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Capitulo 1. Introduccion
1.1 Importancia del sector agroindustrial en Argentina

El sector agroindustrial constituye uno de los principales pilares economicos de la
Argentina, debido a su fuerte participacion en la generacion de divisas, empleo,
actividad econdémica y recaudacion fiscal. La relevancia del agro no se limita
unicamente a la produccidn primaria, sino que abarca una amplia red de actividades
vinculadas al transporte, almacenamiento, industrializacion, comercializacion y

exportacion de productos agroalimentarios.
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Imagen 1: Participacion del sector agroindustrial en la economia argentina. FADA.

Tal como se observa en la figura, el agro y las cadenas agroindustriales representan
aproximadamente 7 de cada 10 ddlares obtenidos por exportaciones, reflejando el rol
central que ocupa el sector en el ingreso de divisas al pais. Asimismo, el complejo
agroindustrial participa de manera significativa en la actividad econdmica nacional,

representando cerca de 1,7 de cada 10 pesos del Producto Bruto Interno (PBI).



Del mismo modo, el sector genera una elevada participacion en el empleo, vinculando
de manera directa e indirecta aproximadamente 2 de cada 10 puestos de trabajo.
Ademas, el agro aporta una proporcion significativa de la recaudacion tributaria
nacional, evidenciando su relevancia no solo productiva y comercial, sino también

fiscal.

En este contexto, la produccion agricola argentina se encuentra fuertemente integrada
a un sistema logistico y exportador altamente especializado, donde la infraestructura
de transporte, almacenamiento y procesamiento adquiere un rol estratégico. Dentro de
este esquema, el complejo portuario del Up River Parand representa uno de los
principales nodos agroexportadores del mundo, concentrando gran parte de las

exportaciones nacionales de granos, harinas y aceites.

La relevancia economica y logistica del sector permite comprender por qué las
condiciones estructurales de cada region productiva pueden influir de manera directa
sobre las decisiones comerciales de los productores, especialmente en aspectos
vinculados a costos logisticos, capacidad de almacenamiento, acceso a compradores y

modalidades de comercializacion.



1.2 Complejo portuario Up River Parana
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Imagen 2. Localizacion de terminales portuarias del complejo Up River Parana. Camara de
Actividades Portuarias y Maritimas (CAPyM)

%
fag (2473236 tres )

El complejo portuario del Up River Parana constituye uno de los principales nodos
agroexportadores del mundo y representa un elemento central dentro de la estructura
logistica del sistema agroindustrial argentino. A lo largo de aproximadamente 70
kilometros sobre la ribera del rio Parand, entre las localidades de Timbuies y Arroyo
Seco, se concentra una elevada cantidad de terminales portuarias, plantas industriales,
acopios y centros de procesamiento vinculados a la exportacion de granos, harinas y
aceites.

La importancia estratégica de este corredor radica no solo en su capacidad operativa,
sino también en su ubicacion geografica. A diferencia de otros grandes paises

productores de granos, como Brasil o Estados Unidos, donde una parte significativa de
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la produccion debe recorrer largas distancias hasta alcanzar los puertos maritimos, en
Argentina el sistema portuario se encuentra inserto directamente dentro de la principal
zona productiva del pais. La cercania entre las areas agricolas de mayor productividad
y el complejo exportador genera una ventaja competitiva estructural en términos

logisticos y comerciales.

Esta integracion entre produccidon y puertos permite reducir costos de transporte,
disminuir tiempos logisticos y facilitar la comercializacion de la produccion agricola.
Asimismo, favorece una elevada concentracion de industrias procesadoras, acopios y
compradores, generando un mercado mds competitivo y con mayores alternativas

comerciales para el productor.

En este contexto, la proximidad al complejo Up River adquiere una importancia
determinante sobre las decisiones econdmicas y comerciales de los productores
agropecuarios. Las diferencias en distancia al puerto, acceso a infraestructura y costos
logisticos generan condiciones estructurales distintas entre regiones, influyendo
directamente sobre la capacidad de almacenamiento, el poder de negociacioén y las

modalidades de comercializacion utilizadas en cada zona productiva.

1.3 Objetivo general

Analizar el comportamiento comercial del productor agricola argentino, comparando
las diferencias existentes entre la zona nucleo sur y el norte argentino, con el fin de
comprender cémo las condiciones productivas, logisticas, climaticas, financieras y
econdmicas influyen sobre las decisiones comerciales y las distintas estrategias de

venta adoptadas en cada region.

1.4 Objetivos especificos

» Caracterizar las condiciones productivas, logisticas y estructurales de la zona nticleo
sur, representada por Venado Tuerto, y del norte argentino, representado por Santiago

del Estero.

* Analizar cémo la distancia al complejo portuario del Up River Parand y Ia

infraestructura logistica condicionan las decisiones comerciales del productor.



» Comparar los margenes brutos, estructuras de costos y niveles de competitividad

entre ambas regiones productivas.

* Evaluar las distintas modalidades de comercializacion utilizadas por los productores,

especialmente operaciones con precio hecho y operaciones a fijar.

* Analizar la influencia de factores financieros, climaticos y macroecondomicos sobre el

momento y la modalidad de venta de los granos.

* Comprender como las diferencias regionales impactan sobre la capacidad de
planificacidon, almacenamiento, negociacion y manejo del riesgo comercial por parte

del productor.

1.5 Metodologia

El presente trabajo se desarroll6 bajo un enfoque descriptivo y comparativo, orientado
al analisis del comportamiento comercial del productor agricola argentino y de los

factores que condicionan sus decisiones de comercializacion.

Como punto de partida de la investigacion, se planted la hipdtesis de que las
decisiones comerciales del productor agricola argentino no responden a una logica
homogénea en todo el pais ni son determinadas exclusivamente por la evolucion del
precio de los granos, sino que se encuentran condicionadas por la interaccion de
factores estructurales, productivos, logisticos, econémicos, financieros y climéaticos
propios de cada region. En consecuencia, se espera que productores ubicados en
contextos regionales diferentes desarrollen estrategias comerciales diferenciadas en
cuanto al momento de venta, las modalidades de comercializacion y la gestion del
riesgo, como respuesta a las oportunidades y restricciones que caracterizan a cada

sistema productivo.

La investigacion se centrd en la comparacion entre dos regiones representativas con
caracteristicas estructurales claramente diferenciadas: la zona nucleo sur, representada

por Venado Tuerto, y el norte argentino, representado por Santiago del Estero.



Para llevar adelante el andlisis se utilizaron fuentes secundarias de informacion
provenientes de organismos publicos y privados vinculados al sector agroindustrial,
entre ellos la Bolsa de Comercio de Rosario (BCR), la Secretaria de Agricultura,
Ganaderia y Pesca (SAGyP), SIO Granos y distintos relevamientos técnicos y

econdmicos del sector.

El trabajo combiné el andlisis de variables productivas, logisticas, econdmicas y
comerciales, incorporando informacion vinculada a rendimientos, costos, margenes
brutos, distancias al puerto, infraestructura logistica, modalidades de comercializacion

y contexto macroeconomico.

Como referencia para el analisis comercial se tomd principalmente la campafia
2023/24, debido a que se trata de una campafia ya finalizada y con informacion
consolidada, lo que permite observar con mayor precision las decisiones comerciales

adoptadas por los productores y las diferencias existentes entre regiones.

Asimismo, se analizaron las modalidades de comercializacion bajo esquemas de
“precio hecho” y “a fijar”, utilizando informacion proveniente de SIO Granos, con el
objetivo de identificar como las diferencias estructurales entre regiones influyen sobre

las estrategias comerciales utilizadas por los productores agricolas argentinos.

Aunque Argentina funciona como un sistema agroexportador integrado, las
condiciones regionales no son homogéneas y eso genera estrategias comerciales

distintas entre productores.

Capitulo 2. Caracterizacion estructural de las regiones analizadas

2.1 Zona nucleo sur: caracteristicas productivas y estructurales de Venado Tuerto

El distrito de Venado Tuerto, representativo de la zona nucleo sur, presenta una
estructura productiva caracterizada mayoritariamente por productores pequefios y
medianos. De acuerdo con relevamientos locales, el rango de superficie trabajada por
los productores va desde 9 hasta 3.000 hectareas; sin embargo, la mayor parte opera en

escalas reducidas: aproximadamente el 50 % de los productores trabaja 90 hectareas o



menos, y el 75 % trabaja 230 hectareas o menos. Solo una minoria, cercana al 10 %,

maneja superficies iguales o superiores a las 450 hectareas.

En cuanto a la tenencia de la tierra, cerca del 82 % de los productores trabajan en
campo propio, con superficies que oscilan entre 9 y 1.000 hectareas, mientras que
alrededor del 40 % complementa su actividad con campos arrendados, generalmente

en superficies moderadas.

A pesar de esta estructura de tamafio predominantemente pequefia y mediana, la region
presenta un alto nivel de tecnificacién y organizacion productiva. El uso de siembra
directa es practicamente generalizado, con una adopcion promedio de casi 14 afos, y
la mayoria de los productores realiza planificacion y presupuestacion de campafia,
contando ademas con asesoramiento técnico. Estas condiciones, sumadas a la cercania
a centros de acopio, industria y a los puertos del Up River, permiten que productores
de menor escala logren elevados niveles de eficiencia productiva y cuenten con una
mayor capacidad para tomar decisiones comerciales, en comparacion con productores

de regiones mas alejadas o con mayores restricciones logisticas.

