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cComo se comercializa la soja en Argentina?

Belén Maldonado - Emilce Terré - Julio Calzada

En el presente articulo realizamos un recorrido por el circuito comercial de uno de los principales
cultivos del pais: donde se origina el grano, hacia donde se dirige y cuales son las principales
modalidades de negociacion, entrega y fijacion de precios.

La soja es uno de los cultivos mas importantes de la agricultura argentina: se posiciona en el primer lugar en términos de
superficie sembrada y en el segundo lugar en volumenes de produccién. Este cultivo se destaca por destinarse
mayormente a la exportacion, principalmente como producto industrializado, configurdndose como el primer complejo
exportador de Argentina y posicionando a nuestro pais como el principal proveedor mundial de harina y aceite de soja. En este
marco, resulta pertinente preguntarse ¢cémo se construye el flujo y el patrén comercial de esta produccién? ¢Como se
estructura su comercializacion en Argentina? ¢ Qué modalidades de contratos predominan?

1. Logisticay flujos comerciales en las ultimas 5 campanas.

En base a los registros de SIO Granos, se estima que durante las campafas 2020/21 a 2024/25 se comercializaron, en
promedio, 40,2 Mt de soja por ciclo comercial en Argentina. La originacién de esta mercaderia tuvo lugar a lo largo y ancho de
casi todo el pais, aungue con una marcada concentracion en la regién central. En este sentido, se advierte que casi el 80% de
la soja vendida durante las ultimas cinco campafias se origind en las provincias de Santa Fe (38%), Buenos Aires
(22%) y Cérdoba (19%). Esta concentraciéon geografica se corresponde con la distribucion territorial de la produccién: segun
datos de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP), estas tres provincias concentraron el 79% de la produccion
nacional en el promedio de las Ultimas cinco campafias.
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En relacion al destino de la mercaderia, se destaca que la demanda de soja se encuentra fuertemente vinculada al sector
exportador, tanto por los envios de poroto como, principalmente, por la industrializacién destinada a la exportacién de harina 'y
aceite, siendo el complejo soja el principal complejo de exportacién de nuestro pais. De esta manera, se evidencia que el
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mayor porcentaje de la soja comercializada en Argentina converge hacia el Gran Rosario, donde se concentra la mayor
capacidad de crushing de oleaginosas del pais, asi como también se sita el principal nodo portuario.

En este marco, los datos de SIO Granos advierten que, en promedio, aproximadamente el 64% de la soja comercializada
en las ultimas campafas tuvo como destino al Gran Rosario. En términos de volumen, esto implica que aproximadamente
25,6 Mt de toneladas de soja por campafia comercial tuvieron como destino de entrega la zona del Up-River. En lo que
respecta a las demas regiones, se destacan las entregas en el Sur de Cérdoba, Suroeste de Santa Fe y Noroeste de
Buenos Aires (zonas 7, 8 y 9), donde se envié casi el 14% de la oleaginosa comercializada en las Ultimas cinco campanas,
esto es, 5,6 Mt promedio por ciclo comercial; y la zona de los puertos de Quequén y Bahia Blanca, hacia donde se dirigi6 el
6% de la mercaderia, que equivale a 2,5 Mt promedio.
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2. Modalidades de negociacion en las ultimas 5 campafias.
Momento de la negociacion y entrega de la mercaderia

Al analizar las modalidades de comercializacion de soja en Argentina, se advierte que la mayor parte de la produccion (69%)
se negocia durante la campafia comercial, la cual se extiende de abril a marzo de cada afio. Mientras tanto, el 28% se
negocia de manera adelantada, y apenas el 3% restante se comercializa una vez finalizado el ciclo. Dentro de las tres
categorias, predominan ampliamente las operaciones de compraventa tradicional (97%), en tanto los negocios de canje
representan apenas el 3% del total negociado.

Por otro lado, considerando el momento de entrega de la mercaderia, se pueden distinguir dos tipos de contratos: con entrega
inmediata, denominados “disponible/contractual”; y con entrega diferida, los cuales se conocen como “forward”[1]. El
analisis de los datos muestra que la eleccion de la modalidad se encuentra fuertemente ligada al momento en el que se
negocia la mercaderia.

Para aquellos contratos que se realizan antes del inicio de la campafa, se advierte una fuerte prevalencia de los contratos
forward (93%). Esto tiene sentido dado que la mercaderia ain no fue cosechada y por ende no puede comprometerse la
entrega inmediata, mientras que los pocos contratos negociados con entrega disponible/contractual previo al inicio de la
campafia pueden deberse a mercaderia proveniente de campos donde la cosecha comienza con anterioridad al inicio formal del
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ciclo comercial o negociaciones que se hacen apenas unos dias antes de dicha fecha, comprometiendo mercaderia pronta a
recolectar.

