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En la campana 2018/19 podrian usarse 250 mil
silos bolsas para guardar 45 Mt de granos con
una facturacion de 500 millones de US$

CALZADA - ROZADILLA - TERRE

En la medida que el clima ayude y se confirmen las previsiones iniciales de siembra, se espera que
en la proxima campana argentina 2018/2019 se almacene en silos bolsas cerca de 45 Mt (8,4 Mt de
trigo, 17,2 Mt de maiz y 20 Mt de soja) en 250.000 bolsas. Las ventas de bolsas podria reportar una
facturacion de US$ 88 millones y los servicios prestados por contratistas unos US$ 410 millones. EL
gasto total en compra y manejo de silos podria oscilar los US$ 500 millones en la proxima
campana, sin contar ventas de maquinas. Cifras de gran significacion economica.

A partir de la nota publicada en ediciones anteriores de este Informativo Semanal titulada 'El silo bolsa en Argentina:;
almacenaje por 45Mt/ano y exportaciones por US$ 50 M/ano’, en la cual se hizo una caracterizacion de la industria
nacional de este implemento tecnoldgico que ha tenido una gran contribucion a la hora de posibilitar el desarrollo de la
produccion agricola y de darle una mayor flexibilidad y eficiencia al sistema de comercializacion de granos; se busca en
esta nota extender el analisis para profundizar en el impacto que tiene el silo bolsa en el sector agricola.

En el mencionado informe se concluyo repasando las principales ventajas que la implementacion de esta tecnologia
brindo a los diferentes participantes del sector, principalmente al productor. Entre éstas, se menciono que los silos bolsas
permiten extender los tiempos de venta de la produccion, posibilitando una mejor administracion y planificacion de las
mismas. Esto tiene una gran importancia en lo que respecta al sistema de comercializacion, permitiendo disminuir la carga
estacional de las actividades que brindan soporte al sistema.

Ademas, independiza a la cosecha de la disponibilidad de camiones, lo que implica un ahorro en fletes al poder
transportar la cosecha fuera de estacion, cuando el costo es menor, mientras que a su vez, posibilita evitar la necesidad de
enfrentar el costo del flete corto a los acopios y/o cooperativas.

El silo bolsa permitio un mayor volumen de operaciones sin la participacion del acopio o la cooperativa como
intermediario, transportando el grano directamente a la industria o al puerto, y el hecho de que el almacenamiento se
efectue en campo permite una mayor flexibilidad y mejor programacion de fletes, pudiendo planificar los envios en
diferentes momentos del ano para evitar la concentracion de la actividad, y asi obtener mejores precios para el
transporte.
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El bajo costo de guardar en silo bolsa ha sido de suma importancia a la hora de contrarrestar los mayores costos de
almacenaje y acondicionamiento que generaba la tenencia del grano en silos fijos a la espera de la temporada estival y
los mejores precios.

Si bien a esto se le debe sumar el costo de oportunidad del capital que implica tener la mercaderia inmovilizada en los
silos fijos, para muchos productores el almacenaje en silo bolsa es una forma de ahorro y un deposito de valor que los ha
llevado a subestimar el costo de oportunidad del capital, sobre todo si se considera el poco desarrollo y la volatilidad a la
que nos tiene acostumbrado el mercado financiero local.

Para muchos administradores de empresas agricolas, no tiene demasiada relevancia lo que se deja de ganar por no
vender la produccion e invertir en otros activos financieros (a lo que se refiere con el concepto de costo de oportunidad
del capital). Generalmente los productores prefieren antes que realizar cualquier inversion financiera, esperar los
mejores precios de la soja y diferir la venta.

Sin embargo, estos cambios en la comercializacion que produjo la difusion de la utilizacion del sistema de almacenaje en
silo bolsa sumados a la reduccion de costos (en relacion a la utilizacion de silo fijo) habrian generado que se modere la
suba de precios durante los meses de siembra, en los que escasea la oferta de mercaderia.