Los suelos de la zona nucleo de Venado Tuerto, dentro de la region de la Pampa
Humeda, son predominantemente Mollisoles (Argiudoles), caracterizados por su
profundidad, color oscuro y alta fertilidad natural. Estos suelos tienen buena estructura
fisica y quimica, con capacidad de retener agua util y altos niveles de nutrientes, lo que
los convierte en ideales para la produccion de soja, maiz y trigo. La presencia de estos
suelos explica en parte los rendimientos productivos superiores de la zona nticleo y su
rol central en la produccion granaria del pais. Estos corresponden mayoritariamente a
suelos de Clase II de capacidad de uso, caracterizados por una muy alta aptitud
agricola y limitaciones leves que requieren practicas de manejo adecuadas. Si bien
existen sectores puntuales clasificados como Clase I, estos no predominan a escala

regional.

Venado Tuerto actia como un importante nodo productivo e industrial dentro de la

zona nucleo sur, con infraestructura que integra acopios, industrias agroalimentarias,
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parques industriales y acceso a corredores viales que vinculan directamente con

mercados de exportacion y puertos del Up River.

La ciudad presenta una oferta de servicios amplia y diversificada que apoya al sector
agropecuario, incluyendo técnicos, financiamiento, capacitacion, insumos y logistica,

lo que fortalece la capacidad productiva y comercial del productor local.

Los principales cultivos de la region son la soja, el maiz y el trigo, con una marcada

preponderancia de la soja en la rotacion agricola.

Los rendimientos promedio de la zona nucleo sur suelen ubicarse por encima de los
promedios provinciales y nacionales, favorecidos por la alta calidad de los suelos,
mejores condiciones climaticas y elevados niveles de tecnificaciéon. En términos
generales, los rindes promedio de soja se ubican entre 35 y 45 qqg/ha, los de maiz entre
90 y 120 qg/ha y los de trigo entre 40 y 55 qqg/ha, aunque pueden variar segun la

campana y las condiciones climéaticas de cada afo

En términos econdémicos, los valores de alquiler agricola en la zona nucleo sur suelen
ubicarse entre 18 y 20 qg/ha de soja, dependiendo de la ubicacién del campo, calidad

de suelo y condiciones particulares de cada campaiia.
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2.2 Conectividad logistica de la zona nucleo con el complejo portuario del Up
River zona Nucleo.
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Imagen 3. Distancia logistica entre Venado Tuerto y el complejo portuario del Up River Parana.
Google Maps

La cercania de Venado Tuerto a los puertos del complejo agroexportador del Up River,
a una distancia aproximada de 200 km, constituye una ventaja logistica significativa.
Esta proximidad reduce los costos de flete, mejora el precio neto recibido por el
productor y amplia las alternativas comerciales disponibles, fortaleciendo su poder de

negociacion frente a compradores y exportadores.
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2.3 Red de acopios y corredores logisticos hacia el puerto — Zona Nucleo Sur (Venado
Tuerto)

MRE g Bcharione Bl GO GleMy,ls 5 aed ,.
Imagen 4.Localizacién de acopios y principales corredores viales entre Venado Tuerto y el complejo
portuario del Up River. Elaboracion propia sobre Google Maps.

La figura muestra la presencia de acopios, cooperativas y plantas industriales en el
area de influencia de Venado Tuerto y su vinculacion con los principales corredores

viales que conectan con los puertos del complejo agroexportador del Up River.

La amplia oferta de alternativas comerciales genera un mercado local competitivo, en
el cual el productor puede comparar precios, condiciones de entrega, plazos de pago y
modalidades comerciales, evitando situaciones de dependencia de un tnico

demandante

La disponibilidad de multiples puntos de entrega cercanos otorga al productor mayor
flexibilidad para definir el momento de venta, permitiendo escalonar la

comercializacion y reducir la necesidad de ventas forzadas en periodos de cosecha.
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La cercania a acopios facilita el almacenamiento transitorio de la produccién, lo que
reduce la presion logistica durante la cosecha y permite una mejor gestion del riesgo

comercial, separando la decision de cosecha de la decision de venta.

En conjunto, la presencia de acopios a lo largo de los corredores hacia el puerto
constituye una ventaja estructural de la zona nucleo de Venado Tuerto. Esta red
comercial reduce costos, incrementa la competencia entre compradores y amplia las
alternativas de comercializacion, fortaleciendo la capacidad del productor para tomar

decisiones estratégicas sobre cuando, como y dénde vender su produccion. .

2.4 Norte Argentino caracteristicas productivas y estructurales de Santiago

del Estero

La provincia de Santiago del Estero, ubicada en el norte del pais, presenta una
estructura productiva agropecuaria marcadamente diferente a la de la regién ntcleo
pampeana. El sistema productivo se caracteriza por una mayor heterogeneidad en el
tamafo y tipo de productores, coexistiendo pequefios y medianos productores de base
familiar con un conjunto reducido de grandes productores y empresas
extra-territoriales, que concentran una proporcion significativa de la produccion

agricola extensiva.

En términos generales, una parte importante de los productores opera en escalas
reducidas o medias, combinando agricultura y ganaderia como estrategia de
diversificacion frente al riesgo climatico y econdmico. Al mismo tiempo, los
productores de mayor escala frecuentemente vinculados a capitales externos a la
provincia se orientan principalmente a la produccioén de granos extensivos destinados
al mercado externo, con sistemas de manejo mas empresariales y alta dependencia de

tierras arrendadas.

La tenencia de la tierra en Santiago del Estero es mixta. Conviven explotaciones sobre
campo propio, principalmente en unidades pequefias y medianas, con esquemas donde
el arrendamiento adquiere mayor relevancia en explotaciones de mayor escala. A

diferencia de la regién nucleo, el alquiler no responde a una fuerte competencia por la
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tierra, sino que se encuentra condicionado por la productividad esperada, el riesgo

climatico y las limitaciones edaficas.

El nivel de organizacion productiva es heterogéneo. Mientras que los productores de
mayor escala presentan planificacion técnica y acceso a asesoramiento profesional,
una porcion relevante de productores pequefios mantiene esquemas mas tradicionales,
con menor grado de tecnificacion y capacidad financiera limitada, lo que impacta

directamente en los rendimientos y en la estabilidad de los margenes econdmicos

Santiago del Estero se desarrolla bajo un clima subtropical, con veranos prolongados,
temperaturas elevadas y un periodo libre de heladas relativamente extenso,
condiciones que permiten el desarrollo de cultivos agricolas de verano. Sin embargo,
uno de los factores mas determinantes es la alta variabilidad de las precipitaciones, que
disminuyen de este a oeste y se concentran mayoritariamente en los meses de

primavera y verano.

Esta variabilidad climatica incrementa el riesgo productivo y condiciona las decisiones
de inversion, favoreciendo sistemas agricolas de secano y esquemas productivos mas

conservadores en comparacion con la region pampeana.

Los suelos de Santiago del Estero presentan una gran heterogeneidad, con sectores de
aptitud agricola media a buena y amplias areas con limitaciones estructurales, tales
como baja materia organica, problemas de compactacion, escasa profundidad efectiva
y menor capacidad de retencion de agua util. Estas caracteristicas condicionan los
rendimientos potenciales y requieren practicas de manejo cuidadosas para evitar

procesos de degradacion

Desde el punto de vista de la capacidad de uso, predominan suelos clasificados en
Clases III y IV, con limitaciones moderadas a severas para la agricultura continua, muy
alejados de la aptitud agricola de los suelos Clase I y II caracteristicos de la zona

nucleo pampeana.

La agricultura provincial se basa principalmente en cultivos extensivos de secano,

destacandose la soja como el principal cultivo tanto por superficie sembrada como por
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volumen producido. También presentan una participacion relevante el maiz y el trigo,
cultivos que mostraron un crecimiento sostenido en los tltimos afios tanto por razones
econdmicas como agrondémicas. Asimismo, el girasol forma parte de las rotaciones
agricolas de la region, mientras que el algodon contintia siendo un cultivo historico y
emblematico de la provincia, manteniendo aiin importancia en determinadas zonas del

centro-este santiagueio.

En conjunto, soja, maiz y trigo representan mas del 80 % de la superficie cultivada
provincial, concentrandose mayormente en el este de la provincia, donde las

condiciones climaticas son relativamente mas favorables.

Los rendimientos promedio de los principales cultivos en Santiago del Estero se
ubican por debajo de los promedios de la region pampeana y de la zona nucleo,
reflejando las limitaciones climaticas, edaficas y tecnoldgicas. A ello se suman
mayores distancias a los centros de industrializacion y a los puertos, lo que incrementa
los costos logisticos y reduce la capacidad de captura de precios por parte del

productor

La mayor parte de la producciéon granaria se comercializa como grano sin
procesamiento local, siendo el polo portuario del Gran Rosario el principal destino de

la produccion para exportacion.

