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DESEMPENO ECONOMICO DE LA ESTRATEGIA DE TRASLADO EN EL
TIEMPO POR MEDIO DE SILO BOLSA EN TRIGO, SOJA, GIRASOL Y MAIZ
(ARGENTINA 2004-2014).

PATURLANNE, J. y FERRO MORENO, S.?
RESUMEN.

El silo bolsa en Argentina es una herramienta consolidada de traslado en el tiempo de la
produccion granaria, ampliamente utilizada por productores agropecuarios, acopios, industrias
y otros actores de los complejos agroalimentarios. Mas all& de su aporte en aspectos como el
poder de negociacion, la estacionalidad de la produccién, la infraestructura de almacenaje, el
trasporte y la exportacion, entre otros, es necesario analizar el desempefio econdémico-
financiero en los niveles micro (organizaciones, especialmente pequefias y medianas) y meso
(complejos agroalimentarios, incluyendo el consumidor final). El presente trabajo analiza las
contribuciones marginales diferenciales vinculadas a la estrategia de traslado en el tiempo de
la produccion por medio de silo bolsa en los cultivos de trigo, soja, girasol y maiz en el
periodo 2004-2014. Se tomaron como referencia dos momentos de venta: a cosecha y en los
meses de mayor estacionalidad de los precios de cada producto. Para ambos momentos se
estiman los costos variables explicitos e implicitos. Los resultados muestran desempefios
negativos predominantes en la mayoria de los productos dentro de los afios bajo estudio.
Analizando la serie con valores constantes, en la mayoria de los afios convenia vender en
cosecha y depositar el ingreso en un plazo fijo hasta el momento de mayor estacionalidad de
los precios. El incremento relativo superior de los costos reales de almacenaje respecto a los
precios es uno de los factores relevantes a considerar en la toma de decisiones de almacenaje.
La incorporacion de costos de oportunidad deberia ser un aspecto fundamental para el célculo
de los beneficios econdmicos y financieros de la estrategia.
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ABSTRACT.

The silo bag in Argentina is an established tool widely used by farmers in grains production,
stockpiles, industry and other stakeholders in the agri-food complex. Beyond its positive input
in areas such as bargaining power, the seasonality of production, infrastructure, storage,
transportation and export, among others, is necessary to analyze the economic and financial
performance in the micro level (organizations, especially small and medium) and meso (agri-
food complex, including the final consumer). This paper analyzes the differential contribution
margins linked to the strategy shuttle production time through silo bag in the wheat, soybean,
sunflower and corn between 2004-2014. Were taken as reference two points of sale: a harvest
and in the months of higher seasonal prices of each product. For both explicit and implicit
time variable costs are estimated. The results show predominant negative performances in
most products in the years under study. Analyzing the series with constant values, in most
years suited sell harvest and deposit the income in a fixed term until greater seasonality of
prices. The higher relative increase of the real costs of storage in regard to prices is one of the
important factors to consider in making decisions storage. Incorporating opportunity costs
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should be important for the calculation of economic and financial benefits of the strategy
aspect.

Keywords: costs, differential contribution margin, seasonality, trade stategy.

Eje tematico propuesto: Economia de la produccién, demanda y oferta de alimentos.

INTRODUCCION.

La Argentina tiene los avances méas destacados del mundo en almacenamiento de granos en
bolsas plasticas y lidera esta tecnologia en otros paises (INTA, 2009; Gastén et al., 2014). En
los Gltimos afios el silo bolsa se ha posicionado como una estrategia de almacenamiento
relevante en el sector agroalimentario argentino, ampliamente adoptada y difundida (Gatti,
2015). Es una alternativa frecuente para productores, acopiadores y agroindustrias que cubre
el déficit cronico de almacenamiento del pais (Tahen et al., 2014). En la campafia 2013-2014
del 35 al 45 % de la produccion granaria del pais se almacené por esta via (Bartosik et al.,
2013; Gatti, 2015).

La estrategia de almacenaje implica una especulacion por parte del propietario de la
produccidén en torno a tres variables principales, precio del producto, costo del transporte y
seguridad econdémica-financiera (Ortolani, 2001; Mariano y Paturlanne, 2012; Tahen et al.,
2014). La estrategia comercial supone que: un sobreprecio superara los costos incurridos por
el traslado en el tiempo de la produccidn, existira una mejor accesibilidad a los servicios de
transporte (costo del servicio y cantidad), y se dosificaran las ventas para adecuarlas a las
necesidades financieras de la organizacion.

