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En este ano sojero, lenta comercializacion,
muchas operaciones a fijar precio y pocas a
precio firme

Julio Calzada y Guillermo Rossi

La semana finalizd con fuertes bajas para la soja, tanto en Chicago como en el plano local. El rapido avance de la cosecha
en la zona central del pais acrecento la actividad del mercado y profundizo las deficiencias de logistica de transporte,
enfrentandose enormes dificultades para asegurar las entregas y planificar los ingresos de mercaderia a las plantas y
terminales portuarias. En este contexto, una particularidad que se observa este ano con mayor preponderancia que en
otros es la magnitud de operaciones sin precio firme, comunmente denominadas &quot;a fijar&quot;. Esto permite
delinear un escenario de mucha cautela entre los productores, a la espera de mayores certezas sobre la evolucion de
variables como la inflacion, el tipo de cambio y el precio de los insumos, entre otras.
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Fuente: Willlams Entregas.

En las proximas lineas explicaremos esta situacion a través de dos cuadros, que resumen la siguiente informacion:
compras de soja nueva realizadas por exportadores e industriales a la finalizacion de la semana N'11 (Cuadro N°1) e
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indicadores que muestran la relacion entre compras totales, compras &quot;a fijar&quot;, compras a precio firme y
produccion estimada para la nueva campana (Cuadro N°2). En ambos casos, la serie comprende el periodo desde
2002/03 a2014/15.

Cuadro N*1. Poroto de Soja. Repiblica Argentina. Evolucion de las compras realizadas por
exportadores e industriales a la finalzacion de la semana N™1 del afio (fin de marzo) y para
Je T LS el
Li = Relaoon
Compras A Ccompras | ComprasPor [ Compras | Compras por
Compras T . . L )
Cosecha Exportacion Fijar » Fipda._r; Fijar . Predo Flr_r'fm fijar / Total
Exportacion | Exportacion | Exportacion | Exportacion CoOMmpras
NP rtacion
2002/ 34782 L4717 275 14447 B840 42%
2003700 36607 La3E 564 L3874 LIELE 36%
100405 34552 L3E7E 2303 11571 13081 33%
200506 3.507.5 LEED 18,1 L7Le LiB46 42%
200ETF 54548 LE254 2514 L3740 A0E0E 25%
2007708 10716 15067 1363 12ER0 48077 37%
200808 LE0RE 27505 2185 LEL0 1776 72%
200510 L7157 L4728 545.3 1375 47BEZ 36%
01011 £.900.2 33510 3148 LmEEL 38541 44%
01712 1247 1E7L0 6612 32077 ABES 39%
2012713 41061 L5714 1582 L7125 23936 42%
2013714 1E0E LmE0E 1402 17204 LE02 47%
1014715 1TEE 1HER 1086 e 17208 4 75%
Mesaon |
Compras Compras A car.'r. pras compras Por cu_mp_ras {:{::mpms por
Cosecha ndustia  |Fijarindustia|  PPC® | pjarindustra| T oo 0 Firme | fijar/Total
industia industia COMpras
Industrias
20028 A0ELT LEBE0 50.0 L8280 1837 0%
2003700 56510 17280 1733 LE067 30453 5%
100405 1521 47807 2EL1 AR 1 35510 53%
100506 £.827.4 13017 2060 40837 17337 60%
10057 10.780.7 SIETE 1325 1851 SEISE A45%
200708 LIEE 10604 5108 3586 57902 36%
I00E08 SB5E 3870 18,1 13:EL L7062 66%
200510 L2020 E0100 LO5ED BS540 313471 E4%
2010711 EE38.0 43839 B2 3554 1 52842 0%
011712 75832 47502 om0 37563 1ETE 50%
2012713 E5267 47208 50,0 41302 213858 £3%
013714 17EEE L3817 3703 17114 35547 25%
2014715 SI7E0 L4876 IELE 12058 13722 62%
Fuembe - Ministe rio de dericultua, Gan adaria v Fasca de k Nacion

