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INTRODUCCION

El cultivo de soja muestra, en la Ultima década, a nivel nacional y provincial una situacion de estabilidad en la produccion,
a pesar de ello sigue manteniendo una alta participacion en el total de la produccién agricola. Esto se observa en la figura
1 donde se ve en Cérdoba el proceso de aumento de superficie con la oleaginosa desde comienzo de la década del '80 en
comparacion con otras actividades agricolas de importancia (trigo, maiz y girasol).

Figura 1. Superficie agricola en Cérdoba (millones de hectéreas) y proporcion La superficie agricola total provincial
de soja en el total. aumenté durante el perfodo de 1980
a 2010 en forma importante un 157%
= 9 | 80% mientras que el cultivo de soja lo hizo
@ . aun en forma mas marcada, un 1306%
5 8 [ (pasando de 0,36 millones de hectéreas
= 7 , -mill ha- en 1980/81 a 5,05 mill ha en
~60%  2070/11). Por ello se incrementd su par-
6 | ticipacion en el total del 13,6% al 74,5%
- 50% en 2010/11. En los ultimos ciclos este
5 ¢ g . proceso se estabilizé debido al impor-
tante aumento en la superficie ocupada
4 i ' por cereales (maiz y trigo) representan-
do aun, en la Ultima campafa 2020/21,
4 r con 4,22 mill ha, un 54% del total de
2 | | -+ 20% superficie. A pesar de ese estancamien-
to sigue siendo la oleaginosa una de las
1 — 4 10% principales producciones agricolas en la
T provincia y a nivel nacional.
0! T s T 5 1 0% En la figura 2 se muestra la evolucion
801 80/1 2000/01 2010 2020/21* de la produccion global de los cultivos
m mencionados y la participacion de soja
en el total.
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Figura 2. Produccion agricola en Cérdoba y proporcion de soja en el total.
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Figura 3. Produccion (mill t) y superficie sembrada (mil ha) de soja en Cérdoba.
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Figura 4. Cérdoba, evolucion del rendimiento de soja en la provincia (kg /ha).
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La produccion agricola de la provincia
en el periodo tuvo también un marca-
do incremento al sumar el efecto de
aumento de superficie y la mejora de
productividad debido a la eficiencia
tecnoldgica. De este modo, en los treinta
afos desde 1980/81 hasta 2010/11 la
produccién agricola aumentd un 355%
mientras que en soja lo hizo en 1551% y
por ello, la participacion de la oleaginosa
pasoé del 17% al 61%. Esta tendencia
decayd en los ultimos ciclos, aunque

en el Ultimo ciclo 2020/21 con 14,2 mill

t sigue representando aun el 41% de

la produccion agricola provincial. Esta
situacion actual es, sin embargo, favora-
ble desde el punto de vista agronémico
y econdémico ya que diversifica entre
actividades y disminuye el riesgo global.

Teniendo en cuenta la importancia del
cultivo de soja en la agricultura local,
surge como objetivo del presente infor-
me evaluar los indicadores econémicos
esperados del cultivo para la nueva
campafa 2021/22 respecto a alternati-
vas competitivas en el uso del suelo.

Para analizar la evolucion de la produc-
cion y superficie sembrada de soja en la
provincia, en la figura 3 se muestran es-
tas variables a partir del ciclo 2000/01.

La superficie sembrada tiene una alta
relacion con la evolucién del precio
interno de la oleaginosa, por ello la
suba de precios, desde 2005 a 2008,
produjo un importante crecimiento de la
superficie la que se estabilizé en valores
cercanos a 5 millones de hectareas
hasta 2015/16. A partir de ese ciclo, las
mejoras relativas de la politica sectorial
respecto a cereales hicieron bajar la
superficie de soja hasta estabilizarse
en las Ultimas campafias en valores

de 4 mill ha. La produccion siguio esta
tendencia con variaciones debido a

las oscilaciones negativas de produc-
tividad en cinco campafias por déficit
hidrico especialmente entre 2008/09 y
2019/20. En la figura 4 se muestra la
evolucion del rendimiento provincial.

Se observan oscilaciones importantes
en algunos ciclos debido a condiciones
de sequia en seis ciclos productivos,
entre 2003/04 a 2019/20, aunque se
mantuvo una cierta tendencia creciente
en la productividad.

