o m p a n y -

pr ofil e/ C N/ Z h eji a n g _ Xi n a n _ C h e mi c al _I n d ustri al _ Gr o u p _ C o Lt d _ _ % E 6 % B 5 % 9 9 % E 6 % B 1

% 9 F % E 6 % 9 6 % B 0 % E 5 % A E % 8 9 % E 5 % 8 C % 9 6 % E 5 % B 7 % A 5 % E 9 % 9 B % 8 6 % E 5 % 9 B % A 2 % E 8
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% 8 2 % A 1 % E 4 % B B % B D % E 6 % 9 C % 8 9 % E 9 % 9 9 % 9 0 % E 5 % 8 5 % A C % E 5 % 8 F % B 8 _ _ e n _ 1 7 3 4 6 3

2. ht ml  

Er p e n, M., & F a n elli, J. ( 2 0 1 0). M er c a d o d e C a pit al es, M a n u al p ar a n o es p e ci alist as;.  B u e n o s 

Air es: T e m as.  

Estr a d a, J. ( 2 0 0 6). Fi n a n z as e n p o c as p al a br as.  P e ars o n.  

F A O. ( 2 0 2 3). W orl d F o o d a n d A gri c ult ur e –  St atisti c al Y e ar b o o k 2 0 2 3 . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// o p e n k n o wl e d g e.f a o. or g/ s er v er/ a pi/ c or e/ bitstr e a m s/ 2 8 cf d 2 4 e -8 1 a 9 -4 e b c -

b 2 b 5 -4 0 9 5f e 5 b 1 d a b/ c o nt e nt/ c c 8 1 6 6 e n. ht ml #fi g ur e _ 0 1 _t a b  

F A O St at. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). F a o St at - P esti ci d e us e . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w.f a o. or g/f a o st at/ e n/ # d at a/ R P/ vis u aliz e  

F err elli, F. ( 2 0 1 2). L a s e q uí a 2 0 0 8 -2 0 0 9 e n el S u d o est e d e l a pr o vi n ci a d e B u e n os Air es 

( Ar g e nti n a). As o ci a ci ó n E s p a ñ ol a d e E c ol o gí a T err estr e.  

Fr a nz, J. E. ( 1 9 8 8). Gl y p h os at e -r esist a nt pl a nts. U nit e d St at es P at e nt N o. 4, 7 2 4, 1 0 3.  U. S. P at e nt 

a n d Tr a d e m ar k Offi c e.  

Fr o nti ers. ( 2 0 2 1, O ct u br e). E dit ori al: M ulti pl e H er bi ci d e -R esist a nt W e e ds a n d N o n -t ar g et Sit e 

R esist a n c e M e c h a nis ms: A Gl o b al C h all e n g e f or F o o d Pr o d u cti o n . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w.fr o nti ersi n. or g/j o ur n als/ pl a nt -

s ci e n c e/ arti cl es/ 1 0. 3 3 8 9/f pls. 2 0 2 1. 7 6 3 2 1 2/f ull  

F u n d a ci ó n B B V A. ( 2 0 1 0). L as f u e nt es d el cr e ci mi e nt o e c o n ó mi c o e n asi a . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w.f b b v a. es/ w p -c o nt e nt/ u pl o a ds/ 2 0 1 7/ 0 5/ d at/ 0 8 _ C y C _ 2 0 1 0 _ w e b. p df  

G al e, H. F. ( 2 0 0 9). C hi n a is usi n g m or e c or n f or i n d ustri al pr o d u cts.  U S D e p art m e nt of 

A gri c ult ur e, E c o n o mi c R e s e ar c h S er vi c e.  

G ar cí a, L. &. ( 2 0 1 4). C o nstr u c ci ó n d e u n í n di c e c o m p u est o y a pr o xi m a ci ó n p ar a m e dir l os 

c a m bi os e n el ti e m p o. R e ali d a d, D at os y Es p a ci o.  I N E GI. 

Gl y p h o s at e F a cts. ( 2 0 2 4, A bril). Gl y p h os at e Hist or y . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// gl y p h o s at ef a ct s. c o m/ gl y p h o s at e -i m p a cts/ gl y p h o s at e-hist or y/  

H all, J. C. ( 1 9 9 8). Gl y ci n e.  J o ur n al of P ar e nt er al a n d E nt er al N utriti o n. 

H ar ari, Y. N. ( 2 0 1 1). S a pi e ns. D e a ni m al es a di os es: U n a br e v e hist ori a d e l a h u m a ni d a d.  1 9 9 8.  

I M A R C. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). M er c a d o d e pr o d u ct os a gr o q uí mi c os: T e n d e n ci as m u n di al es d e l a 

i n d ustri a, c u ot a, t a m a ñ o, cr e ci mi e nt o, o p ort u ni d a d y pr e visi ó n 2 0 2 4-2 0 3 2 . R etri e v e d 

fr o m htt ps:// w w w.i m ar c gr o u p. c o m/r e p ort/ es/ a gr o c h e mi c als-m ar k et  

I N T A. ( 2 0 2 2, Di ci e m br e). L a a gri c ult ur a r e g e n er ati v a s e e xti e n d e e n l a r e gi ó n C u y o . R etri e v e d 

fr o m htt ps://i nt ai nf or m a.i nt a. g o b. ar/l a-a gri c ult ur a -r e g e n er ati v a-s e -e xti e n d e -e n -l a-

r e gi o n-c u y o/  

I N T A. ( 2 0 2 4, O ct u br e). D et e ct a n l os pri m er os ej e m pl ar es d e c hi c h arrit a afri c a n a e n l a 

Ar g e nti n a . R etri e v e d fr o m htt ps:// w w w. ar g e nti n a. g o b. ar/ n oti ci as/ d et e ct a n -l o s-

pri m er o s -ej e m pl ar es -d e -c hi c h arrit a -afri c a n a -e n -l a-ar g e nti n a  
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I N T A. ( 2 0 2 4, J u ni o). El I N T A l o gr ó s e c u e n ci ar el g e n o m a d e l a c hi c h arrit a d el m aí z . R etri e v e d 

fr o m htt ps://i nt ai nf or m a.i nt a. g o b. ar/ el-i nt a-l o gr o-s e c u e n ci ar -el -g e n o m a -d e -l a-

c hi c h arrit a -d el -m ai z/  

J a c ks o n, J. E. ( 2 0 0 5). A Us e's G ui d e t o Pri n ci p al C o m p o n e nts.  : Wil e y-I nt ers ci e n c e. 

M o ns a nt o T e c h n ol o g y L L C. ( 2 0 0 8). M ét o d os d e pr o d u c ci ó n d e pr o d u ct os d e c o ntr ol d e pl a g as 

q u e c o m pr e n d e n u n c o m p u est o d e f osf o n at o. P at e nt e N o. E S 2 3 1 7 2 9 5 T 3.  Ofi ci n a 

Es p a ñ ol a d e P at e nt es y M ar c as.  

