La solidez de la economia china, principal
demandante, sostiene la cotizacion de la

oleaginosa, que esta semana cerro en 523

ddlares la tonelada; en el mediano plazo, no
obstante, los fundamentos también estan a su
favor; gran parte de la suerte del crecimiento

argentino esta en juego

SUPERSOJA

El precio del cultivo
resiste la tormenta,
en un mercado en el
que casi todas las
commodities pierden

FLORENCIA DONOVAN
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a soja es una suerte de una nifia prodigio,
Lque crece cuando el tiempo le es adverso,
gin necesidad de grandes lujos ni de cui-
dados delicados. Y, como tal, suma logros que
sorprenden a expertos y a legos. Esto sucedid
en estos dias, cuando mientras el mundo sufria
por la amenaza de una nueva recesion -o de una
desaceleracitn lo suficientemente fuerte para
provocar el derrumbe del precio del petroleo ¥
de los principales activos financieros- 1a soja
resistit: se operaba hacia finales de esta semana
en torno a los UUS$ 523 la tonelada, después de
acumular una suba de casi el 11% en agosto.
Como quien aprende de la experiencia, la
soja pareciera incluse estar rompiendo con la
logica incorporada en 2008, afio en que después
de tocar su méximo histérico de 611 ddlares, se
desplomd, en linea con el resto de las commodi-

ties, que por entonces tampoco tuvieron tregua
frente la erisis que se desatd tras la caida de
Lehman Brothers.

“La soja estd soportando los embates de una
manerarara”, admite Ricardo Megri, responsable
de Investigacion y Desarrollo de Aacrea, asocia-
cion de empresarios agropecuarios. “Nosotros
esperiibamos que ajustara, peroen la préctica no
se estd dando: no s6lo subld mientras el petroleo
cayd [14% en el (ltimo mes], sino también mien-
tras cayeron las otras soft commodities.”

El precio de la soja se movia usualmente en
la misma direccién que el precio del petréleo.
Pues ] crudo forma parte de los costos de toda
cosecha, va que se incorpora en fletes ¥ es un
componente clave de los agroquimicos. Ademas,

== =S

Continda en la Pag. 2, Col. 1
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EL PESO DEL YUYO

64,2%

Es la proporcidn de areas sembradas
que en la Argentina se destinan al
cultivo de la soja. En 2011, segun
datos del Banco Ciudad, la produccidn
de soja sumarfa las 49,6 millones

de toneladas. El pals es el tercer
productor mas importante del mundo,
después de Estados Unidos y Brasil. Su
principal comprador es China.



La supersoja resiste la tormenta

Continuacin de la plg. 1, col. 2
como combustible, compite de fior-
mun direcin con L soja, yaque de sus
derivmdos se produce ol biodiesel.
Segln José Echagle, director
de Quantum Finanzas, existen
fundamentios parn que esta voz la
Ay se detacople del crudo, Porun
lade, explica, ka soja no estl cara en
términos histiricos con respectoal
barril de petrdlen, s o que se bl
e tornoa les valores promedio de
los {ilHmos 10afos. Por el otro, exis
e un fema de demanda: misntras

gran parte de ln demanda de crodog
China, que mantendriaen 2011 un
crecimiento de 8,8%, de acuerdo
can las proyeceiones de Deutsche
Bank, o= responsable de cerca de
0% di La demanda de sofa.

“Cuimsdo o 1o crisis de 2008, o
temia que junto com o mumdo de-
sarrolindo todos los emergentes s
desplomaran ¥ por eso, los precios
de lns materias primas cayeron,
incluyendo la saja. Pero eso no
aueedib. Asf e que abora se puide
pensar gue Estados Unidos frene
¥ ol resto del mundo mo®, explica
Echagiie.