Por el contrario, en las operaciones que se llevan a cabo durante la campafa comercial y después de finalizada la misma se
observa una mayor preponderancia de negocios con entrega disponible/contractual. En el transcurso de la campafia, esta
modalidad concentra mas de tres cuartas partes de las operaciones (76%), mientras que, una vez finalizada, alcanza
practicamente la totalidad de estas (93%).

En suma, tomando en cuenta el total de las negociaciones, se observa una predominancia de los contratos con entrega
mas inmediata (57%) frente a aquellos de entrega diferida (43%).
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Como resultado, considerando todas las combinaciones posibles de negociacion, se destaca que la modalidad mas utilizada
de comercializacién de soja en Argentina es la hegociacion durante la campafia comercial, con contratos de compraventa
y entrega disponible/contractual (52%). La segunda modalidad que prevalece es la mercaderia negociada antes del inicio de
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la cosecha, con contratos de compraventa y entrega forward (25%), en tanto le siguen las operaciones de soja durante la
campafia, bajo contratos de compraventa y con entrega forward (16%).

Modalidad y referencias para la fijacion de precios

Otro aspecto relevante para analizar con la informacion disponible es la modalidad de fijacion del precio; es decir, si la
mercaderia se comercializa a precio hecho o con precio a fijar. En este caso, se observan claras diferencias entre las
negociaciones que se pactan con entrega mas inmediata y aquellas con entrega diferida.

En el caso de los contratos con entrega disponible/contractual, se evidencia que la mayoria se negocia a precio hecho
(77%), mientras que el 21% se realiza con precio a fijar y el restante 2% se salda con entrega de mercaderia, es decir,
mediante operaciones de canje. Por el contrario, en lo que respecta a los contratos forward, mas de la mitad de las
operaciones se realizan con precio a fijar (55%), en tanto el 41% corresponde a negocios a precio hecho y el 4% a
operaciones de canje.

A su vez, cuando se negocia un contrato con precio a fijar, suele pactarse un mercado de referencia para dicha fijacion. En la
comercializacién de soja, los datos disponibles advierten que la principal referencia para la fijacion de precios es el mercado
comprador (24%), es decir, el precio que los agentes demandantes ofrecen pagar a sus oferentes en un determinado dia. Casi
en igual proporcion, se destacan las negociaciones que utilizaron como referencia el Precio Camara (22%), una cotizacion
publicada a diario por las Camaras Arbitrales de Cereales del pais, que surge de las negociaciones llevadas a cabo en el
mercado fisico de granos. Finalmente, el 2% de estos contratos pactaron utilizar como referencia el mercado a término; esto
es, las cotizaciones de los contratos de futuros.

No obstante, hay que tener en cuenta que mas de la mitad de las operaciones con precio a fijar (51%) no especificaron la
referencia, lo que puede afectar el andlisis y las proporciones efectivas para cada tipo de precio utilizado.

En relacién con el momento de pago respecto de la entrega de la mercaderia, se estima que el 72% de los contratos se pagan
“contra entrega”, es decir, al momento de entregar la mercaderia; mientras que tanto las cancelaciones con posterioridad a la
entrega y de manera anticipada dan cuenta del 13% cada una. El restante corresponde a operaciones de canje, que no
implican un pago monetario sino en especie.
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Por dltimo, resulta importante mencionar los plazos de entrega que predominan en los contratos forward, es decir, cuando se
negocia la mercaderia con entrega a plazo. Se aclara que, para calcular los plazos de entrega, se toma como referencia la
fecha limite de descarga de la mercaderia en comparacion con la fecha inicial en que puede entregarse la misma, es decir, la
longitud del intervalo dentro del cual puede concretarse la descarga de la mercaderia.

De esta manera, se advierte que el 85% de la mercaderia que se negocia bajo modalidad de contrato forward se entrega
en un plazo entre 0 y 30 dias a partir de que se habilita la posibilidad de descargar la mercaderia. Esto implica que la gran
mayoria de las entregas se establece para un mes en particular, asociado a la necesidad de la mercaderia en un momento
especifico del afio. En cuanto al resto de los contratos, siguiendo un orden cronolégico, se advierte que el 7% de la mercaderia
se entrega con un plazo entre 31 y 60 dias, el 2% entre 61 y 90 dias, otro 2% entre 90 y 180 dias, y el 4% restante en un
plazo superior a 180 dias.