N ati o n al P esti ci d e I nf or m ati o n C e nt er - Or e g o n St at e U ni v ersit y. ( 2 0 1 9, M ar z o). Gl y p h os at e - 

T e c h ni c al F a ct S h e et . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// n pi c. orst. e d u/f a cts h e ets/ ar c hi v e/ gl y p h ot e c h. ht ml  

N o Till F ar m er. ( 2 0 1 8, J uli o). J o h n Fr a n z & t h e Gl y p h os at e Dis c o v er y. R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. n o -tillf ar m er. c o m/ arti cl es/ 1 2 6 2 6-j o h n-fr a nz-a n d -t h e-gl y p h o s at e -

dis c o v er y  

N oti ci as A gr o p e c u ari as. ( 2 0 2 1, J uli o). Ar g e nti n a s e e n c a mi n a a u n a c a m p a ñ a 2 0 2 1/ 2 2 r é c or d . 

R etri e v e d fr o m htt ps:// w w w. n oti ci as a gr o p e c u ari as. c o m/ 2 0 2 1/ 0 7/ 2 4/ ar g e nti n a -s e -

e n c a mi n a -a -u n -r e c or d-d e -si e m br as -e n -l a-2 0 2 1 -2 2/  

P ar ki n, M. ( 2 0 1 5). E c o n o mí a ( 8t h e d.).  M e xi c o: P e ars o n.  

P err y, E. D. ( 2 0 1 9). P at e nt E x pir ati o n, Pr o d u ct C o n c e ntr ati o n, a n d Gl y p h os at e Us e: A T al e of 

U n e x p e ct e d C o ns e q u e n c es.  J o ur n al of E c o n o mi c B e h a vi or & Or g a ni z ati o n. R etri e v e d 

fr o m htt ps:// a g p oli c yr e vi e w. c ar d.i ast at e. e d u/ s pri n g-2 0 1 9/ p at e nt -e x pir ati o n -pr o d u ct -

c o n c e ntr ati o n -a n d -gl y p h o s at e -us e -t al e-u n e x p e ct e d -c o ns e q u e n c es  

R es e ar c h a n d M ar k ets. ( 2 0 1 8, J uli o). R es e ar c h R e p ort o n C hi n a's Gl y p h os at e I n d ustr y - 2 0 1 8 -

2 0 2 2 . R etri e v e d fr o m R es e ar c h R e p ort o n C hi n a's Gl y p h o s at e I n d ustr y - 2 0 1 8 -2 0 2 2: 

htt ps:// w w w.r es e ar c h a n d m ar k et s. c o m/r e p orts/ 4 6 0 0 3 3 5/r es e ar c h -r e p ort-o n -c hi n as -

gl y p h o s at e -i n d ustr y 

R e ut ers. ( 2 0 2 4, o ct u br e). B a y er m ust p a y $ 7 8 milli o n i n l at est R o u n d u p c a n c er tri al, j ur y fi n ds . 

R etri e v e d fr o m htt ps://fi n a n c e. y a h o o. c o m/ n e ws/ b a y er -m ust -p a y -7 8 -milli o n -

2 0 3 0 3 2 9 3 6. ht ml  

S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P es c a. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Esti m a ci o n es A grí c ol as . 

R etri e v e d fr o m htt ps:// d at o s esti m a ci o n es. m a g y p. g o b. ar/  

S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P es c a. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Esti m a ci o n es A gri c ol as, M a p a 

d e C ulti v os . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. m a g y p. g o b. ar/ siti o/ ar e as/ esti m a ci o n es/ m a p a/  

S e cr et arí a d e A gri c ult ur a, G a n a d erí a y P es c a. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Fit os a nit ari os . R etri e v e d fr o m 

Fit o s a nit ari o s: htt ps:// w w w. ar g e nti n a. g o b. ar/ a gri c ult ur a/fit os a nit ari o s  

S E N A S A. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). R e gistr o n a ci o n al d e t er a p é uti c a v e g et al . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// a ps 2.s e n as a. g o v. ar/ v a d e m e c u m/ a p p/ p u bli c o/f or m ul a d o s  

S E N A S A. ( 2 0 2 4). R es ol u ci ó n S e n as a 1 1 7 5/ 2 0 2 4.  S E N A S A.  

St ei nr ü c k e n H C, A. N. ( 1 9 8 0). T h e h er bi ci d e gl y p h os at e is a p ot e nt i n hi bit or of 5 -e n ol p yr u v yl -

s hi ki mi c a ci d -3 -p h os p h at e s y nt h as e. .  Bi o c h e m Bi o p h ys R es C o m m u n.  
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S u n w ell C h e m. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). Pr o d u cts . R etri e v e d fr o m Pr o d u cts: 

htt p:// w w w.s u n w ell c h e m. c o m/ pr o d u ct _ e n. ht ml  

S y n g e nt a A gr o S. A. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). M ai z . R etri e v e d fr o m M ai z S y n g e nt a: 

htt ps:// w w w.s y n g e nt a. c o m. ar/ m ai z  

S y n g e nt a A gr o S. A. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). M ar b et e S ulf os at o t o u c h d o w n . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w.s y n g e nt a. c o m. ar/ pr o d u ct/ cr o p -pr ot e cti o n/ h er bi ci d a -n o -

s el e cti v o/ s ulf o s at o -t o u c h d o w n 

S y n g e nt a A gr o S. A. ( 2 0 2 4, Di ci e m br e). S oj a . R etri e v e d fr o m S oj a S y n g e nt a: 

htt ps:// w w w.s y n g e nt a. c o m. ar/ s oj a  

T h e R o y al S o ci et y of C h e mistr y. ( 2 0 1 2). El e ctr o ni c S u p pl e m e nt ar y M at eri al ( E SI) f or Gr e e n 

C h e mistr y . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w.rs c. or g/ s u p p d at a/ g c/ c 2/ c 2 g c 3 5 3 4 9 k/ c 2 g c 3 5 3 4 9 k. p df  

U. S. N e w s. ( 2 0 2 5, E n er o). 1 0 B est -P erf or mi n g E T Fs of 2 0 2 4 . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// m o n e y. us n e ws. c o m/i n v esti n g/ arti cl es/ b est -p erf or mi n g -etfs  

U nit e d N ati o ns. ( 2 0 1 9, J u ni o). W orl d P o p ul ati o n Pr os p e cts 2 0 1 9: Hi g hli g hts . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. u n. or g/ d e v el o p m e nt/ d es a/ p d/ sit es/ w w w. u n. or g. d e v el o p m e nt. d es a. p d/f

il es/ u n d es a _ p d _ kf _ w p p 2 0 1 9 _ 1 0 k e yfi n di n gs. p df 

U nit e d n ati o ns. ( 2 0 2 3). T H E 1 7 G O A L S . R etri e v e d fr o m htt ps:// s d gs. u n. or g/ g o als 

U nit e d St at es E n vir o m e nt al pr ot e cti o n A g e n c y. ( 2 0 2 0, N o vi e m br e). Gl y p h os at e . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. e p a. g o v/i n gr e di e nts -us e d -p esti ci d e -pr o d u cts/ gl y p h o s at e  

Vis u al C a pit alst. ( 2 0 2 3, O ct u br e). M a p p e d: T h e L ar g est St o c k E x c h a n g es i n t h e W orl d . 