En la situacion actual (primera quincena
de agosto 2021) se proyecta a nivel local
que se mantendrd estable o con leve
disminucion la superficie y produccion
de soja en la proxima campafa. Esto se
debe a la incierta situacion econémica
nacional y mundial que se mantiene

por la recesion debida a la pandemia
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del covid-19 que afecta al consumo
mundial. Ademéas de este escenario de
incertidumbre se agrega la perspectiva
climatica de una primavera y verano, al
igual que en el ciclo anterior, con ten-
dencia a "Nifia débil" para el hemisferio
sur. Esto proyecta una situacion hidrica
nuevamente deficitaria para el ciclo

del cultivo con lo que la opcidn de soja
puede proyectar mayor estabilidad en
rindes respecto a los cereales segun la
variedad y época de siembra.

Para desarrollar las proyecciones se
presenta primeramente la situacion de
las variables fundamentales del merca-
do mundial. En la figura 5 se muestra la
evolucién de estas variables en la Ultima

décaday los valores proyectados para el
nuevo ciclo 2021/22 (Wasde, 2021).

La produccion, el consumo y el stock
final se incrementaron en forma similar,
un 50% en la Ultima década. En cinco
campanfas en la década se dieron
incrementos mayores en la oferta que
en el consumo, lo que hizo crecer los
stocks finales a pesar del mayor uso
industrial de la oleaginosa en forma

de biodiesel. En la campafia anterior,
2020/21, hubo un incremento del
consumo por parte de China ante la
recomposicion de sus stocks de porci-
nos y también para reponer inventarios.
Por ello bajaron los inventarios finales

Figura 5. Produccion, consumo y stocks finales (en millones de toneladas).
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Figura 6. Evolucion de la relacion stock final /consumo en %.
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a pesar de la importante ofertay se
mantuvo un importante nivel de precios
en todo el ciclo. Las primeras estima-
ciones de la nueva campafia 2021/22
muestran también una fuerte suba de
la oferta (con alta produccion en EE.
UU. y niveles proyectados de 144 mill
ten Brasil y 51 mill en Argentina). Esto
es discutible por la situacion de sequia
en varias zonas de EE. UU. y el pronds-
tico de La Nifia para el hemisferio sur.
Por ello se estima un nivel elevado de
precios para el nuevo ciclo si no mejora
la situacién climatica.

En la figura 6 se muestra la evolucion
de la relacion stock final/consumo en el
periodo analizado.

A partir del bajo valor del ciclo 2012/13
se produjo una continua suba del indi-
cador, que se mantiene en altos valores
en la actualidad y en la perspectiva de
la nueva campafa 2021/22 baja muy
levemente por lo que se mantiene una
tendencia estable del precio positivo de
soja en el nuevo ciclo proyectado.

MATERIALES Y METODOS

Se utilizd la metodologia de célculo

de margenes (Gonzalez y Pagliettini,
2006) para determinar los resultados
economicos del cultivo y las opciones
competitivas. Para ello se estimaron
precios de productos esperados a
cosecha 2021/22 (Mercado a Término
Bs. As., 2021) y precios de insumos

de julio para el calculo de los costos
(revista Margenes Agropecuarios, 2021).
En el caso de los precios esperados se
tomaron los valores promedio de julio en
MATBA para las posiciones diciembre
2021/enero 2022 en trigo, abril 2022 en
maiz y mayo 2022 en soja. En el caso
de rendimientos se uso el promedio del
dltimo quinquenio 2015/16 al 2019/20
para el departamento Marcos Juarez
segun estadisticas (MAGyP, 2021) (Bol-
sa de Cereales de Cérdoba,2021).

RESULTADOS Y DISCUSION

La evaluacién econdmica del cultivo
utiliza el paquete tecnoldgico modal del
sudeste de Cordoba (Ghida Daza et al.,
2017) que puede considerarse represen-
tativo de la zona ndcleo pampeana. Para
ello en la tabla T se muestra el esquema
usado.
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Tabla 1. Estructura productiva de soja.

Labores con: (N. °)

Soja | SD/RR

Soja Il SD/RR

Semb. G. Grueso (S.D.) 1 1

Pulv.Terrestre 3 3

Pulv.Aérea 1 1

N.o Labores totales 5 5

Semilla (kg/ha) 80 9
Herbicidas M @)
Insecticidas (2 (2
Fertilizantes )

Fungicida (5) (5)

Donde: modal que usan maquinaria propia y

(1): Glifosato 8 1/ha, 2,4-D 0,5 I/ha

(2): Clorantraniliprole 0,03 I/ha, Tiame-
toxan Lamdacialotrina 0,20 I/ha

(3): Glifosato 4,0 I/ha

(4) Super Fosfato simple 50 kg /ha

(5) Fungicida
(pyraclostrobin+epoxiconazole) 0,5 I/ha

A partir de estos datos en la tabla 2 se
muestra la situacion esperada de los
cultivos competitivos por el uso del
suelo agricola en el sudeste de Cérdoba
considerando que corresponde a pro-
ductores propietarios que usan siembra
directa aplicando un nivel tecnolégico

solo contratan la labor de cosecha.