La utilizacion del silo bolsa favorecié a la logistica de poscosecha en Argentina,
disminuyendo en épocas del afio la concentracion de camiones en carretera y las demoras en
exportacion (Busato et al., 2011; Cohan y Costa, 2011). La reorganizacién de la
comercializacion permitié que el transporte de granos se distribuya mas homogéneamente a lo
largo del afio (Justianovich y Bernatene, 2007; Aguirre et al., 2010; Bossio, 2013). El silo
bolsa atento la estacionalidad de algunas actividades vinculadas a la agricultura (Lara Flores,
2008; Bossio, 2013; Tagliabue, 2014), moderd una relacion mas fluida entre el agro y la
industria (Anllé et al., 2010) y permitié segregar la mercaderia en origen (Cohan y Costa,
2011).

El traslado en el tiempo de la produccion conlleva un aumento del poder de negociacion del
propietario de la produccién, una reduccion de los costos de transaccion y un
aprovechamiento de la disponibilidad del transporte (Justianovich y Bernatene, 2007; Aguirre
et al., 2010; Cohan y Costa, 2011; Mariano y Paturlanne, 2012; Bossio, 2013; Hansen et al.,
2014; Tagliabue, 2014; Urcola, 2014; Gatti, 2015). “El silo bolsa posee un bajo costo y le
permite al productor dosificar su stock, fraccionar la venta, apostar a las variaciones de
precios y contar con mayores grados de libertad a la hora de elegir a los compradores”
(Bisang et al., 2009, p. 393). También permite mantener la identidad (calidad) de la
produccién (Cohan y Costa, 2011), aumentar la seguridad y el margen bruto del productor
(Tahen et al., 2014).

A las variables mencionadas, se les deben sumar una serie de pérdidas fisicas de granos
comercializables para establecer el impacto de su utilizacion. La decision del momento de
venta no dependera solo de la evolucion de los precios, las necesidades financieras y del costo



de transporte, también es relevante el comportamiento y los costos de las pérdidas de calidad
y cantidad “...el beneficio econémico de la venta del grano dependera de variables bioldgicas,
econdmicas y del manejo del silo bolsa” (Urcola, 2014, p. 4).

Desde el punto de vista social se estiman beneficios en un rango de 8,5 a 10 mil millones de
dolares en los ultimos afios (Gatti, 2015), lo que permitié reducir los costos de transaccion y
aumentar las posibilidades de integracidn vertical y de agregado de valor a la produccion de
granos. También incorporé a las cadenas de valor un gran nimero de productores de silos y
maquinarias, y prestadores de servicios (Cohan y Costa, 2011) y nuevas zonas productivas®.

El silo bolsa es postulado como una herramienta importante para el futuro de los alimentos en
el mundo, Gaston et al. (2014) afirman que su flexibilidad, costo competitivo y facil
implementacion permitiran reducir los costos de poscosecha en paises con infraestructura
deficiente. En un contexto donde es esperable que los precios de los productos aumenten, el
almacenaje de bajo costo permitiria incrementar los margenes economicos de los propietarios
de la produccion (Urcola, 2014). Ademéas contribuird a mejorar las condiciones de
almacenamiento de las metas de produccion planificadas en el Plan Estratégico
Agroalimentario Agroindustrial (PE2-2020).

Los antecedentes relacionados a la tematica se vinculan principalmente con los procesos de
almacenamiento, descomposicion y deterioro de los granos, humedad, temperatura,
concentracion de dioxido de carbono, la calidad nutricional, entre otros (INTA, 2009; Gaston
et al., 2014). A pesar del uso generalizado, son pocos los trabajos que han profundizado en
aspectos econémicos-financieros de la estrategia. Bartosik et al. (2013) afirman que es critico
conocer el costo real del embolsado, tanto para productores agropecuarios, como contratistas,
acopiadores y agroindustriales. Destacan que los componentes de los costos, la escala y la
capacidad econémica-financiera son aspectos que pueden ser significativamente diferentes.
Para estos autores “...no se ha hecho hasta el momento un esfuerzo importante para realizar
estudios econdmicos de almacenamiento con este sistema” (Bartosik et al., 2013, p. 2). Las
estrategias comerciales mas adecuadas y las ventajas econémicas para esta nueva tecnologia
no han sido estudiadas en profundidad (Hansen et al., 2014).

