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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 finalizo 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 traves 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
indicadores que muestran la relacion entre compras totales, compras &quot;a fijar&quot;, compras a precio firme y
produccion estimada para la hueva campana (Cuadro N°2). En ambos casos, la serie comprende el periodo desde

2002/03 a2014/15
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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
Wl COS el
Li = Relaoon
Compras A Compras Compras Por Compras Compras por
Compras M . - L A
Cosecha Exportacin Fijar . Fipda.s’ Fijar . Predo FIrI'!'H! fijar / Total
Exportacion | Exportacion | Exportacion | Exportacion COMpras
SO rtacin
200208 IFEL La7L7 27.3 Lagaz 20840 42%
200304 316682 14438 564 13874 2281 E 38%
200406 34652 13R7.6 2305 11571 230E 1 33%
200506 3.507.5 L&E60 18,1 Li72 s L0846 42%
200607 5.454.8 18254 2514 13740 40608 25%
2007/08 T.R7.6 15062 2363 L2689 48077 32%
200808 28086 22505 2155 20820 776 TIH
2005710 7.7157 3L472E 5453 23275 478R2 38%
200011 68002 313510 3145 1E61 318641 4%
2001712 E124.2 31EFLS B61,2 312077 45165 35%
2002713 41061 LE7L4 1385 L7125 23836 42%
200314 3E206 22306 4402 17204 208402 AT%
2004115 45266 3516 E 1986 171R2 120R 4 75%
Melaaon |
Compras Compras Compras por
Compras Compras A . Compras Por L A
Cosecha ndustia  |Fijarindustia|  PPo® | Ejarindustra| T o0 0 Firme | fijar/Total
industia industia COMpras
Ined st ias
200206 4.062.7 LER50 60,0 L&250 L4337 A%
200304 5620 27285 1232 26067 310453 A6%
2004106 .3e1 4288 2 2611 4@E1 315510 53%
200506 5.827.4 43017 208.0 40837 27337 60%
200507 10.7R0.7 33676 432.5 4851 58456 4%
200706 2.34EE 4.060.4 5108 3.548.6 57882 E]
200808 SB5E 370 EiE1 313289 172065 66%
200810 S202.0 65109 LO850 S.E54.9 1371 64%
200011 RBE38.0 4.383.2 E25.8B 33541 S.2B4.3 A0
2011712 7.583.8 4.750.2 8.8 17563 IET6 S0%
2002713 83267 4.720.2 3200 4.130.9 23858 63%
201314 4.765.6 15817 3203 12114 35542 25%
2004715 S IFED 3.487.6 2E1LE 32058 19722 62%
Fuenbe - Ministe rio de A=ricultura, Ganederia y Pesca de ks Nacon

Del analisis comparativo surgen las siguientes apreciaciones:

a) Las compras &quot;a 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.

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.

c) 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 record 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 la relacion 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 arios 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 N"11 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 hunca 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)
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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.

Cuadm N°2. Poroto de 3oja. 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
- Relacidn: Reladion: Relsoon. |
Total Total Relacion: Compras con | Producdon Compras Compras con
COMp /s por i . predo en
Compras con | Comprascon |  Compras fijar predo / predo en Macional totalesala firmeala
Cosecha Predo por Predo en Totalesala Total compras fime /Total | estmadade | semana 1.3. cemana 11
Fgrala FAmeala | semana M1l decomprasa| lanueva fProducdon -
alasemana e ; fProduwcdon
semana MN°11 | semana N*11 N la semana campana MNacional -
N1L N1 ecimada Macion al
slimads
200203 3.073,2 4.457,7 7.540,8 41% 58% 34.518 0 Hh 13%
200304 3.904,1 5.327,1 93212 43% 57% 315760 30% 17%
200405 5.185,2 5.558,1 11044 3 4TH 53% 353000 ITH 15%
2005,/06 5.566,6 4.768,3 103345 54% 45% AD.500 0 26% 12%
2008507 6.309,1 0.5926,4 162355 39% &1% A7 AR3 D 34% 21%
2007 /08 5.E19,5 10,606 5 16426 4 35% 65% 46200 0 36% 23%
200E0% 5.380,5 24845 7.E454 BEH 32% 31.000,0 25% B%
2008/10 B.7EZ2,4 B.135,3 16217,7 52% 45% 52.680,0 32% 15%
2010/11 E.5E0,2 9.198,0 15.738,2 2% SEH AE.500,0 R 15%
201142 5.864,0 E.744,1 15.708,1 44% 5% 40,1000 35% 7%
201Z/13 5.B43,4 4.768,4 105325 55% 5% 45300,0 H 10%
201314 3.001,5 5.584.4 E.586,2 35% 5% 53.400 0 16% 10%
2014415 5.824,0 3.1B0,5 10104 5 5% 31% SE.D00,0 17% 5%
Fuente: Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca de la Nacion

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 Ameérica, Brasil y Argentina.

b) Lenta comercializacion de la produccion de la nueva campana a la llegada de la semana N11 en el mercado local.
) Muy baja comercializacion de la mercaderia a precios &quot;hechos 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 microeconémicos:

a)  Muchos productores y empresas agropecuarias estan esperando mejores precios y/o modificaciones en el tipo de
cambio. En un ano eleccionario y con tipo de cambio oficial &quot;algo anclado&quot;, numerosos operadores esperan
los resultados de las elecciones nacionales y del nuevo plan econdmico 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.

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.

) 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 doméstica.

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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