Del analisis comparativo surgen las siguientes apreciaciones:

a) Las compras &quota fijar precio&quot; de parte de los exportadores muestran este ano un maximo respecto de las
compras totales. En efecto, en la actual campana el 75% de las compras realizadas por estos participantes al cierre de la
semana N"11 son adquisiciones donde falta fijar el precio de la mercaderia. Este registro supera incluso el guarismo de
72% que se verifico en 2008/09, donde por factores climaticos hubo una pésima produccion de soja, de 31 millones de
toneladas.
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b) Entre las fabricas, la relacion compras por fijar/compras totales se encuentra en 62%, proporcion por cierto muy
elevada, aunque con algunos antecedentes. En el citado ano 2008/09 la relacion habia sido récord en el orden del 66%,
motivada por la escasez de mercaderia. Como vemos el 62% actual es muy cercano a esa cifra record del 66% pero en
condiciones productivas muy distintas a la de hace seis anos.

) Mirando ahora el cuadro N° 2, al sumar las compras de soja de las fabricas y exportadores a la finalizacion de la
semana N"11 de cada ano, se destaca que el 69% del total esta pendiente de fijacion. Se trata de una cifra récord para los
ultimos 12 anos. Nunca antes durante este periodo hubo tanta mercaderia adquirida con precios a fijar como en este ano.

d) En cuanto a larelacion de compras a precio firme respecto de las compras totales de fabricas e industria al cierre de
la semana N° 11, esta se encuentra en un minimo en el periodo analizado, ubicandose en el 31%. No hay otro ano en este
periodo donde se haya comprado tan poca mercaderia con precio firme, en términos porcentuales y respecto de las
compras totales.

e) En los ultimos 12 anos no se observan otras dos campanas como la actual y la precedente (2013/14) con tan poca
mercaderia comprada respecto de la produccion. Este ano se esperan 58 millonesy las compras a la finalizacion de la
semana N11 ascienden a 10.104.600 toneladas. A esta fecha se ha adquirido cerca del 17% de la cosecha, mientras que el
ano pasado a esta fecha el porcentaje era del 16%. EL cuadro N2 muestra de manera elocuente que en los dos ultimos
anos el ritmo de compras viene muy lento, lo cual es un indicador de la mayor retencion del poroto a la espera de
mejores precios.

f) Desde el ciclo 2002/03 nunca se habia dado una situacion como la de este ano, en donde las compras con precio
firme a la finalizacion de la semana N'11 representan apenas el 5% de la produccion esperada de soja. Hay vendidas con
precio firme cerca de 3,1 millones de toneladas sobre un total de 58 millones de toneladas de produccion estimada. Es
evidente que a los valores actuales (oscilando los $ 1.850/tn en el mercado fisico y con la caida de precios en Chicago)
son pocos los vendedores que deciden definir un precio para su mercaderia. En general, hay preferencia por esperar o
vender a fijar para lograr mas adelante un precio mas atractivo.
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Cuadro N°Z. Pomoto de Soja. Repiblica Argentina. Relaciones entre compras totales, a fijar y con precio firme a la
finalizacion de la semana N*11 del afio (fin de marzo) y produccion nacional estimada para la nueva campana
. Relacon: Relacon: Relscion. |
Taotal Total Relacion: compras con | Producdon Compras mmptas com

COMp ras por ) . predo en

Compras con | Comprascon | Compras fijar predo / predo en MNacional totalesala firme ala

cosecha Predo por Predo en Totales ala Total compras fime fTotal | estimadade | semana 11 cemana 11

Fjgrala FAmeala | semana N*11 decomprasa| lanweeva fProducddn .