R etri e v e d fr o m htt ps:// w w w. vis u al c a pit alist. c o m/l ar g est -st o c k -e x c h a n g es -i n-t h e-

w orl d/  

W as hi n gt o n C o u nt y i ns o d er. ( 2 0 2 3, J u ni o). M or e t h a n 1 5 D e p art m e nts r es p o n d t o m aj or 

str u ct ur e fir e i n D o d g e C o u nt y . R etri e v e d fr o m 

htt ps:// w w w. w as hi n gt o n c o u nt yi nsi d er. c o m/ m or e -t h a n-1 5 -d e p art m e nts/  

W e bst er, A. L. ( 2 0 0 0). Est a dísti c a a pli c a d a a l os n e g o ci os y l a e c o n o mí a ( 3r d e d.). . Ir wi n 

M c Gr a w -Hill.  

Y us h c h e n k o, D. Y. ( 2 0 2 1). Gl y p h os at e: M et h o ds of s y nt h esis.  B or es k o v I nstit ut e of C at al ysis, 

Si b eri a n Br a n c h, R ussi a n A c a d e m y of S ci e n c es.  

Z h a nt as o v K. T, S. S. ( 2 0 1 7). Gl y p h os at e: A p pli c ati o n a n d Pr o d u cti o n W a ys.  Ori e nt J C h e m .  

 

  



1 0 7  

A p é n di c e s  y A n e x o s  

A n e x o 1  –  V al or e s b ur s átil e s d e c o m p a ñí a s r el e v a d a s  

V al or e s m e n s u al e s  p ar a el p eri o d o E n e -2 0 0 8 –  J u n -2 0 2 4; Fi n al e s d e M e s; Di vi d e n d o s 

aj u st a d o s  

 

 

 

 

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 3 1. 3 6                  3 9. 5 3      3 0. 9 1   2 8. 6 9      2 8. 5 1      2 7. 4 7      2 5. 6 1   1 7. 5 6   1 4. 9 6   1 2. 0 4   1 3. 1 7      1 4. 2 4     

2 0 0 9 1 8. 0 3                  1 6. 6 7      1 7. 9 3   1 7. 0 0      1 6. 0 2      1 6. 8 1      1 9. 3 0   1 8. 5 7   2 0. 2 1   1 9. 5 0   2 1. 3 2      2 0. 5 0     

2 0 1 0 1 9. 5 4                  1 8. 5 3      1 9. 2 7   1 5. 5 3      1 2. 0 8      9. 8 8        1 1. 9 9   1 3. 6 7   1 3. 1 9   1 6. 7 9   1 5. 7 4      1 5. 2 2     

2 0 1 1 1 2. 6 6                  1 5. 4 8      1 3. 4 6   1 2. 4 7      1 0. 8 6      1 0. 5 2      1 1. 1 3   1 0. 0 4   9. 7 2      1 0. 3 6   9. 1 6        6. 5 0       

2 0 1 2 6. 6 7                    7. 6 8        4. 6 1      5. 1 1        4. 6 8        4. 4 2        5. 7 0      6. 3 4      6. 3 3      6. 5 7      4. 4 7        5. 3 6       

2 0 1 3 7. 3 3                    7. 9 0        9. 7 6      9. 0 4        9. 9 6        7. 5 4        1 0. 0 1   1 0. 2 1   9. 5 4      7. 6 1      8. 5 6        7. 5 6       

2 0 1 4 7. 4 6                    7. 3 8        9. 1 6      7. 0 1        6. 4 1        6. 5 4        6. 4 9      6. 9 6      7. 4 6      7. 3 1      7. 2 7        7. 4 1       

2 0 1 5 7. 9 1                    8. 0 0        9. 0 2      9. 5 3        1 0. 5 6      9. 9 6        7. 2 3      5. 5 3      5. 0 6      6. 7 1      8. 2 6        7. 2 9       

2 0 1 6 4. 9 1                    4. 8 2        5. 6 4      5. 3 5        5. 2 6        5. 2 1        5. 3 3      6. 3 2      5. 9 5      6. 1 7      7. 1 9        7. 3 1       

2 0 1 7 6. 7 7                    6. 9 2        7. 1 6      6. 4 3        5. 2 6        6. 0 4        7. 3 6      8. 4 1      8. 3 1      7. 3 4      7. 4 6        6. 5 6       

2 0 1 8 9. 1 1                    1 0. 1 7      9. 5 3      1 1. 2 0      1 2. 2 1      1 1. 5 5      1 2. 6 8   1 0. 7 0   1 1. 2 6   8. 7 1      8. 5 4        7. 6 4       

2 0 1 9 7. 5 4                    9. 0 1        1 0. 0 6   8. 9 6        7. 9 9        7. 6 9        7. 4 0      7. 6 4      6. 9 3      6. 5 4      6. 4 2        7. 0 3       

2 0 2 0 6. 6 1                    6. 3 6        6. 1 8      5. 7 3        5. 7 3        6. 1 4        6. 4 9      6. 8 8      6. 1 6      6. 4 9      1 0. 5 1      7. 7 5       

2 0 2 1 7. 2 5                    8. 5 9        8. 9 9      8. 8 6        1 0. 9 6      1 2. 6 6      1 5. 7 1   3 1. 6 9   2 2. 4 9   1 9. 8 2   1 9. 2 1      1 7. 8 5     

2 0 2 2 1 5. 4 8                  1 9. 5 6      1 8. 7 3   1 7. 2 6      1 8. 7 9      2 1. 6 5      1 9. 4 5   1 8. 9 0   1 5. 8 2   1 4. 9 3   1 5. 9 5      1 5. 1 4     

2 0 2 3 1 6. 3 8                  1 6. 7 1      1 5. 1 8   1 2. 5 0      1 1. 1 6      1 0. 9 3      1 1. 7 4   1 0. 0 7   1 0. 1 3   9. 7 8      9. 3 5        9. 1 2       

2 0 2 4 7. 6 5                    8. 4 3        8. 0 8      8. 9 6        8. 7 3        7. 6 0       

Z h eji a n g Xi n A n 

C h e mi c al I n d u stri al 

Gr o u p C o Lt d ( 6 0 0 5 9 6)

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 1 8. 4 1       2 1. 5 7       1 8. 4 4       1 6. 9 3       1 8. 2 3       1 6. 6 6       1 8. 6 7       1 0. 9 1       9. 9 8          6. 6 1          7. 0 9          8. 2 1         

2 0 0 9 1 0. 4 0       1 0. 9 3       1 1. 5 9       1 0. 1 8       9. 7 9          9. 8 2          1 0. 3 3       8. 4 3          7. 7 1          9. 2 2          9. 5 2          1 0. 6 2      

2 0 1 0 9. 7 9          9. 2 5          9. 3 1          8. 4 6          7. 2 5          5. 6 2          6. 3 3          6. 9 5          6. 8 3          8. 0 2          7. 9 5          8. 0 6         

2 0 1 1 7. 3 3          8. 2 4          8. 4 2          7. 0 0          6. 3 0          7. 1 3          7. 5 3          6. 5 1          6. 0 5          6. 1 1          5. 7 3          4. 3 7         

2 0 1 2 4. 6 8          5. 7 1          4. 5 7          5. 2 7          5. 8 1          5. 7 3          9. 3 1          9. 8 7          1 0. 4 7       9. 8 1          7. 4 9          9. 4 6         

2 0 1 3 1 1. 1 3       1 3. 5 0       1 9. 5 4       1 7. 4 5       2 3. 5 8       2 2. 6 9       2 8. 8 5       2 6. 0 1       2 6. 4 9       2 1. 5 8       2 3. 2 7       2 6. 0 9      