El cultivo de soja de primera mantiene
una desventaja de un 16% en el margen
respecto a maiz que es el mas compe-
titivo. La opcion de soja como comple-
mento del trigo en el doble cultivo tiene
los mejores resultados, un 9% superior
al maiz y un 30% por encima de soja de
primera. El aspecto financiero (antedl-
tima fila de la tabla) muestra una leve
eficiencia en soja de primera respecto a
las otras producciones ya que presenta
el mayor retorno por peso gastado, en
una situacion intermedia se muestra
que también el doble cultivo trigo/soja
presenta una competitividad mayor a la
opcioén de maiz.

Tabla 2. Resultados esperados de cultivos en el ciclo 2020/21.

Soja | Maiz Trigo Soja ll T/8H
Rendimientos/ha t/ha 3,84 9,50 3,94 2,70
Precio esperado 2021/22 $/t 29.335 16.774 19.421 29.335
Ingreso bruto $/ha 112.646  159.350 76.520 79.204 155.724
Subtotal labores $/ha 6.992 5.681 5.681 6.264 11.945
Subtotal insumos $/ha 21.375 38.859 15.469 13.708 29.177
Total lab. e insumos $/ha  28.367 44.539 21.150 19.972 41.121
Gastos comercializacion $/ha 11.365 25.730 10.880 7.991 18.871
Gastos cosecha $/ha 10.138 14.341 6.887 7.128 14.015
Total costo directo $/ha 49.871 84.611 38.916 35.091 74.008
Margen bruto $/ha 62.775 74.738 37.603 44113 81.716
Margen bruto /$100 gasto % 2,2 1,7 1,8 2,2 2,0
Rendimiento de indiferencia  t/ha 1,7 5,0 2,0 1,2

El nivel de riesgo (indicado en la Ultima
fila) muestra que el rinde de indiferencia
que cubre el total de costos con rindes
medios indica mayor eficiencia en soja
de primera que requiere un 44% de la
productividad promedio mientras en
maiz es 53%, en trigo 51% y soja de
segunda 44%.

En la tabla 3 donde se observan los
precios esperados a cosecha 2021/22
comparados con los valores recibidos
realmente a cosecha en la campafa
finalizada (2020/21).

Se observa que los precios esperados
son similares a los de la Ultima cosecha
en trigo y levemente inferiores en soja
mientras que en maiz es mayor la dife-
rencia. Cabe aclarar que los precios del
ciclo 2020/21 han sido muy positivos
respecto a los histdricos con lo que, a
pesar de la baja actual, mantienen un
valor competitivo. Con respecto a esto
los precios esperados para la nueva co-
secha 2021/22 (en la posicion promedio
de julio 2021), expresados en ddlares
son, en todos los casos, superiores a los
promedios del quinquenio en cereales
(trigo 15% y maiz 19%) mientras que en
soja es mayor la diferencia positiva res-
pecto al valor histdrico, un 20% superior.

Esta favorable coyuntura se debe a

la importante demanda del sudeste
asiatico encabezada por China junto con
la reactivacion del consumo por la baja
de la recesion debido a los menores
efectos de la pandemia por la mayor va-
cunacion mundial. Asimismo, las pers-
pectivas climaticas inciertas hacen que
los fondos de inversion tengan mayoria
de posiciones compradas sosteniendo
el precio en el mediano plazo.

Teniendo en cuenta que una importan-
te parte de la produccion la efecttian
productores arrendatarios se elaboro la
tabla 4. En esta se muestra un anali-
sis de sensibilidad del resultado ante
distintos escenarios negativos de baja
de rendimiento de soja e incremento
del monto de alquiler pagado a partir un
valor base.

Dado el nivel base de rindes se observa
que el efecto de suba de alquileres (fila)
es menor que el de igual proporcion

de baja de productividad (columna), si
se produce una baja de rindes mayor
al 10% empieza a producirse quebran-
tos en el margen aun con valores de
alquileres promedio. Esto ocasiona
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Tabla 3. Resultados econémicos proyectados a la siembra en el ciclo 2021/22 vs.
campafia 2020/21 (en S corrientes/ha).

