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En los ultimos 17 anos, la soja ha sido uno de los
productos que registro menores aumentos de
precios

Julio Calzada y Guillermo Rossi

Ante la evidente preocupacion de todo el campo y la agroindustria argentina por la caida en los precios internacionales
de los granos -y en particular del poroto de soja-, creimos importante volver a reformular un analisis que hicimos hace
casi 2 anos atras. Nos preguntamos como se encuentra -en la actualidad- el precio del poroto de soja respecto de su valor
hace casi 17 anos atras, en el ano 1998. Luego procedimos a analizar los precios (en el citado periodo 1998-2015)- de otros
productos, insumos o indices que son importantes dentro de la economia mundial. El objetivo fue evaluar si el valor de la
soja -a pesar de la fuerte caida en los ultimos meses- ha crecido mas que otros bienes relevantes para la actividad
econdmica internacional en los ultimos 17 anos.

El estudio arriba a la siguiente conclusién: El precio de exportacion del poroto de soja se incrementd menos que la
mayoria de los insumos, productos e indices analizados. En 17 anos apenas aumentoé -en términos reales y sin inflacion-
un 18,1%. Aumentaron mucho mas el petroleo (220%), el oro (174%), el cobre (140%), la plata (98%), la urea- fertilizante
(140%), el fosfato Diamonico (58,8%), el indice general de precios de mercaderias que estima el FMI (81%), la carne vacuna
(70%), frutas (29%), carne de pollo (25%) y el Indice de precios de insumos industriales (24%).

Dos indices registraron aumentos de precios inferiores a los de la soja: a) EL &quotindice de Precios de Alimentos&quot;
que incluye cereales, aceites vegetales, carne, pescados y mariscos, azucar, platanos y naranjas (aunque tengamos en
cuenta que este indice incluye al poroto de soja 'y aquellos productos como la carne que tiene como insumo a la harina
de soja)y el &quot;Indice de precios de las bebidas&quot;. Finalmente encontramos que dos productos tienen precios en
términos reales por debajo de los que valian en el ano 1998: el Gas Natural y el aluminio.

El aumento del precio de exportacion de la soja en estos 17 anos ha sido sumamente bajo y moderado. El precio ha
venido creciendo -en términos nominales- al mismo ritmo anual que la tasa de inflacion estadounidense del 2014.
Pareceria ser que los valores han aumentando muy poco teniendo en cuenta la aparicion de la fuerte demanda china en
este periodo.

Cuadro N°1: Comparacion de los precios actuales de exportacion de poroto de soja con los
valores que regian en 1998, hace casi 17 afos.
Soja USA. Predio | Indice de precios Ifrcrernenm ) Preu:inpmm?t‘inmud m:rerrlemsu real de
) e | A nominal de predos | de exportadon USA- | predos respecto
Penodo CF Rotterdam |EEUU. (promedio respecto de los CIF Rotterdam de los valo res que
(USs/tn] T valores que regian | [USS/tn) reexpresado | regian en 1908
en 1998 en LSS del afio 1008 (deflactad o}
1505 243 153,000 00% 243 0,0%
1599 202 168,500 -15,5% 158 -18 7%
2000 212 172,200 12 5% 201 17 A%
2001 196 177,100 -15,3% 1B0 -25 5%
2002 213 175,500 -123% 153 -20 5%
2003 264 184,000 BEH 234 -3,5%
2004 307 1EE, 500 26.3% 285 5,0%
2005 275 195,300 13,2% 230 -5,5%
2008 268 201,500 10,7% 217 -10,5%
2007 384 207,342 55,0% 302 24,.2%
2006 523 215,303 115,2% 385 52,5%
2005 436 214,537 ToA% 331 35,3%
2010 450 21B,058 B5,2% 338 35 A%
2011 541 234,538 122 5% 382 51,3%
2012 591 225,554 143,2% 420 7I,7H
2013 =35 232,557 121 4% 375 54,5%
2014 asz 238,730 102,5% 338 38 4%
2015/un-8 420 23B,538 TLEH 287 1E,1%
Fusnie: USDA Od Workd Statistic Lip aata//LL5. Bureoy of Lobor Shatstics [ hitoy/ i whw.bk.ooH.