2 0 1 4 1 5. 7 4       1 6. 0 5       1 7. 3 0       1 5. 6 0       1 4. 2 6       1 4. 9 9       1 4. 0 7       1 4. 0 8       1 4. 7 8       1 4. 0 1       1 4. 1 1       1 2. 2 2      

2 0 1 5 1 3. 1 2       1 4. 3 4       1 5. 8 7       1 5. 5 8       1 8. 4 5       1 4. 3 6       1 0. 4 0       8. 7 4          9. 1 4          1 2. 9 6       1 0. 7 8       1 2. 1 8      

2 0 1 6 1 1. 7 6       1 1. 3 4       1 0. 9 1       1 0. 4 9       1 0. 0 7       9. 5 9          1 0. 5 0       1 2. 1 1       1 2. 3 9       1 2. 9 7       1 4. 0 6       1 3. 6 1      

2 0 1 7 1 3. 1 3       1 2. 7 9       1 2. 7 2       1 2. 9 0       1 0. 9 4       1 1. 4 3       1 4. 5 2       1 3. 6 5       1 2. 7 8       1 1. 9 1       1 2. 4 3       1 1. 9 9      

2 0 1 8 1 4. 2 1       1 3. 1 4       1 2. 7 9       1 3. 3 7       1 5. 6 1       1 3. 0 7       1 4. 5 9       1 5. 3 2       1 5. 0 9       1 2. 9 7       1 2. 6 5       1 1. 6 1      

2 0 1 9 1 1. 0 6       1 2. 6 7       1 2. 5 9       1 4. 0 8       1 3. 6 6       1 4. 5 5       1 4. 6 8       1 4. 4 8       1 4. 6 2       1 3. 9 2       1 3. 0 2       1 4. 2 6      

2 0 2 0 1 3. 7 4       1 3. 5 5       1 3. 4 0       1 3. 2 2       1 3. 2 2       1 2. 6 1       1 3. 8 1       1 7. 9 4       1 4. 0 2       1 3. 0 0       1 4. 8 8       1 4. 2 0      

2 0 2 1 1 3. 7 2       1 4. 5 0       1 5. 0 7       1 7. 8 1       2 4. 7 9       2 3. 7 2       2 7. 5 9       3 4. 0 6       3 1. 9 0       2 6. 6 6       3 1. 8 8       2 8. 3 6      

2 0 2 2 2 6. 2 1       3 1. 5 5       3 1. 5 9       3 6. 1 9       4 2. 5 9       4 1. 8 8       3 9. 7 9       3 7. 1 4       3 0. 2 6       2 8. 1 5       2 9. 4 8       3 0. 4 0      

2 0 2 3 3 3. 7 9       3 2. 1 0       2 7. 5 0       2 4. 2 7       2 0. 5 2       2 3. 7 5       2 4. 8 5       2 2. 0 4       2 0. 7 5       1 8. 5 8       1 7. 8 1       1 7. 4 0      

2 0 2 4 1 3. 2 5       1 3. 6 5       1 2. 7 3       1 6. 7 5       1 5. 6 6       1 4. 1 1      

N a nt o n g Ji a n g s h a n 

A gr o c h e mi c al & 

C h e mi c al s C o Lt d 

( 6 0 0 3 8 9)

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 1 7. 0 4       1 8. 7 4       1 4. 9 8       1 6. 4 4       1 5. 4 6       1 6. 3 0       1 5. 6 9       8. 8 0          8. 2 6          4. 3 1          5. 7 0          5. 8 6         

2 0 0 9 8. 1 0          8. 3 0          1 0. 3 7       9. 0 0          8. 9 5          9. 6 4          1 2. 7 3       1 0. 8 0       1 0. 3 8       1 2. 6 3       1 5. 5 6       1 5. 0 8      

2 0 1 0 1 4. 8 5       1 4. 6 9       1 3. 8 0       1 5. 1 5       1 2. 9 7       1 0. 4 9       1 2. 6 5       1 4. 0 0       1 6. 9 2       1 9. 9 2       1 6. 4 2       1 6. 7 2      

2 0 1 1 1 6. 2 2       2 0. 2 0       1 8. 6 9       1 7. 7 5       1 6. 0 4       1 7. 3 8       1 8. 8 1       2 1. 2 8       1 7. 5 5       1 7. 7 7       1 6. 0 6       1 4. 2 4      

2 0 1 2 1 5. 9 2       1 7. 2 9       1 6. 2 7       1 8. 7 2       1 9. 9 7       1 7. 2 4       1 6. 3 2       1 6. 0 6       1 6. 5 2       1 6. 2 0       1 2. 7 4       1 5. 0 3      

2 0 1 3 1 5. 4 2       1 5. 2 5       1 5. 2 7       1 2. 9 8       1 3. 9 3       9. 3 3          9. 4 7          1 0. 2 6       1 0. 8 2       1 0. 2 0       1 0. 6 7       1 0. 4 0      

2 0 1 4 9. 7 2          9. 6 7          9. 3 3          8. 2 8          8. 3 2          8. 1 7          9. 1 7          9. 6 4          9. 7 8          1 0. 8 2       1 2. 0 7       1 2. 7 0      

2 0 1 5 1 2. 9 0       1 3. 4 6       1 5. 1 2       1 4. 4 2       1 4. 6 7       1 4. 3 6       1 2. 8 2       1 0. 0 0       1 0. 4 2       1 0. 5 2       1 0. 6 6       1 2. 1 8      

2 0 1 6 8. 4 6          8. 0 9          9. 5 6          8. 7 0          8. 7 6          9. 6 0          9. 2 9          1 1. 8 7       1 0. 9 4       1 1. 2 2       1 3. 2 1       1 2. 6 7      

2 0 1 7 1 1. 0 3       1 1. 5 0       1 2. 1 7       1 0. 7 7       9. 9 0          1 0. 3 1       1 3. 6 5       1 5. 4 3       1 5. 9 1       1 4. 7 0       1 4. 2 3       1 4. 0 8      

2 0 1 8 1 3. 3 7       1 3. 0 8       1 2. 6 0       1 2. 6 2       1 2. 9 4       1 1. 6 5       1 3. 0 5       1 1. 0 1       1 2. 4 8       1 0. 7 0       1 1. 0 1       1 0. 2 9      

2 0 1 9 9. 6 6          1 1. 1 1       1 0. 9 7       1 1. 3 6       1 0. 5 1       1 0. 2 8       1 1. 0 1       1 1. 1 3       1 0. 3 8       1 0. 2 0       9. 6 8          1 0. 2 8      

2 0 2 0 1 0. 0 8       1 0. 1 7       1 0. 1 9       8. 9 1          8. 9 8          8. 9 5          1 0. 4 6       1 1. 6 1       9. 8 0          1 1. 2 4       1 2. 1 8       1 1. 0 3      

2 0 2 1 1 3. 0 2       1 3. 0 2       1 3. 7 0       1 3. 4 6       1 8. 1 8       1 8. 8 3       2 4. 4 6       4 1. 8 8       4 4. 8 5       4 9. 5 9       3 9. 9 5       3 7. 8 8      