Existe la percepeldn generalizsda
deque la demanda de saja seguiri
flrmae, skempre, claro, que China no
muestre sefinles de agotamiento
Despuds de todo e un jugndor no
o comprn 5% de la soja que
exportan Estados Unidos, Brasil
¥ la Argentinn, los tres mayores
productares del mundo,

Mientras, la afertn no esti del
tedo garantizada, Factores climdt-
coes en Estados Unidos -el principal
productor mundial de porotos de
S0dn, cofy umas T2 mkdbomnes de tomela-
dad al afio- amenazan con acotari.
En Amérlca latina ol periodo de
siombra apenas comdenza, con lo
cial &l bisn las porspoctivas son
baenas, tampoco estd claro gue la
producciin cumpla con las XA
ativas, Segin datos de la Organi-
zacidn delas Naciones Unidas parn

Ia Alimentackin ¥ la Agriculiura
(FAD, segin lns sighas en inghbs),
Brasil y la Argentina producen 57,8
¥ 48 millones de toneladas de poro-
tioes cle Sofa &l afio, respectiviumente,
por 1o que suman casi ¢ 50% de
la producciin mundial. La teoria
dice que, ante una demanda firene
5 una oferta que podria redueirss,
los precios sublrdn.

A diferemncia de lo que past en ln
crisks de 2008, los experios coinciden
enque, esta vz, la demanda de saja
taambbén &5 mds genuina, y no estd
tan apalancada por la especulaciin
financiern. Despusés de la burbaja
e las hipodecas subprime, machas
regulaciones acotaron La actividad
b s inmversores on los mercados de
derivados ¥ futuros d commedfifes.
Por eso, para Gustivo Grobocopatel,
presidents de Los Grobo, “ls que
muesina esta reaceldn de la saja e
que La com ponente especulativaen
ol preciode los alimentos es menor
e 1o esperads™,

Un camino sin obsticulos
Parn completar el combe en favor
de In oleaginosa estrella, estin ol
dilar débil ¥ las bajlsimas tsas do
Inderes, que el mundo desarrollado
fomenta con b esperanza de poder
usar dinero barato para reanimar
la economia. En rigor. como las
commodifies estin denominsdas en
dislares, 5l este s debilita, las marte-
rias primas valen mis billetes.
“Para los proximes dos adios no-se
espera una bajade la soja”, arriesga
el econamistn Franciseo GismondL

“Hay varios motives: no se preve
umsa suba de tasas de intenis en el
mundo hasta dentro de dos afios;
otro, &5 que hay sustentos a media-
no plazo para que ln demanda real
dir la obeaginosa nocakgn, que estin
dados por ln mejora en 1o alimen-
taciin en loa paises emergentes v
por la mayor demanda de soja para
biocombustibles”,

Bonanza emergente

La bonanza de lns economias
emeTgentes permite que mis y mis
personas dejen de comer cereales
para smpezar a alimentarse con
una dieta considerada mas sofisti-
cada, con mis carne, Mcteos, frutas
¥ verduras. La harina de sofa queda,
biben posicionada en este esquema,
dado gue s¢ demands en el mumde
como forraje para animales, Segin
Ia FAQ. por cada rackin de carne
WA, 28 requieren casl seis m-
ciones de grano, mientras que por
cixla una de oerdo, tres de granos,

En ¢l mundo existe, en paralelo,
una mayor conclentizacién del
dafio que goneran los combuasti-
bles fisiles —como el petrdlec- en
ol pcosistema, por ko que tambbén
desde haoe cuatro décadas {desde
Laerisis del petrilec en los afios 700

Existe la percepcion
de que |la demanda
de soja sequira
firme, siempre que
China, principal
comprador
mundial, no
muestre sefiales de
agotamiento

e la demanda de alimentos para
la generackin de energia no doja de
ervcer. Sogiin datos de]l Departamen-

por las 5 e ul
comsumi sl ial de porotos de soja
para uso industrial erecld B34 % en
el pericdo. ¥ pricticamente todos
loa paises ~incluida la Argentina-
thenén fijadas metas en los proximoes
10 aibos, para ir sumentando la par-
ticipaciin de les biocombustibles en
de la mezcla de Ins naftas

Se cree que la tecnologin ayudar,
hirobstants, a incrementar el poten-
cial de los paises productores, pero
segtin dice Gismondi, hasta ahom
La mijora no alcansd para cubrir el
aumento de la demanda. “MNo veo
que ka soja suba tanto como hasta
ahara, pera sl no s dessoelera Chi-
nm o suben Las tasas de interds, no
S Vo T lssgod & meisd iano plazo parn
los precios del cultivo -sentencia-.
Ipualmente, es importante que no
haya cambios en las regulaciones;
otro factor que podria provecar una
baja de los precios.”