En esta nota se analiza unicamente la evolucién de los precios de exportacion del poroto de soja. No se evaluaron los
precios de la harina de soja, aceite de soja y biodiesel. En el cuadro N1 se han detallado los precios promedios anuales de
exportacion del poroto de soja con origen en las terminales portuarias estadounidensesy con destino al Puerto de
Rotterdam. Se trata de un precio CIF, que incluye costo, seguro y flete; y estd medido en US$S por tonelada métrica. Se
analiza alli la evolucion de los precios en el periodo 1998 a Junio de 2015, inclusive. La fuente de informacion es Oil World
Statistics Update.
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Como puede observarse en dicho cuadro, en 1998 el precio promedio anual de exportacion del poroto de soja ascendia
a 243 U$S la tonelada. Diecisiete anos después, en Junio de 2015, dicho precio promedio era de 420 U$S la tonelada. En
téerminos nominales, el incremento puntual entre 1998 y junio del 2015 fue del 72,8%. Implica una tasa anual de
crecimiento nominal acumulativa del precio del 1,6%. Esta cifra es similar a la tasa anual de inflacion que tuvo los Estados
Unidos el afio pasado (2014) de acuerdo al indice de precios al consumidor. Para simplificar podriamos decir que el precio
de la soja viene aumentando anualmente -en términos nominales en estos 17 anos y acumulativamente- casi lo mismo
que lainflacion anual del ano 2014 en Estados Unidos: un 1,6%. Una cifra totalmente razonable, ya que mostraria que la
evolucion del precio nominal de exportacion del poroto de soja pareceria estar acompanando a la inflacion
estadounidense.

Pero hagamos un analisis con mayor precision técnica y en términos reales. Es decir, sacando la inflacion del medio. El
hecho es que haber recibido 1 U$S hace casi 17 ahos no es lo mismo que recibirlo ahora. Existe una logica desvalorizacion
producto de la inflacion, entendida como el aumento en el nivel general de precios. Hay una pérdida de poder
adquisitivo debido a la inflacion. Por esta cuestion, hemos decidido reexpresar el precio promedio anual de exportacion
del poroto de soja de junio del 2015 a dolares del ano 1998. Para ello, deflactamos dicho valor (llevamos ese valor
monetario &quot;hacia atras&quot;) utilizando el indice promedio anual de precios al consumidor (IPC) de los Estados
Unidos de América. Esta es nuestra forma de medir la inflacion internacional. Asi, esos 420 U$S de Junio del 2015 se
convierten -al deflactarlos- en 287 dolares del ano 1998. Esto implica que -en términos reales- el aumento del precio
promedio de exportacion del poroto de soja entre 1998 y junio del 2015 fue de apenas el 18,1%. Se trata de una cifra muy
baja en términos reales. Implica una tasa anual de crecimiento real acumulativa del precio del poroto de soja del 0,5%. Es
como si todos estos anos, el precio de la soja hubiera ido creciendo por encima de la inflacion promedio internacional un
0,5%. Una cifra realmente bajisima.

Del cuadro N’ 1, pueden hacerse otras consideraciones adicionales. Alli puede verse que el precio promedio de
exportacion de la soja del ano 2012, deflactado al afio 1998, asciende a 420 US$S la tonelada, siendo un 72% mas alto que
el registrado en 1998. En ese ano se registra el precio deflactado mas elevado. Por otra parte, la caida de precios entre el
2012 y Junio del 2015 -con precios deflactados- es del 32%. Un perjuicio evidente para el productor argentino en estos
ultimos anos.

Pero volvamos a Junio del 2015 y realicemos ahora el gjercicio de comparar el incremento en términos reales que ha
evidenciado el precio promedio anual de exportacion del poroto de soja en los ultimos 33 semestres, con el aumento
que registraron -en el mismo periodo- los precios de otros insumos, productos o indices que son importantesy
significativos para la economia mundial. La comparacion entre los precios promedios que regian puntualmente en 1998 y
junio del ano 2015 se hizo para el poroto de soja y para los siguientes productos o indices:;

a) Petroleo crudo . Promedio de tres precios: Brent Fechado, Intermedio de Texas Oeste y Dubai Fateh. Expresado en
dolares americanos por barril. Fuente: Banco Mundial.

b) Gas natural. Precio spot de Henry Hub terminal en Louisiana. Medido en dolares americanos por millon de BTU.
Fuente: Fondo Monetario Internacional.

©) Oro (UK), 99,5% puro: Promedio anual del precio que rige en Londres. Expresado en Dolares americanos por onza troy.
Fuente: Banco Mundial.

d) Cobre grado A (cathode): LME precio spot. CIF Puertos europeos. Expresado en dolares americanos por tonelada
metrica. Fuente: Banco Mundial

e) Plata: (Handy &amp; Harman), 99.5% de pureza, Nueva York. Expresados en dolares americanos por onza troy. Fuente:
Banco Mundial.

f) Aluminio: 99.5% de minima pureza, LME spot price, CIF UK ports, US Dollars per Metric Ton.

g) Fertilizante UREA (mar negro). a granel, spot, FOB mar negro (principalmente Yuzhnyy) desde Julio 1991; para 1985-
1991 (Junio) FOB Europa Oriental. Expresado en dolares americanos por tonelada métrica. Fuente: Banco Mundial.