2 0 2 2 2 9. 8 3       4 1. 0 0       3 3. 2 3       3 2. 0 8       3 7. 5 8       4 3. 9 9       3 7. 2 2       3 8. 6 5       3 3. 4 8       2 8. 2 7       3 0. 6 2       2 9. 0 0      

2 0 2 3 3 2. 4 6       3 5. 1 0       3 0. 4 5       2 4. 7 0       2 1. 3 9       2 2. 2 2       2 4. 1 3       2 0. 3 0       1 9. 7 7       1 9. 6 5       1 8. 8 1       1 8. 2 5      

2 0 2 4 1 6. 3 6       1 8. 4 4       1 8. 3 0       2 1. 5 2       2 1. 6 1       1 9. 0 8      

H u b ei Xi n gf a 

C h e mi c al s Gr o u p C o 

Lt d ( 6 0 0 1 4 1)



1 0 8  

 

 

 

A n e x o 2  –  V al or e s b ur s átil e s d e gr a n o s r el e v a d o s  

V al or e s m e n s u al e s  p ar a el p eri o d o E n e -2 0 0 8 –  J u n -2 0 2 4; Fi n al e s d e M e s; c o ntr at o s p or 

u ni d a d d e m e di d a e st á n d ar ( s e g ú n c ulti v o) a 3 0 dí a s . 

 

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -           

2 0 0 9 -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -           

2 0 1 0 -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -           

2 0 1 1 -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -            -           

2 0 1 2 -            -            -            -            -            -            -            1. 1 6          1. 1 3          1. 0 6          0. 9 2          1. 1 6         

2 0 1 3 1. 2 8          1. 0 9          1. 0 6          0. 8 6          1. 0 5          0. 8 1          0. 8 3          1. 1 5          1. 1 5          1. 1 5          1. 1 1          1. 0 6         

2 0 1 4 1. 0 2          1. 1 2          1. 0 2          1. 0 8          0. 9 3          0. 9 9          1. 0 6          1. 2 2          1. 5 4          1. 5 2          1. 7 6          1. 4 7         

2 0 1 5 1. 5 7          1. 6 2          2. 0 4          2. 7 5          3. 8 7          3. 1 5          3. 4 9          2. 8 6          2. 1 3          2. 7 4          3. 3 1          3. 0 6         

2 0 1 6 2. 2 7          2. 1 6          2. 3 6          2. 3 5          2. 0 8          2. 2 4          2. 1 5          2. 2 8          2. 4 1          2. 4 1          2. 3 5          2. 3 3         

2 0 1 7 2. 2 6          2. 2 6          2. 3 5          2. 2 6          2. 2 3          2. 3 1          2. 3 9          2. 2 7          2. 3 1          2. 2 7          2. 1 1          2. 0 0         

2 0 1 8 2. 0 9          2. 0 9          2. 0 9          1. 9 9          1. 7 5          1. 7 3          1. 8 3          1. 7 7          1. 7 1          1. 6 3          1. 6 7          1. 6 2         

2 0 1 9 1. 6 0          1. 9 7          1. 9 7          1. 9 0          1. 8 6          1. 9 0          1. 8 9          1. 6 2          1. 5 5          1. 5 2          1. 4 5          1. 4 8         

2 0 2 0 1. 4 7          1. 6 4          1. 4 5          1. 3 6          1. 3 1          1. 3 2          1. 3 5          1. 4 0          1. 4 0          1. 3 4          1. 4 6          1. 4 2         

2 0 2 1 1. 3 2          1. 4 3          1. 5 3          1. 6 7          1. 9 6          2. 0 8          2. 4 0          3. 0 5          3. 9 3          3. 5 6          3. 3 8          3. 4 1         

2 0 2 2 3. 5 1          3. 9 3          3. 5 1          3. 1 6          3. 4 0          4. 2 6          3. 8 8          3. 7 7          3. 2 2          2. 8 9          3. 1 7          3. 0 4         

2 0 2 3 3. 2 1          3. 1 5          2. 9 9          2. 7 6          2. 3 5          2. 4 3          2. 6 1          2. 3 9          2. 3 4          2. 3 8          2. 3 4          2. 3 6         

2 0 2 4 2. 2 9          2. 4 6          2. 3 0          2. 1 0          1. 9 7          1. 6 5         

Si c h u a n H e b a n g 

Bi ot e c h n ol o g y C o Lt d 

( 6 0 3 0 7 7)

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 1 6. 6 7       1 9. 0 4       1 5. 2 2       1 5. 7 7       1 6. 8 9       1 3. 4 2       1 2. 9 4       9. 7 0          9. 0 4          7. 9 7          8. 9 0          1 0. 7 2      

2 0 0 9 1 2. 2 7       1 2. 9 5       1 3. 6 1       1 3. 7 6       1 4. 5 3       1 3. 7 2       1 5. 1 6       1 4. 6 7       1 4. 1 4       1 4. 2 3       1 7. 8 1       1 6. 7 5      

2 0 1 0 1 7. 9 3       1 8. 4 4       1 8. 3 1       1 4. 1 3       1 2. 1 1       9. 8 5          1 1. 2 6       1 2. 9 5       1 4. 0 4       1 5. 7 9       1 3. 9 1       1 4. 2 1      

2 0 1 1 1 2. 7 1       1 4. 9 4       1 5. 3 9       1 2. 9 4       1 1. 9 4       1 2. 0 8       1 1. 5 2       1 0. 0 6       9. 5 1          9. 7 1          9. 3 9          8. 1 1         

2 0 1 2 8. 3 3          9. 2 2          8. 1 5          1 0. 1 7       1 0. 4 5       1 0. 0 8       1 1. 0 7       1 2. 4 3       1 1. 6 8       1 1. 9 6       9. 1 7          1 1. 0 9      

2 0 1 3 1 2. 1 3       1 2. 3 8       1 3. 5 6       1 8. 1 3       2 1. 1 1       1 9. 5 1       2 1. 6 2       1 9. 3 7       1 3. 8 1       1 2. 5 7       1 4. 9 2       1 4. 9 5      

2 0 1 4 1 4. 7 9       1 3. 7 6       1 4. 7 4       1 2. 6 0       1 2. 4 0       1 3. 0 8       1 3. 5 6       1 4. 3 8       1 5. 4 0       1 5. 4 5       1 7. 6 7       1 9. 2 9      

2 0 1 5 2 1. 2 2       2 1. 9 0       2 3. 4 7       2 4. 2 5       2 9. 1 5       2 3. 0 6       2 0. 9 3       2 1. 1 0       1 8. 8 5       2 0. 4 9       2 0. 5 4       2 2. 5 7      

2 0 1 6 1 5. 4 2       1 6. 9 8       1 8. 5 9       1 7. 4 2       1 9. 3 4       2 1. 0 8       2 3. 4 6       2 5. 3 1       2 4. 1 5       2 4. 3 8       2 6. 6 5       2 9. 1 3      

2 0 1 7 2 7. 8 5       2 8. 5 1       2 8. 1 5       2 7. 5 5       2 7. 6 9       3 2. 4 7       3 3. 8 2       3 1. 1 6       2 9. 9 6       3 5. 4 7       3 3. 8 8       3 8. 2 2      