En términos de alquiler implicito medido en quintales de soja por hectéarea, los valores
promedio analizados oscilan entre 6 qgq/ha en regiones extrapampeanas como el NEA
Oeste (Santiago del Estero) y alrededor de 11 qg/ha en zonas pampeanas intermedias,
reflejando diferencias estructurales en productividad, riesgo climatico y presion sobre

el mercado de tierras.
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2.5 Conectividad logistica de la zona NEA con el complejo portuario del Up River
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Imagen 5. Distancia logistica entre Santiago del Estero y el complejo portuario del Up River Parana.
Google Maps.

En contraste zona nucleo las zonas productivas del NOA, como Santiago del Estero, se
encuentran a distancias significativamente mayores del complejo portuario, con
recorridos que superan los 650-700 km, implicando tiempos de viaje
considerablemente mas largos y mayores costos logisticos. Esta mayor distancia
incrementa el costo de flete por tonelada, reduce el precio neto recibido por el

productor y limita la competitividad relativa de estas regiones frente a la zona ntcleo.

La diferencia en distancia al puerto no solo impacta en los costos directos de
transporte, sino también en la dindmica comercial. Mientras que en la zona nucleo el
productor cuenta con mayor flexibilidad para elegir momentos de entrega y canales de
comercializacion, en las regiones mas alejadas del Up River las decisiones comerciales
se ven mas condicionadas por la logistica, la disponibilidad de camiones y la necesidad

de optimizar viajes de larga distancia.
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En este sentido, la cercania de la zona nucleo al complejo portuario del Up River
constituye una ventaja estructural clave, que se traduce en menores costos, mayor
poder de negociaciéon y una mayor capacidad de respuesta ante oportunidades

comerciales, en comparacion con las regiones del NOA.

2.6 Red de acopios y corredores logisticos hacia el puerto — Zona NEA
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Imagen 6 .Distribucién de acopios y conexiones logisticas desde la region NEA hacia los puertos del
Up River. Google Maps.
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2.7 Sintesis comparativa de las condiciones estructurales entre zonas

Zona Nicleo Zona Norte
5%
6%
20% °
10%
55% 60%
0,
265 30%

Soja (55%) Soja (60%) Algodén (6%)

Maiz (28%) Maiz (30%) Girasol (5%)

Trigo (20%) Trigo (10%)

Imagen 7. Comparacion de la estructura de cultivos de la Zona Nucleo y la Zona Norte
segun porcentaje de superficie sembrada. Elaboracion propia en base a datos de (SAGyP),
(BCR) y (BCCBA).

La Imagen 7 sintetiza la composicion predominante de los cultivos en las regiones
analizadas, permitiendo visualizar las diferencias en la estructura productiva de cada
zona. Si bien en ambas regiones la soja constituye el cultivo de mayor participacion, la
Zona Norte presenta una mayor diversificacion, con presencia de algodon y girasol,
mientras que la Zona Nucleo concentra una mayor proporcion de trigo. Estas
diferencias productivas, junto con las particularidades logisticas, economicas y de
infraestructura previamente analizadas, configuran contextos regionales distintos que

influyen sobre las decisiones comerciales de los productores.

Las zonas analizadas presentan diferencias estructurales significativas que condicionan
de manera directa las decisiones productivas y comerciales de los productores

agricolas.

En la zona nucleo sur (Venado Tuerto), la cercania al complejo portuario del Up River,
la cercania al complejo portuario del Up River, la amplia red de acopios, cooperativas

e industrias y la existencia de multiples corredores logisticos generan un entorno
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altamente competitivo. Estas condiciones reducen los costos de transporte, amplian las
alternativas de entrega y otorgan mayor flexibilidad para definir el momento y el canal
de comercializacion. La competencia entre compradores y la proximidad de puntos de
acopio permiten, ademads, separar con mayor facilidad la decision de cosecha de la

decision de venta.

Por el contrario, en el Norte Argentino (Santiago del Estero), la mayor distancia al
puerto, la menor cercania a los principales centros de industrializacion y la
dependencia del transporte de larga distancia incrementan los costos logisticos y
reducen el margen de maniobra del productor . En este contexto, la logistica adquiere
un rol central en la organizacién de la produccion y en la planificacion de la
comercializacion, condicionando tanto los tiempos de entrega como los canales

disponibles.

Asimismo, el rol de los acopios zonales adquiere relevancia diferencial entre regiones.
Mientras que en la zona nucleo el acopio funciona principalmente como una
alternativa flexible dentro de un mercado competitivo, en las regiones mas alejadas del
puerto suele constituir un eslabon casi necesario para la concentracion de volumen, la
optimizacion del transporte y la reduccidén de costos logisticos unitarios. Esta funcion
resulta particularmente relevante en funcidn de las caracteristicas fisicas y econdmicas
de los distintos cultivos, como el volumen cosechado, la estacionalidad y la relacion

entre el valor del grano y el costo del flete.

En sintesis, las diferencias en distancia al puerto, infraestructura logistica, acceso a
mercados y acceso a servicios configuran contextos productivos y comerciales
claramente diferenciados entre la zona nucleo y el Norte Argentino. Estas condiciones
estructurales no determinan de manera aislada el comportamiento comercial del
productor, pero si establecen el marco dentro del cual se toman las decisiones que

seran analizadas en los capitulos siguientes.

20



Capitulo 3. Analisis economico comparativo y margenes brutos

3.1 Margen bruto de un productor agricola en zona nucleo Sur:

ZONA NUCLEO SUR

CcuLTIVO i Girasol Trigo/Soja Cebada  Sorgo  Cebada/Soja
Precio a cosecha usDyTn 195,1 170,7 280,0 280,0 300,0 195/280  200,0 165,0 2004280
Rendimiento Tn/ha 3,72 7,67 3,43 1,88 2,69 3,72/1,88 3,72 5,87 3,72/1,88
INGRESO BRUTO UsD/ha 7255 1308,7 961,0 526,5 806,0 1252,0 744,0 967,9 1270,5
Gastos de comercializacion y cosecha usD/ha 204,5 419,5 2315 136,7 180,9 341,2 206,8 3174 343,5
INGRESO NETO usDfha 521,0 889,2 729,5 389,8 625,1 910,8 537,2 650,5 926,9
Gastos Dir (Labores) usDyha 77,7 71,8 84,4 72,5 58,8 150,2 92,4 65,8 164,9
Gastos Dir (Semillas) usDy/ha 86,4 170,0 56,0 64,0 54,8 150,4 99,0 56,0 163,0
Gastos Dir (Fitosanitarios) usDyha 37,5 155,4 101,7 71,2 63,1 108,7 64,5 62,7 135,7
Gastos Dir (Fertilizantes) USD/ha 252,4 220,4 38,9 14,6 127,5 266,9 172,4 143,3 187,0
Total Gastos Directos usbfha 454,0 617,5 281,1 222,2 304,1 676,2 428,3 327,8 650,6
MARGEN BRUTO Usb/ha 67,0 271,7 448,4 167,5 321,0 234,5 108,9 322,7 276,4
Rinde de indiferencia p/ Gs. Directos (qq/ha) Tn/ha 3,24 5,32 1,32 1,07 1,31 3,24/1,07 2,97 2,96 2,97/1,07
RESULTADO CAMPO PROPIO
Gastos de estructura e impuestos fijos ush/ha 72,0 180,0 18(10 108,0 180,0 180,0 72,0 180,0 180,0
MARGEN NETO (antes imp. a las Ganancias) UsD/ha -5,0 91,7 268,4 59,5 141,0 54,5 36,9 142,7 96,4
Rinde de indiferencia MN propio Tn/ha 3,75 6,88 2,17 1,59 2,08 3,75/1,59 3,46 4,58 3,46/1,59
Rinde indiferenca MN/rinde % 101,0%  89,7%  63,2% 84,7% 77.4%  101%/85%  93,1% 78,1% 93%/85%
RESULTADO CAMPO ARRENDADO
Costo arrendamiento usDyha 2128 532,0 5320 319,2 532,0 532,0 212.8 532,0 532,0
MARGEN BRUTO USD/ha -145,8 -260,3 -83,6 -151,7 -211,0 -297,5 -103,9 -209,3 -255,6
Gastos de estructura usD/ha 26,8 67,0 67,0 40,2 67,0 67,0 26,8 67,0 67,0
MARGEN NETO (antes Imp.a las Ganancias) UsD/ha -172,6  -327,3 -150,6 -191,9 -278,0 -364,5 -130,7  -276,3 -322,6
Rinde de indiferencia MN arrendamiento Tn/ha 4,95 10,49 4,14 2,81 3,88 4,95/2,81 4,63 8,36 4,63/2,81

(*} Trigo/Sojo y CebadaySofa: ios dutos de rendimiento, precio y ninde de indiferencio corresponde el primer valor al Trigo o Cebada y el sequndo valor, luege de fa /", o la Sojo de 2da

Promedio Trigo Maiz  Sojal® Soja2° Girasol Trigo/Soja Cebada Sorgo Cebada/Soja

GASTO TOTAL (U$S/ha) 1.142,3 871,3 1.569,0 1.044,6 678,1 1.017,0 1.549,5 847,9 1.177,2 1.526,1
Comercializacién y cosecha (%) 22,9% 23,5%  26,7%  22,2%  20,2%  17,8% = 22,0% = 24,4%  27,0% 22,5%
Labores (%) 8,3% 8,9% 46%  81%  10,7%  58% 9,7%  10,9%  5,6% 10,8%
Semillas (%) 8,6% 9,9%  10,8%  54%  9,4% 5,4% 9,7%  11,7%  4,8% 10,7%
Fitosanitarios (%) 7,7% 4,3% 9,9%  9,7%  105%  6,2% 7,0% 7,6% 5,3% 8,9%

Fertilizantes (%) 13,7% 29,0%  14,0%  3,7% 2,1%  12,5%  17,2% = 20,3%  12,2% 12,3%
Arrendamiento (%) 38,7% 24,4%  33,9% 50,9% 47,1%  52,3%  343%  251%  452% 34,9%

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Tabla 1.Comparacion de margenes brutos y estructuras de costos por cultivo en la zona
nucleo sur durante la campafa 2023/24. SAGyP.

