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Financiamiento comercial en las ultimas
campanas del mercado de granos argentino

Lugones Alberto - Terre Emilce

Durante la campana 2021/22 el 16,7% de los granos comercializados se negociaron en modalidad
canje y/o con pago anticipado a la entrega. Esto se encuentra 2,3 p.p. por debajo de la campana
anterior.

Campafia 2021/22;

Para analizar la financiacion de la campana vigente se procedio a procesar los datos que se encuentran disponibles en la
plataforma de SIO-Granos al 31 de agosto de 2022. En base a estos registros, se calculo la cantidad de toneladas

comercializadas en contratos con diversas modalidades de pago y tipo de operacic')nl/ indicadas como cosecha 2021/22.

Se considera que las modalidades de pago por canje y pago anticipado a la entrega conforman el financiamiento
comercial destinado a | productor en una campana comercial determinada.

Estos dos rubros sumados evidencian las siguientes conclusiones:

A) Se haestimado que el 24,5% de la soja que es comprometida contractualmente en esta campana fue destinada a la
financiacion del productor para la cosecha 2021/22. Este valor fue 16% para el maizy del 9,7% para el trigo pan, mientras
que el sorgo alcanzé un valor del 16,2% y el girasol se encontré en un 6,3%.

B) Entotal, el 16,7% de los granos comercializados se destinaron como financiacion directa al productor en la actual
campana. Este valor ha caido 2,3 puntos porcentuales (p.p.) respecto a la campana anterior. Esta caida en la financiacion
intra-sector esta dada por el empeoramiento de la relacion insumo/producto, puesto que los fitosanitarios y fertilizantes
incrementaron mas sus cotizaciones que los granos, mientras que se ha buscado un mayor financiamiento en otras
fuentes debido a las menores tasas de interés reales, los cuales tornaron mas atractivas las lineas de creditos del sector
financiero.

Como dijimos antes, se considera que las modalidades de pago por canje y pago anticipado a la entrega conforman el
financiamiento comercial destinado al productor en una campana comercial determinada. Esta financiacion se destina al
capital de trabajo y a la compra de la maquinaria hecesaria para realizar la siembray la cosecha en dicho ciclo. EL
problema de la siguiente metodologia es que no podemos separar la financiacion destinada a la compra de maquinaria
(capital fijo) y la de insumos, comprendida en el canje de granosy en el pago anticipado a la entrega. Por lo tanto, el
calculo que se realiza toma en cuenta el financiamiento comercial destinado a ambos rubros en la campana comercial
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2021/22.Si tomamos los valores calculados en 6,33 millones de toneladas (Mt) para el maiz, 6,43 Mt para la soja, 2,3 Mt
para el trigo, 140.000 toneladas para el sorgo y 138.000 toneladas para el girasol y se multiplica este valor por el precio
domeéstico de cada producto (valor de la produccion calculada a valor FAS), se obtiene una financiacion intra-sector total
del orden de 4.413 millones de dolares.
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Negociacion de granos en la Argentina. Campaiia 2021,/22. Hasta agosto 2022

Intermediario 1.979.571 586.216 6.052.199 2.100.176

Consumo Final E88.048 2.310.197 9.147.838  20.865.565 3.198.245 33.211.647
MALZ 2.867.619 B,6% 2.430.802 7,3% 5.298.421 16,0%

Intermediario 1.254.721 63.340 49422 2.344.196 1.318.061

Consumo Final B45.526 3.741.448 5.278.315  14.193.673 4.586.974 24,058.962
SOUA 2.100.247 8,7% 3.804.788 15.8% 5.905.035 24,5%

Intermediario 431417 39.528 369.802 2.072.270 470,945

Consumo Final 535.801 B58.671 4.263.539  13.525.655 1.394.472 19.183.667
TRIGO PAN 967.218 5.0% 208199 4,7% 1.865.417 9,7%

Intermediario 34.764 2.445 78.716 309.352 37.209

Consumo Final 39.858 102.691 226,167 2.463.654 142.550 2.832.371
GIRASOL 74623 2,6% 105.136  3,7% 179.759  6,3%

Intermediario Tr.623 660 13.451 290,334 78.283

Consumo Final 17.557 85.044 8412 1.008.632 102,601 1.119.645
SORGO 95180 85% 85.704 7,7% 180.884 16,2%
TOTAL CULTIVOS 6.104.886 7.6% 7324630 9,1% 13.429.516 16,7% B80.406.292
* 5e colcula lo participocidn del confe (1) fintermedionos y consumo finall, sobre el total de lo comercializecidn de consume final (3).
** So colculo la participacidn del pago anticipode o lo entrega (2) (intermedianics y consumo final), sobre el total de la comercinliracidn de consume
final [2).

El rol de los intermediarios y compradores finales

En la base de SIO-CGranos se puede categorizar el comprador de la mercaderia como intermediario o consumidor final. Si
el grano se va a consumir como insumo en la produccion de otro bien o si el grano se termina exportando, el comprador
se clasifica como consumidor final. El resto de los compradores reciben la denominacion de consumidores no finales o,
como los llamamos en este caso, intermediarios.