2 0 1 8 3 8. 6 2       4 0. 1 4       3 6. 8 5       3 9. 9 4       4 5. 1 8       4 3. 0 2       4 4. 1 3       4 0. 0 8       3 5. 6 6       2 8. 6 7       2 9. 7 7       2 8. 9 7      

2 0 1 9 3 0. 8 5       3 5. 8 1       4 2. 5 7       4 3. 2 5       3 8. 4 6       4 2. 0 8       4 3. 6 7       4 0. 4 6       3 8. 3 1       4 0. 2 4       4 3. 2 3       5 2. 7 9      

2 0 2 0 4 9. 6 3       5 3. 8 1       5 1. 8 5       5 7. 9 2       6 8. 0 8       6 3. 4 6       7 3. 7 7       7 0. 3 9       6 7. 4 6       7 1. 6 2       8 9. 2 3       1 0 1. 5 4    

2 0 2 1 1 1 0. 5 4     1 0 3. 1 1     9 2. 2 5       8 6. 1 7       8 4. 9 3       8 5. 9 8       9 6. 5 8       9 2. 3 8       8 0. 6 5       9 0. 5 9       1 0 1. 9 2     1 0 0. 9 2    

2 0 2 2 9 0. 1 2       9 5. 6 7       9 2. 8 8       1 0 0. 8 5     1 1 3. 3 9     1 0 2. 5 2     8 8. 4 6       8 7. 5 5       7 6. 9 3       7 1. 0 7       8 1. 4 2       7 9. 9 2      

2 0 2 3 8 4. 9 4       8 2. 5 7       7 4. 7 2       7 0. 8 4       6 3. 8 4       6 7. 2 5       7 1. 0 1       6 3. 9 2       6 9. 0 0       6 7. 5 6       6 4. 6 6       6 3. 1 2      

2 0 2 4 4 9. 1 5       5 4. 7 2       5 1. 2 6       6 4. 4 3       6 0. 0 4       5 6. 4 5      

Ji a n g s u Y a n g n o n g 

C h e mi c al C o Lt d 

( 6 0 0 4 8 6)

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 1, 2 7 4. 5      1, 5 2 2. 0      1, 1 9 7. 3      1, 3 0 1. 8      1, 3 6 3. 5      1, 6 0 5. 0      1, 3 9 5. 8      1, 3 3 2. 0      1, 0 4 5. 0     9 2 5. 3          8 8 3. 0          9 7 2. 3         

2 0 0 9 9 8 0. 0          8 7 4. 5          9 5 2. 0          1, 0 7 0. 0      1, 1 8 4. 0      1, 2 2 6. 3      1, 1 3 4. 0      1, 1 0 0. 0     9 2 7. 0          9 1 8. 0          1, 0 5 7. 9      1, 0 4 9. 3     

2 0 1 0 9 1 5. 5          9 6 2. 6          9 4 0. 4          9 9 9. 8          9 4 0. 9          9 3 4. 4          1, 0 1 3. 9      1, 0 1 0. 6      1, 1 0 2. 6      1, 2 4 1. 6      1, 2 4 5. 9      1, 4 0 3. 9     

2 0 1 1 1, 4 1 0. 9      1, 3 6 5. 9      1, 4 1 6. 6      1, 3 9 4. 9      1, 3 8 2. 4      1, 3 0 3. 8      1, 3 5 2. 8      1, 4 5 5. 1      1, 1 7 5. 1      1, 2 1 4. 0      1, 1 3 3. 4      1, 2 1 1. 9     

2 0 1 2 1, 2 0 0. 4      1, 3 1 9. 1      1, 4 0 1. 9      1, 5 0 0. 9      1, 3 4 4. 3      1, 4 8 0. 9      1, 6 7 3. 8      1, 7 5 4. 4      1, 5 9 1. 9      1, 5 5 0. 9      1, 4 4 0. 6      1, 4 0 8. 5     

2 0 1 3 1, 4 7 0. 6      1, 4 4 8. 8      1, 4 0 6. 9      1, 3 9 6. 5      1, 5 1 0. 1      1, 4 2 9. 4      1, 2 4 7. 3      1, 3 5 6. 4      1, 2 8 1. 4      1, 2 6 5. 6      1, 3 3 7. 0      1, 2 8 9. 4     

2 0 1 4 1, 2 8 3. 9      1, 4 1 4. 1      1, 4 6 2. 4      1, 5 1 1. 4      1, 4 9 1. 1      1, 3 2 7. 5      1, 0 9 8. 1      1, 0 2 4. 3     9 1 2. 4          1, 0 4 3. 1      1, 0 1 4. 1      1, 0 2 2. 9     

2 0 1 5 9 6 1. 6          1, 0 3 0. 4     9 7 2. 6          9 7 7. 1          9 3 4. 4          1, 0 4 8. 3     9 5 3. 1          8 8 7. 1          8 9 1. 6          8 8 5. 1          8 8 1. 6          8 6 3. 6         

2 0 1 6 8 8 2. 4          8 6 1. 1          9 1 2. 6          1, 0 2 9. 9      1, 0 7 7. 9      1, 1 7 4. 3      1, 0 1 9. 4     9 4 1. 9          9 5 5. 3          1, 0 1 1. 9      1, 0 3 3. 8      1, 0 0 5. 1     

2 0 1 7 1, 0 2 4. 6      1, 0 3 6. 4     9 4 5. 9          9 5 7. 1          9 1 5. 9          9 4 8. 4          9 9 8. 4          9 4 6. 6          9 6 6. 9          9 8 4. 6          9 8 5. 6          9 6 2. 5         

2 0 1 8 9 9 6. 8          1, 0 5 5. 0      1, 0 4 4. 8      1, 0 4 8. 5      1, 0 1 9. 5     8 6 2. 8          9 0 7. 5          8 4 5. 5          8 4 4. 3          8 5 1. 5          8 9 3. 3          8 9 4. 0         

2 0 1 9 9 1 5. 8          9 1 0. 0          8 8 3. 9          8 5 4. 5          8 7 8. 3          8 8 1. 9          8 8 0. 3          8 6 8. 3          9 0 4. 3          9 3 1. 8          8 7 6. 6          9 4 3. 5         

2 0 2 0 8 7 2. 6          8 9 3. 1          8 8 5. 5          8 5 5. 5          8 4 0. 5          8 8 3. 0          8 9 7. 3          9 5 2. 5          1, 0 2 1. 8      1, 0 5 6. 9      1, 1 6 8. 8      1, 3 1 0. 3     

2 0 2 1 1, 3 6 4. 4      1, 4 0 7. 9      1, 4 3 6. 8      1, 5 3 5. 6      1, 5 2 8. 5      1, 3 9 3. 5      1, 3 4 8. 4      1, 2 9 3. 5      1, 2 5 7. 0      1, 2 3 5. 8      1, 2 1 7. 3      1, 3 2 8. 8     

2 0 2 2 1, 4 9 0. 5      1, 6 4 4. 3      1, 6 1 8. 3      1, 6 8 4. 8      1, 6 8 7. 0      1, 5 6 0. 5      1, 4 6 8. 5      1, 4 2 2. 5      1, 3 6 4. 8      1, 4 1 9. 5      1, 4 6 9. 5      1, 5 2 4. 0     