Retomando la metodologia de un analisis de anos atras realizado por Julio Calzada y Guillermo Rossi para este Informativo
Semanal, podemos ver que para el caso de la soja a partir del ano 2004, cuando se empieza generalizar el acceso a los
silos bolsas, se presenta un cambio en el componente estacional de los precios.

Cuando hablamos del componente de estacionalidad en los precios de la soja en el mercado fisico de granos de
Argentina hacemos referencia a las oscilaciones que estos precios presentan, dentro de un mismo ano, alrededor de una
tendencia y que se repiten de manera muy similar en el mismo mes o en el mismo trimestre de cada campana productiva.

El precio de los commodities agricolas (y especificamente la soja) muestra una estacionalidad relacionada a las
condiciones de oferta, la cual coincide con la evolucién del cultivo a lo largo del ano. En los periodos de siembra, cuando
la oferta es baja, los precios son elevados; en tanto que en periodos de cosecha, cuando la oferta es abundante, los
precios se muestran bajos.

Antes de la aparicion del silo bolsa en nuestro pais, se observaba de manera clara y muy marcada el siguiente fenomeno.
Durante el periodo de cosecha de la soja, casi la totalidad de la oferta anual del producto quedaba disponible de una sola
vez para ser comercializada en el mercado. Como la demanda de commodities agricolas mantiene un alto grado de
estabilidad a lo largo del ano, los que tenian capacidad de almacenamiento en silos fijos (especialmente fabrica,
exportacion, acopios y cooperativas) debian almacenar la mercaderia para asegurar el abastecimiento durante el resto
del ano. Los precios del poroto, entonces, tendian a incrementarse a lo largo del ano como consecuencia de los costos
de almacenaje y financieros.

Con el objeto de confirmar empiricamente si realmente se ha moderado o no la estacionalidad de los precios desde la
aparicion del silo bolsa, se construyeron mediante la utilizacion de la técnica de medias moéviles centradas en 12 periodos,
un conjunto de indicadores estacionales mensuales para el precio Camara de soja, con datos provistos por la Camara
Arbitral de Cereales de Rosario.
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A partir de los indicadores obtenidos se tomaron como referencia dos periodos para de esta manera analizar, por un lado,
la estacionalidad en el periodo 1992-2003 en promedios mensuales, expresando la serie en dolares y utilizando como
factor de conversion el tipo de cambio comprador del Banco Nacion para evitar los problemas que surgen de los cambios
en el valor de la moneda. Para completar el analisis, se calcula la estacionalidad en el periodo 2003-2017, €época donde
empieza a crecer con fuerza la venta y utilizacion generalizada del silo bolsa. De la comparacion de estos dos periodos se
obtuvieron los siguientes resultados:

Promedio 1992-2003 Promedio 2004-2017
1 Enero 1,060 1 Enero 1,033
2 Febrero 1,003 2 Febraro 1,036
3 Marzo 0,933 3 Marzo 0,987
4 Abril 0,924 4 Abril 0,965
5 Mayo 0,942 5 Mayo 0,983
] Junio 0,945 [ Junio 0,986
7 Julio 0,966 7 Julia 0,988
2 Agosto 0,980 8 Agosto 0,984
9 Septiembre 1,012 9 Septiembre 0,985
10 Octubre 1,026 10 Octubre 0,989
11 Moviembre 1.063 11 Noviembre 1,013
12 Diciembie 1,083 12 Diciembre 1,022
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Como puede verse en el grafico, la linea verde correspondiente al periodo 1992-2003 muestra que Los precios camara
(CAC-BCR) de la soja en época de cosecha (entre marzo y junio) registran una fuerte caida respecto de los registrados en
la temporada estival, evidenciando una fuerte y marcada estacionalidad. En cambio, la linea roja que representa los
indicadores del periodo 2004-2017 se muestra mas estable, con menores variaciones en Los precios a lo largo del ciclo. La
caida de las cotizaciones en época de cosecha en el periodo 2004-2018, en el cual hubo un fuerte desarrollo y adopcion
del sistema silo bolsa, es mas moderada que la del periodo 1992-2003. En sintesis: la nueva estimacion muestra que el
Silo Bolsa ha ayudado a dar una mayor estabilidad en los precios que recibe el productor por la soja, moderando la caida
de precios en la época de cosecha.