En ¢l pais, el preciode b sojame-
reoe lanta atencidn como el precio
ded diskar. Aunque desdie el goblerno
de Cristina Kirchner se em
en demostrar gue el viento de cola
¥ preciodel “yuyo”, no son maones
ded excito del modelo ccondmice, los
niimeros muestran que el dinero
quee penera ol complejo sojero (que
incluye los porotos y sus versiones
procesadas: de aceite ¥y harina)
Juega una parte impartante,

La saja es &l cultive mibs impor-
tante del pais: concentra ol 64.2%
del iren sembrads en ol pais,

Con retenciones de 35%, el Go-
bierno recauda gracias a la olea-
ginosa cerca de § 25000 millones
al afio. Esto es que mis de la mitad
de los derechos de exportackin
que cobra o] estado nacional los
aporta la oleaginosn. Segin datos
del Banco Ciudad, en 2010, estos.
sumaron en las arcas del Tesoro
$ 45.000 millones en 2010, lo que
equivale un 3.2% del producto
bruto interno (PBI) argentino.

También la balanes comercial so
mantiene supsravitaria, gracins s
los millones de dalares que ingre-
san o ko por las exportaciomes del
cultive v sus processdos. Sin irmis
lejos, en 2010, las exportaciones
del complefo sojero sumaron US§
17.288 millones (lo que equivabe al
25.4% de todas las exportacionoes
argentinag). Gran party de esios
délares excedentes del comercio

Qe por estos dias se ulilizan para
sostener ¢l precio del dolar

“Grackas al efecto de b sofa he-
mos tenido ingresos fiscales v de
dilares que disron estabilidad
al sistema v lo alefaron de ofras
crisis”, opina Eduardo Fracchia,
director del frea de Economin del
IAE. "En ofros periodos, ante un
cimbronazs, ka fakta de délares hu-
hiera generado una crisis, porque
la gente corme contra reservas del
Baneco Central ¥ genera una deva-
Tnachin, 1o que afscta e crecimien.
1o spondmico. Hoy nadie apuesta
quat ol délar s vaya a shete pesos,
porgue hay reservas para combener
cualquier corrida”.

Fara Fracchia, otra serin a histo-
rimsi la soja cayera hasta cotizarse
en tornoa bos U155 350 la tonelada,
“Serin un nilimero méis molesto y el
Gobiammwﬂnoulaaduamw
otras fuenbes de financiamiento
alerta. Gismondl, por su pqu',
dice que ¢l superivit comercial
pasaria de US§ 11.600 millones
a cerca de USS 2000, si el precio
del cultivo cayera a ba mitad. Y al

dhir la cuades hoy viven un mamenta
de esplendor gracias a los ddlares
excedentes del agro (ver aparte).

Segin Marcos Rodrigues, inten
dente de Ineiville, una localidad en
Cérdoba, estos precios permiten
que la economia en geoeral viva
dil sector o Inairee-
tamente -asevera Rodriguez, que
mbomis perencia de una empresa
que alquila eampos v culthva 40,000
hectéreas-, la sojn colaborn on la
construceitn, ba industria awtomo-
triz ¥ los servicios”.

Para los productores, sin embar.
go, una caida de los precios a la
mitnd seria preocupante, porgue el
aumento dé bos costos producto de
ka inflacitn también estd reducien-
do paulatinaments sus mirgenes,
Segin ilustra Redriguez, con una
soja de 180 dilares (descontadas
Las retenciones), los productores
solian tenér un margen de entre
120 ¥ 130 délares; hoy dice, con
una soja de US$ 330, el margen no
supern los 60 ddlares.

Asl, la Argentina, casl mis que
ningin otro de los paises emer-
penited, et al tanto hoy de gue 1n
nifia prodigio de las oommaodities
le siga yendo bidn. Por ahora, to-
das las condiciones parecen estar
di su lado. Sin embargo, en un
mundoe que s& caracteriza por la
volatilbdad, no hay logar parn las
cortezas.

Mas que un milagro de la naturaleza:
la soja tiene con qué sostenerse

Razones gue explican of comportameents dé Ly oleagingsa en bkos mencados
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