Urcola (2014) avanza en el analisis econdmico identificando tres escenarios de venta en torno
a las variaciones del precio, afirmando que los valores de duracion éptima y de limites de
pérdidas dependeran de la evolucién de precios, los costos de almacenaje y de
comercializacion. Hansen et al. (2014) complementan el andlisis identificando los momentos
Optimos de venta de soja bajo distintos escenarios de precios y considerando dos canales
comerciales (silo bolsa o acopio comercial), la distribucién dptima dependera de la actitud del
propietario de la produccion hacia el riesgo (preferencias de los decisores). Para estos autores
“la distribucion oOptima de ventas no se modifica de manera sustancial entre ambas
modalidades de almacenaje, pero si es afectada por la actitud hacia el riesgo del decisor”
(Hansen et al., 2014, p. 13). Tahen et al. (2014) afirman que el momento de venta es
determinado por el precio, las necesidades financieras propias de cada organizacion y los
riesgos por pérdidas de calidad.

Los antecedentes que abordan la cuestion econdmica se centran en analizar la alternativa de
almacenaje desde una perspectiva agregada o desde los costos directos (desde la produccion o
el contratista). Los trabajos enfocan el andlisis en el riesgo por calidad y en menor medida en
el riesgo precio, asumiendo que los escenarios de mercado mantendran aumentos constantes

% Cohan y Costa (2011) interpretan que el silo bolsa permitié almacenar el aumento de la produccién en las
regiones del Norte de Argentina, donde habia infraestructura de acopio limitada o inexistente.



de precios reales. Se utiliza el délar estadounidense corriente como moneda para el analisis
temporal, cuestion que distorsiona los resultados econdmicos-financieros reales®. Se excluyen
del analisis las pérdidas por malas elecciones del momento de venta, por bajas de precios por
encima del promedio esperado, por falta de escala, por inflacion y atraso cambiario, entre
otros factores. En todos los trabajos no se calculan los costos de oportunidad del dinero
inmovilizado® que permitiria racionalizar mejor la decision. Estos aspectos son importantes
para afirmar que la alternativa tuvo un desempefio positivo mas alla de su utilizacion masiva,
sobre todo en las pequefias y medianas explotaciones agropecuarias.

No existen a la fecha trabajos que analicen los costos econdmicos a nivel micro y la
incidencia de la estrategia del traslado en el tiempo en los complejos agroalimentarios. Los
trabajos se posicionan en los intereses del productor agropecuario, dejando de lado a los
demas actores participantes, especialmente el consumidor final.

Para profundizar el analisis es necesario considerar los costos y el desempefio econémico-
financiero de la estrategia. Si bien el silo bolsa permite aprovechar las diferencias estacionales
de los precios y mejorar los ingresos con respecto al momento de cosecha (Taher et al., 2014;
Urcola, 2014; Gatti, 2015), vale preguntarse si en los Gltimos 11 afios ¢el desempefio
econdmico de la estrategia de embolsado con venta en el mes de mayor estacionalidad arroja
resultados superiores respecto a la venta en cosecha? A nivel organizacional este planteo
dependera de varios aspectos micro (por ejemplo: escala, capacidad financiera, capacidad de
gestion, nivel de informacién, gestion comercial, etc.). A este desempefio habria que
triangularlo con los potenciales impactos en los distintos actores de los complejos
agroalimentarios involucrados, incluyendo al consumidor final.

El presente trabajo tiene como objetivo estimar los impactos econémicos-financieros de
almacenar en silo bolsa de los cultivos tradicionales en Argentina en el periodo 2004-2014.
Especificamente se pretende: a) analizar los precios histéricos y la estacionalidad de los
mismos en los cultivos de soja, trigo, maiz y girasol; b) cuantificar los costos variables de
embolsado y extraccién para cada cultivo; ¢) estimar los costos de oportunidad asociados a la
inmovilizacion de capital en el tiempo; d) comparar los desempefios econémicos mediante
contribuciones marginales diferenciales.

MATERIALES Y METODOS.

Para calcular el potencial impacto econémico-financiero de la estrategia de almacenamiento
por silo bolsa se analizaran: a) la estacionalidad de los precios de los productos agricolas
principales en Argentina; b) los costos explicitos de los servicios de embolsado y extraccién y
de la compra de la bolsa entre los afios 2004-2014; c) los costos de oportunidad de tener el
dinero inmovilizado hasta el momento de venta. Se utilizara la contribucion marginal unitaria
como indicador de desempefio econdmico (CMgu), la cual surge de la diferencia entre el
precio percibido y los costos variables unitarios de la estrategia (CVu).