Los mejores MB/Ha en zona nucleo sur son: Soja 1° (448 USD/Ha), Sorgo (323
USD/Ha), Girasol (321 USD/Ha), Cebada/Soja (276 USD/ha).

Los gastos de comercializacion y cosecha representan en promedio el 22,9% de los

gastos totales, con valores entre 17,8% (Girasol) y 27% (Sorgo).

El arrendamiento representa en promedio el 38,7% de los gastos totales, con valores

entre 24,4% (Trigo) y 52,3% (Girasol).

El rinde de indiferencia del MN / rendimiento en promedio es 83,9%, con minimo de

63,2% (Soja 1°) y maximo de 101% (Trigo) sobre rinde logrado.



3.2 Margen Bruto productor NEA OESTE (Santiago del Estero)

NEA OESTE (Santiago del Estero)

CuLTIvVO

Girasol

Trigo/Soja

Precio a cosecha UsD/Tn 195,1 170,7 280,0 280,0 300,0 195/280 200,0 165,0 200/280
Rendimiento Tn/ha 1,47 6,61 2,86 2,87 1,50 1,47/2,87 0,89 3,08 0,89/2,87
INGRESO BRUTO USD/ha 287,3 1128,9 8022 804,3 450,4 1091,6 178,6 508,0 982,9
Gastos de comercializacion y cosecha UsD/ha 129,3 585,2 285,0 305,9 135,2 435,1 79,8 270,6 385,7
INGRESO NETO UsD/ha 158,0 543,8 517,2 498,4 315,2 656,5 98,8 237,5 597,2
Gastos Dir (Labores) usD/ha 64,7 71,8 92,2 72,5 64,7 137,2 65,8 65,8 138,3
Gastos Dir (Semillas) UsD/ha 54,0 118,0 64,0 56,0 54,8 110,0 52,3 48,0 108,3
Gastos Dir (Fitosanitarios) UsSD/ha 47,8 122,0 112,4 70,7 94,5 118,4 30,3 51,1 101,0
Gastos Dir (Fertilizantes) UsD/ha 47,1 47,4 25,5 14,6 92,3 61,6 60,7 109,9 75,3
Total Gastos Directos UsD/ha 2135 360,2 294,1 213,7 306,2 427,2 209,1 274,8 422,9
MARGEN BRUTO USD/ha 55 5 183,6 2230 284,7 8,9 229,2 -110,3 -37,4 1744
Rinde de indiferencia p/ Gs. Directos {qq/ha) Tn/ha 4,38 1,63 1,23 1,46 1,99/1,23 1,89 3,56 1,89/1,23

RESULTADO CAMPO PROPIO

Gastos de estructura e impuestos fijos UsD/ha 29,5 73,8 73,8 44,3 73,8 73,8 29,5 73,8 73,8
MARGEN NETO (antes imp. a las Ganancias) Usb/ha -85,0 109,8 149,2 2404 -64,9 155,4 -139,9 -111,2 100,6
Rinde de indiferencia MN propio Tn.fhu 2,26 5,28 2,04 1,49 1,81 2,26/1,49 2,16 4,52 2,16/1,49
Rinde indiferenca MN/rinde 153,8% 79,8% 71,1% 51,8%  120,6% 154%/52% 241,6%  146,8%  242%/52%

RESULTADO CAMPO ARRENDADO

Costo arrendamiento UsD/ha 89,6 224,0 224,0 134,4 224,0 224,0 89,6 224,0 224,0
MARGEN BRUTO USD/ha -145,1 -40,4 -1,0 150,3 -215,1 5,2 -199,9 -261,4 -49.6
Gastos de estructura UsDy/ha 26,8 67,0 67,0 40,2 67,0 67,0 26,8 67,0 67,0
MARGEN NETO (antes Imp.a las Ganancias) UsD/ha -171,9 -107,4  -68,0 110,1 -282,1 -61,8 -226,7 -328,4 -116,6
Rinde de indiferencia MN arrendamiento Tn/ha 3,07 7,92 3,24 2,24 2,85 3,07/2,24 2,94 7,34 2,94/2,24
(*) Triga/Sojo y Ceboda,/Sofe: los datos de rendimiento, predio y rinde de indiferencio comesponde el primer valor al Trigo o Cebodo y el sequndo vaior, luego de fo '/, o la Sojo de 2do
Promedio Trigo Maiz  Sojal® Soja2° Girasol Trigo/Soja Cebada Sorgo | Cebada/Soja

GASTO TOTAL (U$S/ha) 776,8 432,4 1.169,4 803,1 654,0 665,55 1.086,4 378,5 769,4 1.032,5
Comercializacién y cosecha (%) 35,1% 29,9% 50,0% 35,5%  46,8% 20,3% 40,1% 21,1% 35,2% 37,4%
Labores (%) 11,7% 15,0% 6,1% 11,5% 11,1% 9,7% 12,6% 17,4% 8,6% 13,4%
Semillas (%) 9,8% 12,5% 10,2% 8,0% 8,6% 8,2% 10,1% 13,8% 6,2% 10,5%
Fitosanitarios (%) 10,6% 11,0% 10,4% 14,0%  10,8% 14,2% 10,9% 8,0% 6,6% 9,8%
Fertilizantes (%) 8,6% 10,9% 4,1% 3,2% 2,2% 13,9% 5,7% 16,0% 14,3% 7,3%
Arrendamiento (%) 24,1% 20,7% 19,2% 27,9% 20,6% 33,7% 20,6% 23,7% 29,1% 21,7%

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Tabla 2. Comparacion de margenes brutos y estructuras de costos por cultivo en el NEA
Oeste (Santiago del Estero) durante la campana 2023/24. SAGyP.

Los mejores MB/Ha en NEA OESTE son: Soja 2° (285 USD/Ha), Trigo/Soja (229
USD/Ha), Soja 1° (223 USD/Ha), Maiz (184 USD/ha).

Los gastos de comercializacion y cosecha representan en promedio el 35,1% de los

gastos totales, con valores entre 20,3% (Girasol) y 50% (Maiz).

El arrendamiento representa en promedio el 24,1% de los gastos totales, con valores

entre 19,2% (Maiz) y 33,7% (Girasol).

El rinde de indiferencia del MN / rendimiento en promedio es 123,6%, con minimo de

51,8% (Soja 2°) y maximo de 241,6% (Cebada) sobre rinde logrado.



3.3 Interpretacion econémica de los margenes brutos por cultivo

La interpretacion de los margenes brutos por cultivo muestra que los resultados
econdmicos observados responden a condicionantes estructurales propias de cada
region, vinculadas a productividad fisica, estructura de costos, riesgo climatico y
valorizacion de la tierra. En este sentido, la comparacion entre la zona ntcleo sur y el
NEA Oeste permite identificar estrategias productivas diferenciadas y explicar por qué

determinados cultivos se destacan en cada contexto.

En la zona nucleo sur, el sistema productivo se caracteriza por altos rendimientos
promedio y una elevada estabilidad relativa, lo que permite sostener estructuras de
costos intensivas y absorber valores de arrendamiento elevados. En este marco, la soja
de primera se posiciona como el cultivo con mayor margen bruto por hectarea, debido
a su elevada productividad y a la capacidad de diluir el alto costo del alquiler. A pesar
de que el arrendamiento representa una proporcion significativa del costo total, la
generacion de ingresos brutos elevados permite que este cultivo mantenga margenes
positivos y estables. La soja de segunda, si bien presenta rendimientos inferiores,
resulta econdmicamente viable dentro de esquemas de doble cultivo, ya que se
beneficia de menores costos de implantacion y de una distribucion del arrendamiento
entre dos cultivos. En este contexto, la soja de segunda cumple un rol complementario,

mejorando el resultado total por hectarea mas que liderando la rentabilidad individual.

Los cultivos invernales, como trigo y cebada, muestran margenes mas ajustados en la
zona nucleo sur, aunque contintian siendo opciones viables debido a la cercania a los
puertos y a la infraestructura logistica disponible, que reduce los costos de
comercializacion. El maiz presenta margenes positivos pero inferiores a los de la soja
de primera, ya que su mayor inversion inicial lo vuelve mas sensible al costo del
arrendamiento. Por su parte, el girasol y el sorgo logran margenes competitivos gracias
a su buena adaptacién agrondmica y a estructuras de costos relativamente eficientes,

siendo alternativas validas dentro de sistemas diversificados.