alasemana e ; fProduwcdon
semana MN°11 | semana N°11 ML Ias«eomana campana Na_:mnal Macional
N1 estimada - |
2002403 3.073,2 4.467,7 7.540,9 41% so% 34518 0 22% 13%
200304 3.284,1 5.327,1 03212 43% 57H 315760 30% 17%
2004,/05 3.185,2 3.859,1 11044 5 a7h 53% 353000 2o% 15%
200505 5.566,6 4.768,3 10334 5 5a% A45% 405000 265% 12%
2006/07 6.309,1 2.926,4 162355 3% &61% 47483 0 3% 21%
2007 /08 5.E18,5 106069 164264 35% 55% A45200,0 35% 23%
200809 5.360,9 2484 5 T.EA54 EEH 32% 31.000,0 25% EWR
200510 B.7EZ,4 B.135,3 16517,7 52% AEH 52.680,0 2% 15%
2010/11 6.550,2 2.142.0 157382 42% 5EH AESD0 D 32% 15%
201112 6.264,0 E.744,1 15.70E,1 44% 55% 401000 3% 2%
2012/13 5.843,4 4.769,4 10532 & 55% 45% 45300,0 22% 10%
201314 3.00LEB 5.584,4 E.586,2 35% &5% 53.400,0 15% 10%
2014115 6.924,0 3.180,6 10,104 & &o% 31k 5E.000,0 17% 5%
Fuente: Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca dela Nadion

En sintesis, los cinco gjes principales del escenario comercial de esta campana son:

a) Bajos precios domeésticos de la soja ante la fuerte baja en los valores internacionales del poroto, harina, aceite de
sojay biodiesel. Influye la fuerte superproduccion de poroto de Estados Unidos de América, Brasil y Argentina.

b) Lenta comercializacion de la produccion de la nueva campana a la llegada de la semana N'11 en el mercado local.
) Muy baja comercializacion de la mercaderia a precios &quothechos o firmes&quot;.

d) En términos relativos, mucha compra de mercaderia a fijar precio en los proximos meses bajo la modalidad de
fijacion por mercado comprador.

e) Poca mercaderia comercializada a fijar precio utilizando la pizarra de las Camaras Arbitrales.
De alguna forma, este escenario se ha consolidado por los siguientes factores macro y microecondmicos:

a) Muchos productoresy empresas agropecuarias estan esperando mejores precios y/o modificaciones en el tipo de
cambio. En un ano eleccionario y con tipo de cambio oficial &quotalgo anclado&quot;, numerosos operadores esperan
los resultados de las elecciones nacionales y del nuevo plan economico que podrian llegar a instrumentar las
autoridades nacionales electas. Hay operadores tentados a retener la mercaderia hasta finales de ano a la espera de
poder ver -con claridad- la nueva politica cambiaria del gobierno o la posible continuidad del régimen actual. Muchos
deciden no vender o diferir lo mas posible las decisiones.
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b) Hay productores que deciden ahora entregar mercaderia &quota fijar&quot; para acotar las erogaciones por gastos
de almacenamiento, incluso porque tienen todavia mercaderia sin vender de la campana anterior. Aqui rigen cuestiones
de logistica de almacenamiento.

c) Los exportadores y fabricas optan por comprar &quot;a fijar&quot; por mercado comprador, ya que seran ellos en
definitiva quienes fijaran el precio de venta con mayor margen de maniobray no la pizarra de las Bolsas. Si en el futuro
hubiera una fuerte devaluacion y el precio de la soja subiera considerablemente, tienen hoy la posibilidad de hacerse de
la mercaderia a fijar precio, satisfacer sus necesidades de molienda y requerimientos de sus fabricas, cubriendose en los
mercados de futuros ante el riesgo de una posible devaluacion de la moneda domeéstica.

La situacion planteada marca un importante condicionante para los meses venideros, en los que los compromisos
financieros de los productores y las decisiones de siembra para 2015/16 iran definiendo un patron de comercializacion
mas concreto. La evolucion del mercado externo podria resultar favorable si las condiciones climaticas en Estados Unidos
no contribuyen al logro de otra cosecha superior a 100 millones de toneladas, cifra a la que se posicionan los operadores.
En ese caso, surgirian a nivel local buenas oportunidades para cerrar negocios o tomar coberturas para el ano proximo.
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