2 0 2 3 1, 5 3 8. 0      1, 4 7 9. 5      1, 5 0 5. 5      1, 4 1 9. 3      1, 2 9 9. 8      1, 4 4 2. 0      1, 3 3 1. 8      1, 3 6 8. 8      1, 2 7 5. 0      1, 3 1 0. 5      1, 3 4 2. 8      1, 2 9 3. 5     

2 0 2 4 1, 2 3 2. 8      1, 1 2 8. 3      1, 2 0 5. 3      1, 1 6 3. 0      1, 2 0 3. 5      1, 1 3 3. 5      1, 0 1 4. 5      1, 0 0 0. 0     

S oj a



1 0 9  

 

 

 

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 5 1 3. 3      5 5 6. 5      5 8 2. 0      6 1 2. 3      6 1 2. 5      7 3 7. 8      6 0 7. 5      5 8 5. 0      5 0 6. 5      4 1 9. 3      3 6 5. 8      4 1 7. 8     

2 0 0 9 3 9 0. 3      3 5 9. 0      4 1 4. 8      4 0 3. 5      4 4 6. 3      3 5 4. 5      3 4 9. 5      3 2 9. 8      3 5 6. 8      3 7 9. 3      4 1 7. 5      4 2 4. 3     

2 0 1 0 3 6 7. 8      3 8 9. 0      3 5 6. 5      3 7 5. 3      3 6 9. 0      3 6 2. 8      4 0 6. 8      4 3 9. 3      5 0 8. 3      5 9 5. 0      5 4 4. 0      6 3 6. 5     

2 0 1 1 6 7 0. 0      7 3 1. 0      7 0 1. 0      7 5 6. 5      7 1 7. 5      6 4 8. 0      6 6 8. 8      7 6 7. 5      6 0 5. 8      6 5 9. 0      6 0 8. 0      6 5 4. 8     

2 0 1 2 6 4 5. 3      6 5 8. 0      6 4 3. 3      6 3 4. 3      5 2 5. 5      6 2 8. 5      8 0 5. 3      8 0 2. 8      7 5 6. 3      7 5 5. 8      7 4 8. 0      6 9 8. 3     

2 0 1 3 7 4 0. 5      7 1 9. 5      6 9 5. 3      6 8 3. 3      6 6 2. 0      6 7 9. 3      4 9 9. 0      4 9 5. 0      4 4 1. 5      4 2 8. 3      4 1 5. 3      4 2 2. 0     

2 0 1 4 4 3 4. 0      4 5 7. 5      5 0 2. 0      5 1 4. 0      4 6 5. 8      4 2 4. 3      3 5 7. 0      3 5 9. 0      3 2 0. 8      3 7 6. 8      3 7 5. 8      3 9 7. 0     

2 0 1 5 3 7 0. 0      3 8 4. 5      3 7 6. 3      3 6 2. 5      3 5 1. 5      4 1 4. 0      3 7 1. 0      3 6 3. 8      3 8 7. 8      3 8 2. 3      3 6 5. 0      3 5 8. 8     

2 0 1 6 3 7 2. 0      3 5 3. 5      3 5 1. 5      3 9 0. 3      4 0 4. 8      3 5 8. 8      3 3 4. 5      3 0 1. 5      3 3 6. 8      3 5 4. 8      3 3 6. 8      3 5 2. 0     

2 0 1 7 3 5 9. 8      3 6 6. 8      3 6 4. 3      3 5 8. 0      3 7 2. 0      3 7 0. 5      3 7 0. 8      3 4 2. 3      3 5 5. 3      3 4 5. 8      3 4 1. 8      3 5 0. 8     

2 0 1 8 3 6 1. 5      3 7 4. 5      3 8 7. 8      3 9 2. 5      3 9 4. 0      3 5 0. 3      3 7 2. 3      3 5 1. 0      3 5 6. 3      3 6 3. 3      3 6 6. 5      3 7 5. 0     

2 0 1 9 3 7 6. 5      3 6 2. 0      3 5 6. 5      3 5 3. 3      4 2 7. 0      4 2 0. 3      4 0 0. 3      3 5 8. 0      3 8 8. 0      3 9 0. 0      3 7 1. 3      3 8 7. 8     

2 0 2 0 3 8 1. 3      3 6 6. 5      3 4 0. 8      3 1 1. 5      3 2 5. 8      3 3 8. 5      3 1 6. 0      3 4 8. 5      3 7 9. 0      3 9 8. 5      4 1 9. 8      4 8 4. 0     

2 0 2 1 5 4 7. 0      5 5 5. 5      5 6 4. 3      7 4 0. 0      6 5 6. 8      7 2 0. 0      5 4 7. 0      5 3 4. 0      5 3 6. 8      5 6 8. 3      5 6 7. 0      5 9 3. 3     

2 0 2 2 6 2 6. 0      6 9 7. 5      7 4 8. 8      8 1 8. 3      7 5 3. 5      7 4 3. 8      6 1 6. 3      6 7 3. 8      6 7 7. 5      6 9 1. 5      6 6 2. 0      6 7 8. 5     

2 0 2 3 6 7 9. 8      6 2 9. 5      6 6 0. 5      6 3 6. 0      5 9 3. 0      5 5 4. 5      5 0 4. 0      4 6 1. 0      4 7 6. 8      4 7 8. 8      4 6 1. 8      4 7 1. 3     

2 0 2 4 4 5 8. 5      4 1 5. 8      4 5 4. 5      4 4 6. 8      4 5 4. 0      4 0 7. 5      3 9 9. 8      4 0 1. 0     

M ai z

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 9 2 9. 5      1, 0 7 3. 0     9 2 9. 0          7 8 7. 3          7 6 1. 5          8 4 3. 5      7 8 3. 8      7 7 9. 3      6 8 0. 0      5 3 6. 3      5 4 2. 5      6 1 0. 8     

2 0 0 9 5 6 8. 0      5 1 0. 5          5 3 2. 8          5 2 4. 3          6 3 7. 3          5 1 1. 3      5 2 8. 3      4 7 1. 0      4 5 7. 5      4 9 4. 3      5 8 6. 5      5 4 1. 1     

2 0 1 0 4 7 3. 1      5 1 9. 1          4 5 0. 4          5 0 5. 1          4 5 8. 4          4 7 9. 3      6 6 1. 4      6 8 9. 4      6 7 6. 1      7 2 7. 4      6 8 9. 6      7 9 2. 6     

2 0 1 1 8 3 8. 6      8 1 6. 4          7 5 9. 1          8 0 4. 1          7 8 7. 1          6 0 0. 4      6 7 4. 9      7 8 8. 1      6 0 6. 0      6 2 9. 3      6 1 4. 9      6 5 3. 1     

2 0 1 2 6 6 6. 6      6 6 7. 9          6 5 8. 9          6 5 2. 6          6 4 5. 6          7 5 8. 9      8 9 2. 6      8 8 8. 6      8 9 5. 6      8 6 6. 9      8 6 3. 5      7 7 8. 5     

2 0 1 3 7 8 1. 6      7 1 6. 4          6 8 4. 5          7 3 0. 3          7 0 6. 6          6 5 6. 9      6 6 3. 6      6 5 4. 9      6 7 9. 1      6 6 7. 4      6 6 8. 3      6 0 5. 1     

