o Commodities

El margen trigo/soja 2da se lleva todos los
aplausos

SOFIA CORINA

En la region nucleo, el doble cultivo gana las apuestas a la soja de 1°. Pese a las recientes caidas en
los precios, el trigo en combinacion con la soja de 2° en un mismo ano agricola permite diluir los
costos fijjos en campo alquilado, superando el margen neto de la soja de 1" en un 160% para la
campana 2017/2018.

La posibilidad que brinda el trigo al incluir un cultivo sucesor en un mismo ano agricola permite repartir los costos fijos
con la soja de segunda sacando ventajas sobre la soja de primera. Este hecho, en combinacion con precios atractivos del
trigo al comienzo de la campana agricola, alentaron a las sembradoras de grano fino por segunda campana consecutiva.
Cabe aclarar que las buenas intenciones de siembra no se reflejaron en su totalidad a nivel nacional ante los
anegamientos que impusieron un freno a las labores dejando a varios lotes fuera del ciclo productivo.

Ahora bien, cuando los precios de los granos enganchan el carril bajista, lLos margenes comienzan a hacer ruido. En
materia de exportaciones el trigo ruso esta jugando agresivamente en el mercado mundial y deja fuera de la cancha al
cereal americano. Los futuros de trigo en CBOT se resintieron en sucesivas jornadas hasta que la posicion septiembre
toco los u$s 146 /11, marcando una caida del 5% semanal. En el mercado local el trigo a cosecha registré una baja mas
moderada de 2% al encontrar sostéen en la actividad exportadora hacia Brasil, los bajos stocks finales de la actual campana
y los proyectados para la proxima.

Evolucién de los precios a cosecha
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Los margenes del productor copian el movimiento de los preciosy la productividad unitaria del lote, mientras que los
costos varian en funcion de la distancia al puerto -el flete es uno de los componentes claves en los costos comerciales-,
las variables macroecondmicasy la realidad productiva de cada establecimiento. Ademas, el productor que utiliza
coberturas de precios marca la diferencia al captar las buenas oportunidades. A principios de julio de este ano el trigo
toco los u$s 180, valor prodigio que superd hasta los precios deseados en el presupuesto normal de una campana. Lejos
de lamentarse si no se fijo el precio y aun con un trigo de 16 dolares menos, la combinacion trigo/soja lidera el ranking de
los margenes agricolas en la region nucleo.
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Margenes netos en la region niicleo de los principales cultivos
EBCRmercados en base a estimaciones propias
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Para efectuar el analisis se toma a modo de ejemplo un campo ubicado a 150 km de los puertos de Rosario, el que
produce bajo un alquiler fijo de 15 quintales de soja. Si se obtiene un rinde de 40 qg/ha en trigo y 34 qg/ha en soja de
segunda, se obtendria un margen neto de 212 dolares por hectarea, superando en un 160% al margen neto de una soja de
primera de 40 qg/ha.

El maiz tampoco se queda atras en materia de margenes. Si bien presenta una inversion inicial en torno a los 400 dolares
por hectarea (28% mas que la inversion inicial de soja 1ra), el esfuerzo vale la pena. EL margen neto en campo propio con
un rinde de 96 qg/hay un precio de 150 dolares por tonelada llega a u$s 382/ha. En campo alquilado este valor se
reduce au$s 182/ha.

Margenes del productor en la zona niicleo argentina. Agosto 2017

CAMPARNA 2017/18 SOJA 1ra MAIZ 1ra TRIGD SOJA 2da
Precio cosecha (uSs/gyg) 252 14,9 16,4 25,2
Rinde (gg/ha) 40 96 40 34
Ingreso Bruto {uss/ha) 1008 1426 656 857
Insumos (uss/ha) 214 346 187 167
Siembra + Pulverizacidn (uSs/ha) 77 56 53 56
Cosecha (uls/ha) 86 121 56 73
Flete 150 km del puerto (uss/ha) 72 172 75 61
Comercializacidn 29 41 22 25
Total Costos 478 737 392 331
Margen Bruto Campo propio 530 B89 264 a76
Impuestos campo propio 249 a7 123 204
Margen neto campo propio
Alguiler 369 369 148 221
Margen Bruto Campo Alguilado 162 320 116 259
Impuestos campo alquilado &0 138 33 105
Margen neto campo alguilado 81 182 63 149

Fuente: @BCARmMercodos

El cereal de verano sera otro de los protagonistas en esta campana. Se estima que el area sembrada podria llegar a
crecer un 7% respecto de la campana pasada, aunque el nivel freatico podria también ser una limitante de la expansion
del area de siembra.

La vedette quedo en un ultimo lugar. La soja de primera arroja margenes netos inferiores a las otras combinaciones con

un precio a cosecha de 252 dolares por tonelada; incluso hasta ajustados en los esquemas bajo alquiler que presentan un
nmayor riesgo.
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