h) Fertilizante DAP (Fosfato diamonico). tamano regular, a granel, Precio FOB Golfo de México. Medido en dolares
americanos por tonelada metrica. Fuente: Banco Mundial

i) Carne vacuna: Beef, Australian and New Zealand 85% lean fores, CIF U.S. import Price. Expresado en centavos de dolar
americano por libra. Fuente: Banco Mundial

j)indice General de Precios de Mercancias. Base 2005 = 100, incluye indice de precios de combustibles y no-combustibles.
Fuente: Fondo Monetario Internacional.

k) indice de Precios de Alimentos: Base 2005 = 100, incluye cereales, aceites vegetales, carne, pescados y mariscos,
azucar, platanosy naranjas. Fuente: Fondo Monetario Internacional.
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1) indice de precios de los insumos industriales: Base 2005 = 100, incluye materias primas agricolas y metales. Fuente:
International Monetary Fund.

L) indice de Precios de las bebidas, Base 2005 = 100, incluye café, te y cacao.
m) Frutas (Bananas). Central American and Ecuador, FOB U.S. Ports, US Dollars per Metric Ton.
n) Carne de Pollo. USA. Centavos de dolar por libra

Los resultados de esta comparacion de precios pueden observarse en el cuadro N2, el cual es sumamente elocuente. El
precio promedio anual de exportacion del poroto de soja se incrementod en términos reales entre 1998 y junio de 2015
(medicidon puntual entre estos anos) por debajo del aumento registrado por la mayoria de los insumos, productos e
indices analizados y que son referentes en la economia mundial. Se incremento -en terminos reales- en un 18,1% en el
periodo. En tanto que el petroleo crudo aumentd un 220%, el oro un 174%, el cobre un 140% vy la plata un 98%. Los precios
de los fertilizantes tambien crecieron mas que el poroto de soja. La urea un 140% en términos reales en el periodo y el
fosfato diamonico un 58,8%.

Otros alimentos como la carne vacuna (proteina animal) también supero a la soja registrando un crecimiento en términos
reales, punta a punta desde 1998 a junio 2015, del 70,2%. Lo mismo sucede con las frutas (bananas) y la carne de pollo.

Otros indices estimados por el Fondo Monetario Internacional como el &quot,General de Precios de Mercancias&quot;
que incluye precios de combustibles y no combustibles y el de &quotinsumos industriales&quot; tambien registraron
subas -en téerminos reales- superiores a la que registro la soja entre 1998 y junio del 2015.

Dos indices registraron aumentos de precios inferiores a los de la soja: a) El &quot;indice de Precios de Alimentos&quot;
que incluye cereales, aceites vegetales, carne, pescados y mariscos, azucar, platanos y naranjas; b) el &quotIindice de
precios de las bebidas&quot;. Recordemos que el indice de precios de los alimentos incluye al poroto de sojay aquellos
productos como la carne que tiene como insumo a la harina de soja.

Finalmente vemos que dos productos tienen precios en términos reales por debajo de los que valian en el ano 1998: el
Gas Natural y el aluminio.

Lo expuesto marca que el precio de exportacion de la soja ha registrado un aumento -en términos nominalesy reales en
estos 33 semestres- sumamente bajo y moderado. Es como si los precios hubieran venido creciendo -en términos
nominales- al mismo ritmo anual que la tasa de inflacion estadounidense del 2014. Pareceria ser que los valores han
aumentando muy poco teniendo en cuenta la aparicion de la fuerte demanda china en este periodo. Recordemos que en
la campana 1997/1998 las importaciones mundiales de poroto de soja ascendian a 38,1 millones de toneladas y China
compraba apenas el 8% del total, casi 3 millones de toneladas. Diecisiete anos despues, en la campana 2014/2015 las
importaciones mundiales se triplicaron (casi 116 millones de toneladas) con China esta comprando el 63% del total
ofrecido en el comercio internacional (aproximadamente 74 millones de toneladas). Si uno mira esta demanda adicional y
la coteja con la moderada tasa anual de crecimiento real acumulativa del precio de exportacion de la soja del 0,5% en
estos 17 anos, todo pareceria indicar que los precios no han reflejado debidamente esa gran demanda.

Pero no debemos olvidar que existen otros factores adicionales que han deprimido los precios en los ultimos tiempos
como la baja en las cotizaciones del barril de petroleo y su impacto en el biodiesel, el fortalecimiento del dolar, los
problemas de la Bolsa de Shanghai, la posibilidad de que Estados Unidos aumente las tasas de interés de referencia, la
desaceleracion de la economia china y europea, menor inversion de los fondos sobre los futuros de soja, etc.

De todos modos, al estar el crecimiento del precio de la soja por debajo del de muchos insumos, productos e indices de
la economia mundial, es una buena noticia para los argentinos que dependemos crecientemente de las exportaciones
del complejo sojero. Nos permite abrigar la esperanza de que se pueda efectivizar alguna recuperacion en los precios de
la oleaginosa en un futuro cercano.
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