Proyecciones de uso del silo bolsa para la préxima campafa 2018/2019

El ultimo informe emitido por Secretaria de Agroindustria de la Nacion, con datos a mayo de 2016, indicaba que la
capacidad de almacenaje comercial de granos en Argentina ascendia a 61,3 millones de toneladas. En este registro se
computa la capacidad de estructuras fijas -silo, celda o galpon- de todas las plantas de acopio de sociedades comerciales,
cooperativas, industrias, fabricas y depositos portuarios a lo largo de todo el pais. También se han adicionado los depositos
transitorios anexos a dichas plantas.
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En dicha cifra no se incluye la capacidad de almacenaje en estructuras fijas de los productores agropecuarios, la cual
fuera estimada por la Fundacion Producir Conservando en el ano 2008 en aproximadamente 15 millones de toneladas. Se
cree que el cambio entre ese entoncesy este 2018 no ha sido de gran magnitud, y que la tendencia podria haber
marcado un decrecimiento en este tipo de almacenaje del hombre de campo. Esto debido a que la difusion del
almacenaje en bolsas, con bajos costos de acceso, disminuye los incentivos para realizar inversiones en
reacondicionamiento, ampliaciones o nueva capacidad de almacenaje en estructuras fijas.

Partiendo de una proyeccion de cosecha para la campana 2018/19 de 114 millones de toneladas, se puede notar
claramente el déficit existente en capacidad de almacenaje fijo que viene a ser salvado y compensado por la utilizacion
de los silos bolsas.

Segun las estimaciones del Departamento de Informaciones y Estudios Economicos de la BCR, basadas en informacion
aportada por participantes del sector y entrevistas a especialistas en la materia; en la proxima campana se embolsarian
poco mas de 45 millones de toneladas, en cerca de 250 mil bolsas. Este dato surge de suponer un escenario de alta
demanda por el sistema silo bolsa, lo que se corrobora con los comentarios realizados por los especialistas que participan
de este sector en particular.

A partir de este volumen de grano almacenado en silo bolsa, esta industria estaria generando un nivel de actividad
economica cercano a los 500 millones de dolares computando las ventas de las bolsas y los gastos por servicios y manejo
de este insumo a cargo de contratistas. Esto sin tener en consideracion la produccion de maquinaria agricola especifica
para la utilizacion del sistema silo bolsa y dejando de lado el comercio internacional, que como se menciond en el
informe previo, genera alrededor de 50 millones de dolares anuales.

Estimaciones Campafia 2018,/2019 Uso de Silo Bolsas Trige Bais Soja

Porcentaje embolsada de la campaiia - Supueste consersadar D% 3% 0%

Porcentaje embolsada di la canspaia - Supueste alta demanda 4% i 40%

Capacidad bolsa estandar (9° % 60m) - [foneladas/botsa) 210 180 120

Prodisceidn pstimadas GEA Ciclo 2018/201%9 - an millones do toneladas (M) 21 43 50

Costo unitarie por bolsa estandar (9' & S0nn) - (W55 balsa) 360 350 360

Costo promedio de serdcio por tonelada (embalsado y extraccing - (LSS El q E]