Precio esperado a cosecha 2022

TdeC $i

Precio Variacion % esp/
cos 20/21 $/t c0s20/21

Trigo 201,8 96,24 19.421,23 | 18.934,00 2,6%
Maiz 174,29 96,24 16.773,67 | 20.181,00 -16,9%
Soja 304,81 96,24 29.334,91 | 31.393,00 -6,6%

Tabla 4. Variacién del margen bruto de soja de primera con distintos valores

de rendimiento y alquiler (en g /ha).

Alquiler 10% 20% 30%
19,00 20,9 22,8 24,7
-30% 26,88 -10.149,0 -12.733,7 -15.318,4 -17.903,1
-20% 30,72 -3.974,4 -6.559,1 -9.143,8 -11.728,6
-10% 34,56 2.200,2 -384,5 -2.969,3 -5.554,0
REND. 38,40 8.374,8 5.790,0 3.205,3 620,6
Figura 7. Evolucion del precio esperado a cosecha (USD/t).
330,0
/=0,0882x+299,82
320,0 “R'=0,1383

310,0
300,0
290,0 -
280,0
270,0

260,0

una situacion de alto riesgo teniendo

en cuenta que los alquileres del nuevo
ciclo han subido en la zona ndcleo un
10% por los altos precios agricolas de la
Ultima campafia (Bolsa de Cereales de
Cordoba, 2021). Acrecienta también la
incertidumbre los primeros prondsticos
de afio climaticamente adverso.

Respecto al precio esperado, el mer-
cado a término en soja (MATBA, 2021)
cotiza el precio a cosecha (mayo 2022)
desde enero 2021. En la 7 se presentan
los valores.

y=-2E-05%"+0,0014x°+0,294x+292,07

R'=0,4168
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Se observa una caida en la primera par-
te por el mantenimiento de la recesion
por la pandemia y luego una tendencia
creciente a partir de fin de enero de
2021 cuando el panorama del verano
célido y seco en el hemisferio sur se
confirmaba (afio Nifia) y luego se revirtio
con lluvias a fin de marzo. Posterior-
mente, el aumento de demanda de Asia
y la situacién de incipiente sequia en EE.
UU. que frenaron la siembra y desa-
rrollo de la oleaginosa hicieron que se
mantuviera un alto precio en promedio.

IDIA21. Afio 1 N.° 1 diciembre 2021. INTA, Argentina

Las ultimas lluvias en EE. UU. y cierto
recrudecimiento de la pandemia produ-
jeron una baja transitoria del precio, pero
siempre manteniendo un valor positivo
respecto al historico.

En el grafico el polinomio muestra
mayor ajuste que la recta, con un rango
entre 292 y 300 USD/1, valores muy
superiores a los de la campafia pasada.

COMENTARIOS FINALES

La nueva campafia muestra expec-
tativas econémicas inciertas porque,
aunque el consumo se piensa que
tiende a los valores normales, la ajus-
tada situacion de stocks actuales junto
con las expectativas de incertidumbre
climatica esperada obliga al productor a
un manejo prudente de las actividades
para realizar.

La situacion local se muestra en el Ulti-
mo mapa disponible de agua Util para la
zona pampeana

(figura 8), segun informacion del MAGyP
(ORA, 2021).

En el mapa se observa una relativamen-
te baja disponibilidad hidrica actual en

el sudeste de Cérdoba, situacion que

se agrava en zonas del centro siendo
algo mejor hacia el sur. Cabe aclarar que
el aflo pasado en igual época el mapa
mostraba condiciones de sequia gene-
ralizada en toda la provincia.

De acuerdo a esto, teniendo en cuenta
la expectativa climatica de afio "Nifia
leve", surge la importancia de cuidar

los recursos escasos como el capital
circulante y realizar cultivos con mayor
resistencia a condiciones de estreses
hidricos. En este caso la soja presen-

ta la doble caracteristica de mayor
margen por peso gastado y una mejor
plasticidad para adaptarse a carencias
hidricas si se elige cultivares y épocas
de siembra adecuadas. La posibilidad
del doble cultivo trigo/soja de segun-
da brinda una mayor sustentabilidad
econdémica y financiera. También se
debe buscar asegurar ingresos estables
en la empresa mediante el uso de las
herramientas como el uso de seguros
para cubrir la produccion vy la fijacion de
precios aceptables con la modalidad de
los mercados de futuros y opciones. Por
ultimo, la planificacion en el largo plazo
debe buscar un esquema de rotaciones
entre actividades que asegure la susten-
tabilidad agronémica y econémica de la
empresa en contextos de alta incerti-
dumbre como en la actualidad.
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Figura 8. Reservas de agua Util en el centro y norte del pais.
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