Se puede observar una importancia categorica del consumidor final en los contratos con pago anticipado a la entrega. En
esto juegan un papel importante los exportadores o cooperativas. Estos actores del sector tienen mayor capacidad de
endeudamiento lo que les permite realizar estas operaciones, financiando los insumos del productor mediante el pago
anticipado de los granos.
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Con respecto al total de la comercializacion final, el pago anticipado a la entrega alcanza el 15,8% en soja, el 7.7% en el
sorgo, el 7.3% en maiz, el 4,7% en el trigo y el 3,7% en el caso del girasol. Estos valores han caido significativamente
respecto a la campana pasada.

Existen, por otro lado, los segmentos de comercializacion en donde hay un cambio de manosy se detenta el poder de la
mercaderia por parte de los intermediarios o los consumidores finales. Estos segmentos son: el contrato de canje de
granosy los contratos de compraventa (a plazo y contra entrega).

Para tomar la financiacion de los productores se toman los contratos de canje realizados tanto por los intermediarios
como el segmento de consumidor final. Se supone aqui que el negocio del canje en los intermediarios se replica en una
operacion de pago contra entrega a un consumidor final. Si queremos medir el financiamiento del productor, se utiliza
tanto el total del canje de intermediarios como el canje con los consumidores finales ya que se supone que en el mismo
intervienen casi en su totalidad productores desde el lado de la oferta. El canje alcanzo una participacion del 8,6% sobre
el total comercializado de maiz, el 8,7% de la soja, el 5% del trigo, mientras que para el sorgo este guarismo arrojo un 8,5%
y el girasol apenas un 2,6%.

Campafia 2020/21.

Las caracteristicas fundamentales de la comercializacion en las diferentes campanas dan muestra de las condiciones
operativas de los ciclos. Asimismo, las comparaciones entre los registros de cada una de ellas es que se pueden obtener
conclusiones de valor para los diferentes actores que intervienen a lo largo de las cadenas agricolas. Los valores de la
cosecha actual contrastan con los del ciclo previo, puesto que en el ciclo pasado se contd con una mayor registracion de
canjes, mientras que la financiacion total también fue inferior.

De manera mas detallada tenemos que sumando el volumen de contratos con pago anticipado a la entregay los
contratos de canje, tanto de intermediarios como finales, se estima que el 23,6% de la soja comercializada fue destinada a
la financiacion comercial, al tiempo que este valor fue del 18,4% para el maiz, del 16,5% para el trigo, del del 8,5 para el
sorgo y, por ultimo, del 5,2% para el girasol.
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Negociacion de granos en la Argentina. Campaiia 2020/21. Hasta agosto 2021

Intermediario 2.051.340 118.036 845,328 4.893.608 2.169.376

Consuma Final 2.256.709 1.912.810 7.947.496 22.243.960 4.169.519 34.360.975
MAIZ 4.308.049 125% 2.030.846 5,9% 6.338.805 18.4%

Intermadiario 1.384.120 106.548 A58, 201 3.086.154 1.490.668

Consuma Final 1.510.305 3.431.357 3.346.473 16.934.761 4,542.163 27.223.397
S00A 2.894.426 10,6% 3.538.405 13,0% 6.432.830 23,6%

Intermediario 379.693 51.9%4 266,428 1.459.316 431.693

Consuma Final 1.178.162 BE7.395 3303478 B.632.271 1.E46.057 13.781.803
TRIGO PAN 1557860 11,3% 19.889  5,2% 22TT. A9 16,5%

Intermediario 50.647 1.415 56.8594 301,290 52062

Consuma Final 41,841 44.161 270,739 2.301.611 BO.002 2.0658.352
GIRASOL 92438 3.5% 45576 1,7 138.064 5.2%

Intermediario 73,623 1.190 5.328 S07.931 74.313

Consuma Final 23,341 40.341 44,152 1.533.973 B4. 782 1.642.5908
SORGO o7 566  5,09% 42031 2,6% 130,507 8,5%
TOTAL CULTIVOS 8.950.380 11.2% 6.376.747  8,0% 15.327.136 19,2% TO.667.436
* 2= ealeuls o participacion del canje (1) fintermediarios y consuma final), 2obre &l tatal de la comercialirasion de consume final (3).
** e ralewla lo padicipacion del pago anticipado a la entrega (2] {intermadiarios y consumeo final), sobre &l total de lo comercializacion de consume
finai [3)

Sobre el total comercializado el volumen financiado (sumando el canje y los contratos de pago anticipado a la entrega)
alcanzo al 19,2%, suponiendo el equivalente a 15,3 Mt. Esto se dividio en un 11,2% de las 80 Mt comprometidas en hegocios
de canjes, mientras que el 8% restante correspondio a hegocios de pago anticipado.

Y A las cantidades reportadas de los contratos, se le sumé la ampliacion de contratos negociados y se le resto las
toneladas que resultan de la anulacion de contratos que se van subiendo a la plataforma.

Pag 4

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario
DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada

Cérdoba 1402 | S2000AWY Rosario | ARG
Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

Direccién de
Informacionesy
Estudios Econémicos

E COMERCIO
E ROSARIO

’ @BCRmercados

Este material, que ¢