En el NEA Oeste, y particularmente en Santiago del Estero, el contexto productivo es

marcadamente distinto. La mayor variabilidad climética, los rendimientos promedio
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mas bajos y las mayores distancias a los centros de comercializacion limitan la
productividad fisica y aumentan el peso relativo de los costos logisticos. Estas
condiciones reducen la capacidad del sistema para absorber altos niveles de inversion
y se reflejan en valores de arrendamiento significativamente inferiores a los de la zona
nucleo. En este escenario, la soja de segunda se destaca como el cultivo con mayor
margen bruto por hectarea, no por su elevado rendimiento, sino por su eficiencia
economica. La combinacion de bajos costos de implantacién, menor carga relativa de
arrendamiento y adecuada insercién en esquemas de doble cultivo permite que este
cultivo genere excedentes econdmicos aun en contextos de mayor riesgo. En el NEA
Oeste, la soja de segunda deja de ser un cultivo complementario para convertirse en un

componente central de la estrategia productiva.

El esquema trigo/soja presenta margenes relevantes en la region, aunque su resultado
se explica principalmente por la contribucidon de la soja de segunda. El trigo, si bien
aporta un ingreso adicional, incrementa significativamente los costos de produccion y
comercializacion, por lo que su efecto neto sobre el margen total suele ser limitado. La
soja de primera mantiene un rol importante en el sistema productivo del NEA Oeste,
aunque con margenes sensiblemente inferiores a los observados en la zona ntcleo,
debido a rendimientos mas bajos y mayor variabilidad climatica. El maiz muestra
margenes positivos pero ajustados, siendo un cultivo altamente dependiente del
rendimiento y de las condiciones logisticas, lo que incrementa su riesgo econdmico.
En cuanto al girasol, la cebada y el sorgo, estos cultivos presentan resultados mas
inestables y su adopcidon responde principalmente a criterios agrondmicos, de

diversificacion o de manejo del riesgo, mas que a la maximizacion del margen bruto.

3.4 Sintesis econdmica comparativa entre regiones

Mientras que en la zona nucleo sur la rentabilidad de los sistemas productivos se apoya
en altos rendimientos y estabilidad, permitiendo que una amplia gama de cultivos
resulte econdmicamente viable aun bajo elevados valores de arrendamiento, en el NEA
Oeste la rentabilidad depende en mayor medida de la eficiencia economica, la
reduccion de costos y la correcta seleccion de cultivos. En este ultimo contexto, la soja

de segunda emerge como la alternativa mas eficiente desde el punto de vista del
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margen bruto, reflejando la necesidad de adaptar las estrategias productivas a las

limitaciones estructurales de la region.

El andlisis de los margenes brutos evidencia que las diferencias econdmicas entre la
zona nucleo sur y el NEA Oeste responden a condicionantes estructurales vinculados a
productividad, riesgo y estructura de costos. Mientras que en la zona nucleo la
rentabilidad se sustenta en altos rendimientos y estabilidad productiva, en el NEA
Oeste la viabilidad econémica depende en mayor medida de la eficiencia en el uso de
los recursos, la reduccion de costos y la adecuada seleccion de cultivos. Estos
resultados permiten comprender la loégica econdmica que subyace a las decisiones
productivas en cada region. En este contexto, resulta necesario avanzar sobre el
andlisis de la campafia sojera 2023/24, debido a la relevancia de la soja dentro del
sistema agricola argentino y su incidencia directa sobre las estrategias comerciales

desarrolladas por los productores.

Capitulo 4. Comercializacion de soja y comportamiento comercial del productor
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4.1 Produccién y comercializacion de soja en la campana 2023/24

PRODUCCION TOTAL
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Imagen 8. Distribucion regional de la produccion estimada de soja en Argentina durante la
campana 2023/24. GEA-BCR.

4.2 Estructura financiera como condicionante de la estrategia comercial

Inversion en capital de trabajo — Soja campaiia 2023/24 Total 9.330 MM U$S

Labores
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Imagen 9. Composicion de la inversién en capital de trabajo de la soja durante la campana
2023/24. SAGyP.
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La campafia 2023/24 evidencidé una recuperacion productiva, con una superficie
sembrada de 16,56 millones de hectareas y una produccioén total de 48,21 millones de
toneladas. Para alcanzar dichos resultados, el sistema productivo requirid una
inversion aproximada de 9.330 millones de dolares en capital de trabajo. Dentro de
esta estructura agregada, el arrendamiento representd el 47,34% del total invertido,
reflejando una elevada incidencia de costos fijos en el esquema productivo argentino.
Si bien este porcentaje no se aplica de manera uniforme a todos los productores, pone
de manifiesto que una proporcion significativa de explotaciones opera bajo
compromisos financieros rigidos. Esta configuracion intensiva en capital constituye un
condicionante relevante de la estrategia comercial, ya que limita la capacidad de
retencion del grano y genera presiones de liquidez que influyen directamente en el

momento y la modalidad de venta.

4.3 Ritmo y modalidad de comercializacion de soja en la campaia 2023/24

Como para empezar a entender el comportamiento comercial del productor agrario
argentino durante la campafia 23/24 , las compras totales comercializadas de soja

fueron de 35,3 millones de toneladas.

Compras totales
Campafia ®2023/24

40.000
30.000
20.000

10.000

iiles de toneladas

20 40 60 80 100

Semana desde el inicio de la comercializacion

Tabla 3. Elaboracion de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires en base a datos de SAGyP

La figura muestra la evolucién de las compras totales de soja correspondientes a la
campafia 2023/24. El volumen total comercializado por la industria y el sector

exportador alcanz6 aproximadamente 35,3 millones de toneladas, reflejando la
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magnitud del mercado sojero durante el ciclo analizado. La dindmica de las compras
acumuladas permite observar un crecimiento sostenido a lo largo del periodo de
comercializacion, con una aceleracion marcada a partir de la etapa de cosecha y una

continuidad posterior fuera del periodo de mayor presion de oferta.

Compras con precio

Camparna ®2023/24

30.000

20.000

10.000

Miles de toneladas

20 40 60 g0 100

Semana desde el inicio de la comercializacién
Tabla 4.Elaboracion de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires en base a datos de SAGyP

La Figura presenta la evolucion de las compras de soja con precio fijado durante la
campana 2023/24. Del total de soja comercializada, aproximadamente 30,4 millones
de toneladas fueron negociadas con precio hecho, lo que representa la mayor parte del
volumen total. Este comportamiento indica que, si bien los productores utilizaron
distintas modalidades comerciales, una proporcion significativa de la mercaderia
terminé fijando precio a lo largo del ciclo, principalmente en etapas posteriores a la

cosecha.
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Compras con precio a fijar:

Campana @2023/24
10.000

5.000

Miles de toneladas

20 40 60 80 100
Semana desde el inicio de la comercializacion

Tabla 5 .Elaboracion de la Bolsa de Cereales de Buenos Aires en base a datos de SAGyP

La Figura muestra la evolucién de las compras de soja realizadas sin fijacion de
precio durante la campafia 2023/24. Este volumen alcanzd aproximadamente 4,8
millones de toneladas, representando una fraccion menor pero relevante del total
comercializado. La concentracion de estas operaciones durante la primera parte del
ciclo comercial refleja la utilizacion de esquemas flexibles por parte de los
productores, que permitieron separar la entrega fisica de la mercaderia de la decision
de fijacidon de precio, particularmente en un contexto de precios estacionalmente bajos

durante el periodo de cosecha.
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4.4 Evolucion semanal de compras de soja hasta Junio 2024

2.000.000

1.500.000

Toneladas

1.000.000
/ / \f |

500.000 / ]

'9 &> P 69' A A A2
'SP'\{} '1349 '\)g ¢"§b¢"'&¢’* '\9> 'F {9'\3@@'@"9

= Volumen comprado por semana ~Media Movil ult. 4 semanas

Tabla 6. Evolucion semanal de compras de soja durante la campafa 2023/24 hasta junio de 2024.
BCR Mercados en base a SIO Granos

4.5 Situacion comercial de la soja a mitad de la campaia 2023/24

| Al 05/06/2024 2023/24 Prom. 5 aiios 2022/23
Produccidn :%__ » 50,0 42,9 20,0
Variacion de stocks proyectada entre "-- 7

. . oy BCR -24 0,4 4,7
campanas
Compras totales 20,2 19,5 10,4
(como porcentaje de la produccidn) 40% 46% 52%
Con precios por fijar 9,0 7,5 3,6
(como porcentaje de las compras totales) 45% 38% 34%
Con precios en firme 11,2 12,0 6,9
(como porcentaje de las compras totales) 55% 62% 66%
Soja disponible** 27,4 17,5 10,4
Falta poner precio 36,4 25,0 14,0

Tabla 7. Indicadores comerciales y volumen de soja pendiente de comercializacion al 05/06/2024.
DIyEE-BCR en base al SecBio.
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Las dos tultimas figuras permiten analizar de manera conjunta el ritmo de
comercializacion de la soja y el volumen de decisiones comerciales ain pendientes
durante la campafa 2023/24. Resulta fundamental aclarar que los datos
correspondientes al 26 de junio de 2024 representan un corte intermedio del ciclo

comercial y no el cierre definitivo de la campafia.