3. Comercializacion de soja durante la campaiia en curso.
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Con la campafia de soja 2025/26 en curso, los datos hasta el momento indican que ya se encuentran comercializadas 40,3 Mt
de la oleaginosa, con 15,1 Mt vendidas antes del inicio de la campafia en el mes de abril. Dado que la produccién estimada
asciende a 51,5 Mt, se infiere que antes del inicio del ciclo comercial ya se habia vendido el equivalente al 29% de la
produccién estimada para la campaiia, en linea con el promedio de las Ultimas campafias.

En cuanto a las modalidades de contratacion, con los datos disponibles hasta el momento, se evidencia que casi la totalidad
de los contratos de la campafna 2025/26 (98%) fueron de compraventa, negociandose apenas el 2% de la mercaderia como
canje, practicamente en linea con el promedio. En lo que si se advierte una diferencia es en lo que respecta a la entrega de la
mercaderia: hasta el momento, el 64% de los contratos se negocié con entrega diferida y el 36% con entrega
disponible/contractual. No obstante, la mayor parte de los contratos con entrega inmediata se realizan durante la vigencia de
la campafa, la cual se encuentra apenas por la mitad, de manera que es esperable que estas proporciones se vayan
modificando en el transcurso del ciclo comercial.

En cuanto a la fijacion del precio, considerando el total de contratos de compraventa, el 56% de las toneladas se negociaron
con precio hecho y el 44% se comercializé con precio a fijar. En este sentido, se evidencia que la proporcion de
mercaderia negociada con precio a fijar se increment6 8 p.p. respecto a lo observado en el promedio de las Ultimas campafias
(36%). Por su parte, la referencia mas utilizada para la fijacion de precio de la soja resulté el precio camara (18%),
seguido por el mercado comprador (14%) y una muy baja proporcion del mercado a término (0,3%). No obstante, el porcentaje
de contratos que no especifica la modalidad de fijacion asciende al 68%.
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Finalmente, el 68% de los contratos de compraventa se saldaron con pago contra entrega de la mercaderia, mientras
que el 21% se pagé de manera anticipada y el 11% a plazo. Respecto al promedio, se advierte un incremento de las
negociaciones con pago de la mercaderia de manera anticipada (+7 p.p.) en detrimento de una disminucion de la proporcion de
negocios con pago contra entrega (-5 p.p.) o a plazo (-2p.p.).

4. Conclusién y sintesis de la estructura comercial.

En conjunto, los datos muestran que una gran proporcion de la soja comercializada en Argentina se origina en las provincias
del centro del pais: Santa Fe, Buenos Aires y Cdrdoba. A su vez, mas de 6 de cada 10 toneladas tienen como destino la
region del Up-River, siendo esta el polo agroexportador y agroindustrial mas grande de Argentina, donde se concentra méas del
80% de la capacidad de crushing de oleaginosas del pais.
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Respecto a la comercializacion, la soja se negocia principalmente bajo contratos de compraventa durante la campafa
comercial, con entrega disponible. En general, en los contratos con entrega mas inmediata, se observa una predominancia a
cubrir riesgo precio con negocios a precio hecho; mientras que en aquellos negocios con entrega diferida predomina la
modalidad de precio a fijar. En estos casos, la principal referencia es el mercado comprador y, casi en igual medida, el Precio
Camara.

Por su parte, en cuanto al momento de entrega de la mercaderia, se advierte que una importante proporcion de los contratos
forward poseen ventanas de entrega muy acotadas (0 a 30 dias), particularmente en un mes especifico. Cabe aclarar que este
indicador no mide el tiempo transcurrido entre la concertacién del contrato y la entrega, sino la amplitud de la ventana pactada
para realizar la descarga. Esto implica que estas negociaciones suelen utilizarse para asegurar mercaderia en un momento
puntual del afio, en funcién de las necesidades de industrializacion y del cumplimiento de compromisos de exportacion.

En lo que respecta a la campafia 2025/26, hasta el momento se observa una mayor participacion de los contratos forward, de
las operaciones con precio a fijar y de los pagos anticipados respecto del promedio reciente. No obstante, dado que el ciclo
comercial aln se encuentra en curso, estas proporciones podrian modificarse a medida que avance la campafa.

A grandes rasgos, estas serian caracteristicas claves del mercado de soja en Argentina, que permiten tener una idea de cémo
se estructura el circuito comercial del cultivo mas importante de nuestro pais.

[1] En el presente articulo se considera que los contratos con entrega inmediata, denominados “disponible/contractual’,
comprenden aquellos cuya fecha de entrega se pacta dentro de los 31 dias posteriores a la concertacion del negocio; mientras
que, los contratos con entrega diferida, o “forward”, refieren a las operaciones en las que la mercaderia se descarga a partir de
que haya transcurrido al menos un mes desde la fecha de concertacion.
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