Supsesto de 3% de cosecha embolsada Tetal
Tonclaje a embalsar on b ampaita - Kt 6,30 11,50 15,00 34,2
Cantidad de belsas a wtilizar 20,000 TLGGT B3.332 125,000
Gasto estimado en la compra de sile bolsas - US55 por campaia 10.800.000 Z5.E00. 000 30.000.000 GO0
Gasto estimada por servicios en la campaiia - USS por campaiia 56.700.000 116 100,004 135.000.000 0T _B00.000
Gasto total en compra y manejo de Silo Bolsas- USS por campaiia G67.500.000 141 500,000 165.000.000 374400000
Supwesto de 4060 de ha embolsada Total

Tenelaje 3 embolr en ks campaita - BAL BAD 17, 3 20,08 A5, 64
Canlidad de bolsas o ulilizar A0 43,356 111111 246667
Gaslo edimada &n la compra di sili lalias - USS por Lampana 14,4000 T4 A0, 300 a0, 06,000 Bl B M)
Ganbo eslimada por servicios en la campafia - LSS por campaiia 5, 600000 154, B, (M) A0, 000050 A1, A0
et toksl esn compra y manejo de Silo Bolsas- US%S por campaiia 90000000 155, 300,000 220,005,000 498 200,000
Gasto total en US4t 10,71 11,00 11,00 10,95

Para esta proyeccion se tomd un precio promedio referencial para la bolsa de tamano estandar (9 pies por 65 metros), la
cual tiene la mayor difusion. Ademas debe considerarse que los costos de Los servicios tienen una gran variabilidad de
acuerdo a la region y a determinados aspectos relacionados a los términos de contratacion que se negocian entre
contratista y productor.

Pags

PROPIETARIO: Bolsa de Comercio de Rosario

Direccion de . DIRECTOR: Dr. Julio A. Calzada
Cordoba 1402 | S2000AWVY Rosario | ARG

h_lformacion.esy 4 [%1 ) DE COMERCIO Tel: (54 341) 5258300/ 4102600 Int. 1330
Estudios Economicos ) s DE ROSARIO iyee@bcr.com.ar | www.bcr.com.ar

’ @BCRmercados

Este material, que se encuentra inscripto en el Registro de la propiedad Intelectual bajo el N°® 112165763, puede se ducido de manera total o parcial citando como fuente Informativo

Semanal de la Bolsa de Comercio de Rosario. ISSN 24




BOLSA Informativo semanal
DE COMERCIO Mercadbs

DE ROSARIO
ISSN 2796-7824

En la campana 2018/19 podrian usarse 250 mil silos bolsas para guardar 45 Mt de granos con una facturacion de 500
millones de US$ - 12 de Octubre de 2018

La disponibilidad de cosechadoras también esimportante en relacion a esto, ya que un mayor numero de maquinas
dispuestas para la cosecha permite una mayor velocidad en el llenado de la bolsa y un menor costo de oportunidad por
mantener inmovilizada la ‘embolsadora’ en determinado lote.

En el escenario previsto se obtienen las siguientes conclusiones para la proxima campana 2018/2019, siempre y cuando
el clima ayude; y se confirmen las previsiones iniciales en materia de area sembrada y futuros rindes:

1. Se podria llegar a embolsar en el ciclo 2018/2019: 8,4 Mt de trigo, 17,2 Mt de maizy 20 Mt de soja. Un total de 45 Mt
de granos.

2.Segun nuestras estimaciones, podrian llegar a utilizarse 250.000 bolsas.

3.Las ventas de silos bolsas podria reportar una facturacion de US$ 88 millones.

4.Los servicios prestados por contratistas generarian un nivel de facturacion de US$ 410 millones.

5. El gasto total en compra y manejo de silos podria oscilar los US$ 500 millones.

La industria del silo bolsa cuenta con cada vez mas participantes, generando una mayor competencia en el mercado, lo
que se traduce en un creciente desarrollo de nuevas tecnologias y de busqueda de diversificacion de productos que le
otorguen mayores beneficios tanto al productor como al resto de la cadena. Esta es una tecnologia que ha llegado para
quedarse y se espera que su industria continlie ganando terreno compitiendo con los sistemas de almacenaje fijo.
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