A esa fecha, las compras acumuladas por parte de la industria y el sector exportador
reflejaban un nivel significativo de operaciones; sin embargo, la comercializacion aun
no se encontraba plenamente consolidada. El remanente de soja sin vender en el
mercado doméstico se estimaba en aproximadamente 26,7 millones de toneladas, a lo
que se adicionan cerca de 9 millones de toneladas ya entregadas pero sin fijacion de
precio. En consecuencia, alrededor de 35,7 millones de toneladas permanecian

pendientes de definicion comercial en términos econdmicos a mitad del ciclo.

Este volumen pendiente no debe interpretarse como inconsistencia respecto de las
compras totales finales de la campafia (35,3 millones de toneladas), dado que estas
ultimas corresponden al acumulado hacia el cierre del ciclo comercial. La diferencia
responde exclusivamente al momento de medicion: mientras que el dato de junio
refleja una fotografia intermedia del proceso de comercializacion, el volumen total

comercializado representa el resultado consolidado posterior.

Desde el punto de vista analitico, esta distincion temporal resulta central para el
presente andlisis, ya que permite observar como el productor argentino administr6 de
manera escalonada tanto la venta fisica como la fijacion de precio. Aun con un elevado
dinamismo en las operaciones durante los meses de cosecha, una proporcion relevante
de la produccién permanecia sin definicion comercial plena a mitad del ciclo,
evidenciando un comportamiento orientado a la gestién del riesgo y al uso estratégico

del tiempo como variable decisional.
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4.6 Evolucion del precio de la soja durante 2024 (campaia 23/24)
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Tabla 8.Evolucién del precio de la soja disponible en pesos durante la campafna 2023/24. SOJ
ROS/DISP.A3 MERCADOS.

Durante el afo 2023, la comercializacion de la soja en Argentina se desarroll6 bajo un
esquema de fuerte intervencion cambiaria, caracterizado por la implementacion de
tipos de cambio diferenciales para el complejo sojero. Estos mecanismos otorgaron, de
manera transitoria, un tipo de cambio superior al oficial con el objetivo de incentivar la
liquidacion de exportaciones. Como consecuencia, el precio de la soja medido en
pesos presentd incrementos puntuales y concentrados en determinados periodos,
reflejando en gran medida el efecto del incentivo cambiario mas que la evolucion del

precio internacional.

En este contexto, a lo largo de 2023 el valor de la soja disponible se ubico en niveles
aproximados de $160.000 a $180.000 por tonelada, dependiendo del momento del afio
y del esquema cambiario vigente. Las decisiones de venta de los productores tendieron
a concentrarse en las ventanas temporales asociadas a estos programas, generando

comportamientos comerciales condicionados por la politica cambiaria.

A partir de diciembre de 2023 y durante todo el afio 2024, se produjo un cambio
sustancial en el régimen aplicado al sector. El nuevo gobierno eliminé los tipos de

cambio diferenciales y establecidé un esquema de liquidacion al tipo de cambio oficial
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unico, sin premios temporales asociados al momento de venta. Este cambio estuvo
acompafiado por una fuerte devaluacion inicial del tipo de cambio oficial, lo que

implico un reordenamiento de los precios expresados en moneda local.

Como resultado, durante los primeros meses de 2024 el precio de la soja paso a
ubicarse en un rango aproximado de $240.000 a $260.000 por tonelada. Este aumento
nominal respondié principalmente al ajuste cambiario y no a una mejora real del
precio internacional ni a modificaciones en los derechos de exportacion, que se

mantuvieron sin cambios durante ese periodo.

En el transcurso de la campafia 2023/24, la evolucion del precio de la soja en 2024
estuvo determinada en mayor medida por factores propios del mercado, especialmente
la estacionalidad de la oferta. Durante el periodo de cosecha, entre marzo y abril, los
precios alcanzaron los valores mas bajos del afio, mientras que a partir de mayo, una
vez finalizada la presion de cosecha, se observo una recuperacion sostenida que llevo

los precios a niveles superiores hacia el segundo semestre.

La eliminacion de los tipos de cambio diferenciales durante 2024 contribuy6 a una
formacién de precios mas estable y menos dependiente de intervenciones puntuales,
trasladando el foco de las decisiones comerciales hacia las condiciones financieras,

logisticas y productivas de cada productor.

En este contexto, para analizar el comportamiento comercial del productor, resulta
necesario considerar la distribucidon de las operaciones entre ventas con precio fijado y

a fijar.

En la campafia 2023/24, las compras totales de soja por parte de la industria y el sector
exportador alcanzaron aproximadamente 35,3 millones de toneladas, lo que permite
analizar con mayor precision como se distribuyeron las decisiones comerciales del
productor entre operaciones con precio fijado y sin precio. Del total comercializado,
30,4 millones de toneladas fueron vendidas con precio hecho, mientras que 4,8

millones de toneladas se negociaron sin fijacion de precio, lo que refleja una
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participacidon  significativa, aunque minoritaria, de esquemas flexibles de

comercializacion.

Este comportamiento debe interpretarse en el marco del contexto cambiario y de la
evolucion del precio durante el periodo analizado. Durante 2023, la comercializacion
de la soja estuvo fuertemente influenciada por la implementacion de tipos de cambio
diferenciales, lo que incentivo ventas concentradas en ventanas temporales especificas
y promovi6 decisiones de fijacion de precio inmediatas. En ese escenario, el productor
tendia a cerrar precio rapidamente para capturar el beneficio cambiario, aun

resignando capacidad de espera.

Sin embargo, a partir de diciembre de 2023 y durante todo 2024, la eliminacion de los
tipos de cambio diferenciales y el establecimiento de un tipo de cambio oficial unico
modificaron de manera sustancial el entorno de decisiones. El precio de la soja en
pesos experimentd un reordenamiento inicial, ubicdndose durante los primeros meses
de 2024 en un rango aproximado de $240.000 a $260.000 por tonelada, como
consecuencia del ajuste cambiario. No obstante, este aumento nominal no estuvo
acompanado por incentivos transitorios a la venta, lo que redujo la urgencia por fijar

precio de manera inmediata.

Durante el periodo de cosecha, entre marzo y abril de 2024, el precio alcanzo6 los
valores mas bajos del afio debido a la presion estacional de oferta. En ese contexto,
una parte importante de las operaciones se concretd sin fijacion de precio, reflejando la
estrategia de muchos productores de entregar mercaderia para atender necesidades
financieras o logisticas, pero postergar la decisiéon de precio a la espera de mejores
condiciones de mercado. Este comportamiento explica el crecimiento de las compras

sin precio durante la primera mitad de la campana.

A partir de mayo, una vez finalizada la presion de cosecha, el precio de la soja mostrd
una recuperacion sostenida y se mantuvo en niveles mas elevados durante el segundo
semestre de 2024. Esta mejora del precio favorecid la posterior fijacion de valores

sobre mercaderia previamente entregada, lo que se refleja en el aumento progresivo de
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las compras con precio y en la reduccion del volumen sin precio hacia el cierre del

ciclo comercial.

En conjunto, la distribucidon entre operaciones con precio y sin precio durante la
campaiia 2023/24 pone en evidencia un cambio en el comportamiento comercial del
productor argentino. En ausencia de incentivos cambiarios temporales, las decisiones
de venta estuvieron mas asociadas a la estacionalidad del mercado, a la evolucion del
precio y a la capacidad financiera de cada productor, consolidando estrategias de

comercializacion mas escalonadas y adaptativas.

4.7 Compromisos financieros y su impacto en el timing de venta

En la practica agricola argentina, los contratos de arrendamiento suelen establecer
pagos concentrados en el periodo de cosecha o en esquemas mixtos que combinan
anticipos con cancelacion final al momento de la recoleccion. Esta estructura temporal
genera una mayor necesidad de liquidez durante los meses de abril a junio,

coincidentes con la comercializacidn inicial de la soja.

Al mismo tiempo, la compra de insumos por parte del productor se concentra
principalmente en el periodo previo a la siembra, momento en el cual define su
esquema productivo. Esta decision estd condicionada por la relacion insumo/producto,
la disponibilidad de financiamiento, las expectativas de precios y su situacion
financiera. En este contexto, la adquisicion de insumos y la comercializacién del grano
se encuentran estrechamente vinculadas, ya que el productor utiliza su produccion

como referencia para planificar tanto la inversion como el momento de venta.

Evolucion Relacién Insumo/Producto Soja Fertilizante: Fosfato
diaménico PDA (kg/kg)
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Tabla 9. Evolucién de la relacion insumo/producto soja—fosfato diamoénico (PDA) entre 2021 y 2024.
Area de Analisis Econémico — Direccién Nacional de Agricultura — SAGyP

El andlisis de la relacién insumo/producto constituye una herramienta central para
comprender el comportamiento econdmico del productor agropecuario. En el caso de
la soja, este indicador permite cuantificar cuantos kilogramos de grano son necesarios
para adquirir una unidad de insumo, reflejando asi la capacidad de compra del
productor cuando utiliza el grano como reserva de valor o unidad de referencia

econdmica.