2 0 1 4 5 5 5. 0      6 0 0. 4          6 9 7. 1          7 2 1. 5          6 2 8. 1          5 7 6. 8      5 3 0. 4      5 6 3. 4      4 7 8. 6      5 3 1. 3      5 7 8. 4      5 8 9. 9     

2 0 1 5 5 0 3. 3      5 1 2. 0          5 1 2. 9          4 7 5. 4          4 7 7. 9          6 1 6. 6      4 9 8. 1      4 8 5. 4      5 1 2. 3      5 2 2. 1      4 7 5. 6      4 6 9. 4     

2 0 1 6 4 7 9. 4      4 5 2. 9          4 7 4. 5          4 8 9. 3          4 6 3. 8          4 4 8. 0      4 0 7. 3      3 8 7. 5      4 0 1. 8      4 1 5. 3      4 0 3. 0      4 0 7. 8     

2 0 1 7 4 2 1. 0      4 4 3. 8          4 2 5. 8          4 3 2. 6          4 2 9. 5          5 2 5. 8      4 7 4. 3      4 3 5. 5      4 4 8. 3      4 1 8. 5      4 3 4. 4      4 2 7. 5     

2 0 1 8 4 5 1. 5      4 9 2. 5          4 5 1. 8          5 1 1. 3          5 2 4. 8          5 0 2. 0      5 5 4. 5      5 4 6. 5      5 1 0. 5      5 0 1. 3      5 1 5. 5      5 0 3. 0     

2 0 1 9 5 1 6. 5      4 5 8. 8          4 5 8. 5          4 2 9. 0          5 0 4. 9          5 2 6. 0      4 8 6. 5      4 6 1. 4      4 9 5. 5      5 0 8. 8      5 4 2. 1      5 5 9. 4     

2 0 2 0 5 5 3. 4      5 2 5. 3          5 6 7. 8          5 2 3. 5          5 2 1. 6          4 9 0. 8      5 3 1. 0      5 4 6. 5      5 7 8. 1      5 9 8. 5      5 8 1. 0      6 4 1. 8     

2 0 2 1 6 6 2. 6      6 6 0. 1          6 1 8. 8          7 3 5. 3          6 6 4. 1          6 8 0. 3      7 0 3. 5      7 2 4. 0      7 2 5. 8      7 7 2. 8      7 7 3. 8      7 7 0. 8     

2 0 2 2 7 6 1. 3      9 2 8. 0          1, 0 0 6. 0      1, 0 5 5. 8      1, 0 8 8. 0      8 8 4. 0      8 0 7. 8      8 3 1. 5      9 2 1. 5      8 8 2. 3      7 9 5. 5      7 9 2. 0     

2 0 2 3 7 6 1. 3      7 0 5. 5          6 9 2. 3          6 3 3. 8          5 9 4. 3          6 5 1. 0      6 6 5. 8      6 0 2. 0      5 4 1. 5      5 5 6. 3      5 9 8. 0      6 2 8. 0     

2 0 2 4 6 0 5. 3      5 7 7. 5          5 7 5. 8          5 8 5. 0          6 9 9. 5          5 7 3. 5      5 5 2. 0      5 5 1. 5     

Tri g o

V al u e s A ñ o E n e F e b  M ar A br  M a y J u n J ul A g o S e pt  O ct  N o v  Di c

2 0 0 8 6 7. 8        7 9. 7        6 9. 3        6 8. 7        6 5. 7        7 1. 4        7 1. 7        6 7. 5        5 5. 5        4 4. 3        4 5. 8        4 9. 0       

2 0 0 9 4 9. 4        4 2. 1        4 6. 5        5 3. 5        5 7. 0        5 3. 3        5 7. 9        5 7. 8        6 1. 3        6 7. 6        7 0. 8        7 5. 6       

2 0 1 0 6 9. 0        8 2. 6        8 0. 6        8 2. 8        8 0. 1        8 2. 6        8 2. 4        8 9. 1        1 0 4. 2      1 2 5. 3      1 2 6. 2      1 4 4. 8     

2 0 1 1 1 6 8. 4      1 9 6. 5      2 0 0. 2      1 7 8. 8      1 5 8. 7      1 5 9. 8      1 0 2. 1      1 0 5. 9      9 8. 7        1 0 2. 3      9 0. 3        9 1. 8       

2 0 1 2 9 3. 3        8 9. 9        9 3. 5        8 7. 3        7 1. 6        7 1. 6        7 1. 3        7 7. 3        7 0. 7        7 1. 4        7 3. 9        7 5. 9       

2 0 1 3 8 3. 2        8 3. 6        8 8. 5        8 5. 5        7 9. 4        8 2. 7        8 5. 6        8 3. 7        8 6. 1        7 7. 2        7 8. 1        8 4. 6       

2 0 1 4 8 5. 8        8 6. 6        9 3. 5        8 3. 8        7 7. 5        7 3. 5        6 3. 5        6 7. 0        6 0. 5        6 3. 8        6 1. 0        6 2. 0       

2 0 1 5 6 0. 9        6 5. 2        6 4. 0        6 6. 8        6 4. 6        6 7. 9        6 4. 2        6 2. 6        6 0. 3        6 3. 6        6 3. 4        6 4. 8       

2 0 1 6 6 1. 9        5 6. 3        5 8. 0        6 3. 5        6 3. 6        6 4. 2        7 3. 9        6 6. 0        6 8. 5        6 9. 9        7 2. 1        7 1. 4       

2 0 1 7 7 6. 2        7 7. 5        7 4. 6        7 6. 0        7 2. 8        6 8. 6        6 8. 3        7 0. 1        6 7. 8        6 9. 4        7 3. 5        7 9. 2       

2 0 1 8 7 9. 1        8 3. 3        7 9. 2        8 0. 4        9 1. 6        8 3. 9        8 9. 5        8 2. 6        7 7. 3        7 9. 5        8 0. 0        7 4. 6       

2 0 1 9 7 6. 9        7 4. 0        7 6. 0        7 5. 7        6 7. 1        6 6. 1        6 4. 7        5 9. 4        6 1. 6        6 6. 9        6 6. 4        7 1. 0       

2 0 2 0 6 9. 2        6 2. 3        5 3. 2        5 8. 7        5 7. 5        6 0. 9        6 3. 3        6 6. 1        6 6. 5        7 0. 6        7 3. 1        7 9. 2       

2 0 2 1 8 2. 8        8 9. 7        8 0. 7        8 6. 5        8 3. 3        8 4. 9        8 9. 1        9 1. 8        1 0 3. 9      1 0 9. 7      1 0 4. 6      1 0 7. 9     

2 0 2 2 1 1 9. 7      1 1 5. 8      1 1 7. 5      1 2 8. 7      1 2 2. 5      9 8. 8        9 3. 5        1 1 0. 1      8 3. 5        7 1. 9        8 4. 0        8 3. 4       

2 0 2 3 8 7. 5        8 4. 5        8 3. 4        8 1. 8        7 9. 5        8 0. 4        8 4. 8        8 7. 7        8 7. 9        8 4. 6        8 0. 7        8 2. 8       

2 0 2 4 8 7. 1        9 7. 8        8 7. 3        7 7. 3        7 5. 1        7 2. 7        6 9. 0        7 0. 0       

Al g o d ó n