Al observar la evolucion del fosfato diamoénico (DAP) en los ultimos cuatro anos, se
advierte una variacion significativa en esta relacion. En enero de 2021 se requerian
aproximadamente 1,5 kilogramos de soja para adquirir un kilogramo de PDA, mientras
que en diciembre de 2024 la relacion ascendid a 2,96 kilogramos de soja por
kilogramo de insumo, lo que implica un incremento cercano al 97%. Este deterioro

refleja una pérdida relativa del poder de compra de la soja frente a dicho fertilizante.

Para la campafia bajo analisis, el valor de referencia a diciembre de 2023 fue de 2,48
kilogramos de soja por kilogramo de PDA. Este nivel implicaba que el productor debia
destinar una proporcion significativamente mayor de su produccion para cubrir los

costos de fertilizacién en comparacion con los valores observados a comienzos del
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periodo analizado. En términos econdmicos, ello representa una presion adicional

sobre el flujo de fondos proyectado y sobre la estructura de margenes esperados.

La relacién insumo/producto no solo constituye un indicador de poder adquisitivo,
sino que también incide directamente en el momento de comercializacion del grano.
Cuando la cantidad de soja necesaria para adquirir un insumo aumenta como ocurrio
al pasar de 1,5 kg en 2021 a 2,48 kg en diciembre de 2023 y posteriormente a 2,96 kg
en 2024 se produce una reduccion del poder de compra que puede inducir
comportamientos diferenciados. Por un lado, el productor puede anticipar ventas para
asegurar la adquisicion del insumo ante la expectativa de un mayor deterioro de la
relacion; por otro, puede postergar la fijacion de precio si considera probable una

mejora relativa del valor de la soja.

Dado que la compra de fertilizantes suele concentrarse en los meses previos a la
siembra, la evolucién de esta relacion en ese periodo condiciona el calendario de
ventas de soja disponible o remanente. En consecuencia, el timing de comercializacion
no responde Unicamente a la estacionalidad del mercado o a la dindmica del precio del
grano, sino también a la necesidad de cubrir compromisos productivos concretos

medidos en producto.

De este modo, la relacion insumo/producto actia como un mecanismo adicional a
través del cual la estructura de costos incide sobre la estrategia comercial,
evidenciando que las decisiones de venta del productor se encuentran estrechamente

vinculadas a su situacion financiera y a la dinamica productiva de la explotacion.
Capitulo 5. Sintesis y conclusiones finales

5.1 Sintesis del comportamiento comercial

El comportamiento comercial del productor durante la campafia 2023/24 no puede
analizarse de manera aislada de la evolucion climatica. La incertidumbre inicial
asociada a déficits hidricos redujo la venta anticipada, mientras que la progresiva
normalizacion de las reservas y la superaciéon del periodo critico del cultivo

permitieron consolidar expectativas de rendimiento y acelerar la comercializacion.
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En consecuencia, la campafa 23/24 confirma que la decision de venta del productor
responde a un proceso dinamico de evaluacidon bajo incertidumbre, donde el clima
actlia como variable determinante en la formacion de expectativas productivas y, por
ende, en el timing de comercializacion.Podemos decir que ademas de la situacion
climatica lo que también influenci6 al productor fue el contexto macroecondémico
registrado entre diciembre de 2023 y marzo de 2024, periodo en el cual se produjo una
devaluacion inicial del tipo de cambio oficial superior al 100% en diciembre, se
mantuvieron derechos de exportacion del 33% para la soja, se registraron tasas de
interés en pesos superiores al 100% nominal anual en el primer trimestre de 2024 y los
precios internacionales en Chicago oscilaron mayormente entre 440 y 480 USD por
tonelada, configurando un escenario de elevada incertidumbre productiva y financiera

que condiciono el ritmo y el momento de venta del grano.

A partir del andlisis de la comercializacion de soja durante la campana 2023/24,
resulta posible avanzar en la comparacion del comportamiento comercial de los
productores en distintas regiones, incorporando no solo evidencia cuantitativa, sino

también el contexto productivo, logistico y financiero que condiciona sus decisiones.

5.2 Modalidad de comercializacion en soja — Zona nucleo sur (Venado Tuerto)

PROCEDENCIA LOCALID. (Varios elementos’-T
PRODUCTO S0JA -T
COSECHA COSECHA23/24 |1
Etiquetas de fila * | Suma de CANT. (TN)
Fijar Precio 266,22
Fijar Precio/M. T. Pais 50645,18
Fijar Precio/Mercado Comprador 123722023
Fijar Precio/Otros 475516 46
Fijar Precio/Prec. Cam. 1323665,01
Precio Hecho 177514711
Total general 4862460,21

Modalidad de precio Toneladas

A Fijar J067313,1

Precio Hecho 1775147.11
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Tabla 10. Modalidades de comercializacion de soja en la zona nucleo sur durante la campafa
2023/24. Elaboracion propia en base a SIO Granos.

Los resultados obtenidos para la zona nucleo sur, representada por el area de Venado
Tuerto, muestran una clara predominancia de operaciones bajo la modalidad a fijar,
que alcanzan aproximadamente el 63% del total comercializado. Este comportamiento
no debe interpretarse de manera aislada, sino en el marco de las condiciones

estructurales previamente analizadas para la region.

Tal como se describid en la caracterizacidon de la zona nucleo, la cercania al complejo
portuario del Up River, la presencia de multiples compradores generan un entorno
comercial altamente competitivo, que amplia las alternativas de comercializacion
disponibles para el productor. Asimismo, la disponibilidad de infraestructura logistica
y de almacenamiento permite reducir la presion de venta durante la cosecha y separar

la decision de entrega de la fijacion del precio.

En este contexto, la alta participacion de operaciones a fijar refleja una estrategia
comercial racional, en la cual el productor aprovecha las ventajas estructurales de la
region para mantener flexibilidad en la toma de decisiones, entregando la mercaderia
pero postergando la fijacion del precio a la espera de condiciones de mercado maés

favorables.

Este comportamiento se ve reforzado por la dinamica del precio de la soja durante la
campana. Durante el periodo de cosecha, cuando los valores tienden a ubicarse en los

niveles mas bajos del afio debido a la presion de oferta, el productor prioriza la venta
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fisica para cubrir necesidades financieras, pero evita fijar precio en ese momento.
Posteriormente, con la salida de la cosecha y la recuperacion del mercado, se produce
la fijacion de esas posiciones, consolidando mejores valores de venta a lo largo del

ciclo comercial .

Cabe destacar que la utilizacion de esta modalidad también se encuentra estrechamente
vinculada al canal comercial utilizado. En términos generales, las operaciones con
entrega directa a puerto presentan condiciones mas rigidas, donde la fijacion de precio
tiende a realizarse en forma mas inmediata, reduciendo la presencia de esquemas a
fijar. Por el contrario, los acopios zonales ofrecen mayor flexibilidad tanto en los
plazos de fijacién como en las condiciones de entrega, permitiendo al productor operar

bajo esta modalidad.

Asimismo, los acopios suelen presentar mayores tolerancias en términos de calidad y
humedad, e incluso ofrecer condiciones comerciales mas adaptadas a la realidad del
productor, lo que facilita la entrega de mercaderia en distintos momentos del ciclo
comercial. En este sentido, la elevada participacion de operaciones a fijar en la zona
nucleo no solo responde a factores financieros o de expectativa de precios, sino
también a la estructura comercial de la region, caracterizada por una amplia red de

acopios que habilita este tipo de estrategias.

5.3 Modalidad de comercializacion en soja — Zona NEA (Santiago del Estero)

PROCEDEMCIA LOCALID. (Varios elementos) -T
PRODUCTO S0OJA T
COSECHA COSECHA 23/24 -1
Etiquetas de fila + Suma de CANT. [TN)

Fijar Precio 58
Fijar Precio/M. T. Pais 4922 .63
Fijar Precio/Mercado Comprador 39026,67
Fijar Precio/Otros 51244 .56
Fijar Precio/Prec. Cam. 23960,6
Precio Hecho 144169,43
Total general 263382,19
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Modalidad de precio | Toneladas

A Fijar 11921276
Precio Hecho 144169,43
Toneladas

WA Rjar

m Precia Hecho

Tabla 11. Modalidades de comercializacion de soja en la zona NEA durante la camparia 2023/24.
Elaboracion propia en base a SIO Granos.

A diferencia de lo observado en la zona nucleo sur, los resultados correspondientes a la
zona NEA, representada por el area de Santiago del Estero, muestran una mayor
participacion de operaciones con precio hecho, alcanzando aproximadamente el 55%

del total comercializado.

Este comportamiento puede asociarse, en primer lugar, a una menor capacidad
financiera relativa del productor en esta region, lo que genera una mayor necesidad de
liquidez inmediata al momento de la cosecha. En este contexto, la venta con precio
fijado permite asegurar ingresos y hacer frente a compromisos financieros, reduciendo

la posibilidad de postergar la decision comercial.

Adicionalmente, factores logisticos también influyen sobre esta dindmica. A diferencia
de la zona nucleo, donde la cercania a los puertos y la disponibilidad de multiples
alternativas de entrega y comercializacion otorgan una mayor flexibilidad operativa,
en la region NEA la mayor distancia a los principales puertos e industrias incrementa
la relevancia de la logistica dentro del proceso comercial. Esto puede derivar en una
mayor proporcion de operaciones con entrega directa y en decisiones de fijacion de

precio mas inmediatas.
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Asimismo, durante el periodo de cosecha, la disponibilidad de cupos de descarga
adquiere un valor significativo como restriccion operativa, lo que incentiva al
productor a cerrar operaciones completas (precio y entrega) para asegurar la

colocacion de la mercaderia.

En este sentido, la mayor proporcion de ventas con precio hecho en la zona NEA no
responde Unicamente a una expectativa de mercado, sino a una combinacion de
factores financieros y logisticos que condicionan la estrategia comercial del productor,

limitando el uso de herramientas mas flexibles como la modalidad a fijar.

A partir de las diferencias observadas en las modalidades de comercializacion
entre ambas zonas, resulta necesario analizar los factores que condicionan dichas

decisiones:

Es importante considerar la situacion financiera previa de los productores al inicio de
la campafia 2023/24, la cual estuvo fuertemente condicionada por la campafia 2022/23,
caracterizada por una sequia historica que genero6 pérdidas significativas de produccion
y una fuerte caida en los ingresos del sector. Como consecuencia, muchos productores
iniciaron la nueva campana con una menor disponibilidad de capital, menor stock de
granos y una mayor dependencia del resultado productivo para recomponer su
situacion financiera, en un contexto donde no se encontraban holgados sino, por el

contrario, con mayor presion econdmica y necesidad de liquidez.

En este marco, el contexto econdmico durante la campafia 2023/24 también jugo un rol
determinante en las decisiones comerciales. La fuerte devaluacion de diciembre de
2023, junto con un escenario de alta inflacion y un incremento significativo de los
costos en dolares, generd un entorno de mayor incertidumbre. A su vez, la eliminacién
de los esquemas de tipo de cambio diferencial, como el denominado “délar soja”, llevo
a una normalizacién de las decisiones comerciales, sin incentivos puntuales a la venta,

reforzando una mayor cautela en la toma de decisiones.

Recordemos que estas decisiones no se dieron en un contexto neutro, sino que también

estuvieron fuertemente condicionadas por factores productivos y climaticos. Desde
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este punto de vista, mientras que en la zona nucleo, como Venado Tuerto, las
precipitaciones de febrero y marzo permitieron una recuperacion de los cultivos y
rindes buenos a muy buenos, en Santiago del Estero la campaiia se caracterizd por una
mayor irregularidad de lluvias, altas temperaturas y una marcada variabilidad entre

lotes, generando un escenario de mayor incertidumbre productiva.

En este contexto integral, donde se combinan una situacion financiera previa ajustada,
un entorno econdémico inestable y condiciones productivas dispares entre regiones, las
decisiones comerciales adoptadas por los productores muestran comportamientos
diferenciados. En la zona nticleo, donde existe mayor previsibilidad productiva, mejor
infraestructura logistica y una estructura financiera relativamente mas solida,
predomind una mayor participacion de operaciones bajo la modalidad a fijar. Esto
refleja una mayor capacidad del productor para entregar mercaderia sin necesidad
inmediata de cerrar precio, manteniendo flexibilidad comercial a la espera de mejores
condiciones de mercado. Por el contrario, en regiones como Santiago del Estero,
donde la incertidumbre productiva es mayor, los costos logisticos son mas elevados y
la estructura financiera presenta mayores restricciones, predominé una mayor
participacion de operaciones con precio hecho. En este contexto, la necesidad de
liquidez inmediata y de asegurar ingresos al momento de la cosecha llevd a los
productores a cerrar operaciones completas con mayor rapidez, priorizando el

ordenamiento financiero y la generacion de caja por sobre la flexibilidad comercial.
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5.4 Conclusion final:

Variable

Zona Nucleo Sur
(Venado Tuerto)

NEA Oeste
(Santiago del Estero)

Distancia a puertos

Menor distancia al complejo Up River

Mayor distancia a los puertos

Costos logisticos

Mas bajos

Mas elevados

Infraestructura comercial

Amplia red de acopios, cooperativas
e industrias

Menor infraestructura y mayor
dependencia del transporte

Riesgo climaitico

Menor variabilidad productiva

Mayor incertidumbre climatica

Rendimientos

Mas elevados y estables

Mas variables y, en promedio, inferiores

Estructura financiera

Mayor capacidad financiera

Mayor necesidad de liquidez

Capacidad de almacenamiento

Generalmente mayor

Mais limitada

Modalidad de comercializacion
predominante

Mayor utilizacion de operaciones
"a fijar”

Mayor proporcion de ventas con
precio hecho

Estrategia comercial

Mayor flexibilidad para administrar
el momento de fijacion de precio

Priorizacion del ingreso inmediato y
reduccion del riesgo financiero

Factor predominante en la
decision comercial

Optimizacion comercial y financiera

Necesidad de liquidez, logistica y
menor margen de maniobra

Imagen 10. Comparacion de variables claves entre las zonas analizadas.

El presente trabajo permitié demostrar que el comportamiento comercial del productor
agricola argentino no responde a una logica homogénea a nivel nacional, sino que se
encuentra condicionado por las caracteristicas productivas, logisticas, financieras,

climaticas y econdmicas propias de cada region.

A partir del andlisis comparativo entre la zona nucleo sur, representada por Venado
Tuerto, y el NEA Oeste, representado por Santiago del Estero, se observaron
diferencias concretas tanto en las modalidades de comercializacion como en la

capacidad de planificacion y toma de decisiones comerciales de los productores.

La investigacion permiti6 identificar que las regiones con mayor cercania al complejo
portuario del Up River, mejores condiciones logisticas y una estructura financiera
relativamente mas solida presentan una mayor utilizacion de herramientas comerciales
flexibles, como las operaciones a fijar. En estos contextos, el productor cuenta con una
mayor capacidad para separar la entrega fisica de la mercaderia de la decision de
fijacion de precio, administrando de manera mas escalonada el riesgo comercial y

financiero.
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Por el contrario, en regiones mas alejadas de los puertos, con mayores costos
logisticos, mayor incertidumbre productiva y menores margenes econdmicos,
predominan estrategias comerciales mas defensivas y orientadas a la generacion
inmediata de liquidez. En estos casos, la necesidad de asegurar ingresos y ordenar el
flujo financiero lleva a una mayor participacion de operaciones con precio hecho al

momento de la entrega.

En este sentido, el trabajo permitid6 explicar que las decisiones comerciales del
productor no dependen exclusivamente de la evolucion del precio del grano, sino de un
conjunto de variables estructurales que condicionan su margen de maniobra. Factores
como la distancia al puerto, la disponibilidad de infraestructura comercial, la
capacidad de almacenamiento, el riesgo climatico, la situacion financiera previa, el
contexto macroecondmico y la relacion insumo/producto actian de manera conjunta

sobre el comportamiento comercial.

Asimismo, la campaia 2023/24 mostré6 como un contexto atravesado por una fuerte
sequia previa, elevada incertidumbre macroecondmica, cambios en el régimen
cambiario y alta volatilidad financiera modificd la dinamica de comercializacion del
productor argentino, reforzando estrategias de venta mas adaptativas y racionales

segun las restricciones y oportunidades presentes en cada region.

En conclusion, las diferencias observadas entre regiones permiten sostener la hipotesis
planteada inicialmente: el comportamiento comercial del productor agricola argentino
constituye una respuesta racional frente a las condiciones estructurales, econémicas y

logisticas que caracterizan a cada zona productiva del pais.

En funcién de los resultados obtenidos, se considera recomendable que las empresas
que participan en la comercializacion de granos contemplen con mayor énfasis las
particularidades de cada region al momento de disefiar sus estrategias comerciales. Las
diferencias observadas entre la zona nucleo sur y el NEA Oeste evidencian que la
aplicaciéon de condiciones comerciales uniformes puede generar limitaciones para
aquellos productores que enfrentan mayores costos logisticos, mayores distancias a los

puertos y una menor flexibilidad financiera. En este sentido, el desarrollo de
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herramientas comerciales adaptadas a las caracteristicas de cada zona, como
alternativas de entrega, condiciones de fijacion de precio mas flexibles, esquemas de
financiamiento acordes a la realidad regional o modalidades que contribuyan a reducir
el impacto de las restricciones logisticas, podria favorecer una mayor eficiencia
comercial y una mejor integracion de los productores a la cadena agroindustrial.
Asimismo, para los productores, los resultados de este trabajo ponen de manifiesto la
importancia de incorporar herramientas de planificacion comercial que permitan
anticipar decisiones de venta, administrar el riesgo de precios y aprovechar, en la
medida de las posibilidades de cada explotacion, alternativas de comercializacion que

otorguen una mayor flexibilidad en la captura de oportunidades de mercado.
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