Las estrategias comerciales a considerar son: A) venta en cosecha; B) almacenaje y venta en
el mes de mayor estacionalidad (periodo 1994-2014); C) almacenaje y venta en el mes de

* El dolar estadounidense se ha ido devaluando, segun datos de la Reserva Federal, desde 1971 ha perdido un
81% de su valor y desde el afio 2002 un 35%. Fuente web (consultado el 12/05/2015):
http://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/default.htm.

® Por ejemplo Bartosik et al. (2013) utilizé una tasa anual del 3 % para calcular el costo de oportunidad, y no
considero el monto de dinero inmovilizado, solo la inversidon en maquinaria e infraestructura.
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mayor estacionalidad (periodo 2004-2014). En la siguiente tabla se enumeran las fechas
asociadas a cada estrategia comercial y a los productos bajo estudio.

Tabla 1: Meses de comercializaciéon de la mercaderia.

Estrategias/Productos Maiz Girasol Soja Trigo
Estrategia A Junio marzo mayo diciembre
Estrategia B Mayo octubre diciembre mayo
Estrategia C Abril febrero diciembre septiembre

Fuente: elaboracion propia.

Para evaluar el desempefio econdmico-financiero de las alternativas comerciales se utilizara la
contribucion marginal diferencial (CMg Diferencial) como indicador comparativo de
desempefio. Este indicador relaciona ambas alternativas de embolsado y venta (estrategias A y
B) respecto a la venta en cosecha.

Desempefio de la estrategia Desempefio comparativo de la estrategia

CMgu unitaria = Precio — CVu CMagu Diferencial ,..— CMgu Diferencial ,

Los precios de los productos estan expresados en pesos constantes diciembre 2014,
deflactados por el indice de precios basicos del productor (IPP) para productos agropecuarios,
cereales y oleaginosas (1.A.0111°) del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC).
Para pesificar los precios y costos se utilizo el tipo de cambio comprador oficial del Banco
Central de la Republica Argentina, expresado en promedio nominal mensual.

Los precios de trigo se obtuvieron de la resefia estadistica de la Revista Margenes
Agropecuarios (FAS Buenos Aires); los de girasol de la Bolsa de Comercio de Bahia Blanca
(FAS Bahia Blanca); los de soja y maiz de la Bolsa de Comercio de Rosario (FAS Rosario).

La estacionalidad de los precios se obtiene aislando los componentes ciclicos y tendenciales
con promedios maviles, y analizando mensualmente el comportamiento modal de los mismos
(Tschirley, 1991). Se realizaron dos analisis de estacionalidad: uno tomando la estacionalidad
en el periodo 1994-2014, y el otro considerando la serie de precios 2004-2014. La finalidad
fue identificar para cada cultivo los meses que a priori ofrecieran los mejores indices de
estacionalidad, determinando asi el momento de venta. Se opta por considerar estos periodos,
asumiendo que el empresario consideré como estrategia racional realizar un andlisis de este
tipo pgra identificar objetivamente los mejores momentos de venta en relacién a la variable
precio’.

El objeto de costo del trabajo es la tonelada de mercaderia almacenada en silo bolsa. La
capacidad de almacenaje por bolsa es variable de acuerdo al cultivo que se trate, los valores
estimados son: trigo (200 tn/bolsa), soja (190 tn/bolsa), girasol (110 tn/bolsa) y maiz (170
tn/bolsa). Los momentos de cosecha utilizados son diciembre para trigo, mayo para soja,
marzo para girasol y junio para maiz. Al momento de cosecha el productor debe afrontar la
compra de la bolsa mas los gastos del servicio de embolsado, dinero que se sumara al calcular
el costo de oportunidad que incluye el valor de la mercaderia inmovilizada.

® Fuente web (consultado el 11/05/2015): www.indec.gov.ar/ftp/cuadros/economia/IPP-dde1993.xls
" Como se desarroll6 en los antecedentes, existen trabajos importantes que afirman que el estudio debe
complementarse con andlisis de la calidad en el tiempo, cuestion que escapa a los objetivos del presente trabajo.
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Los costos del servicio de embolsado y extraccion, asi como también los de la bolsa, forman
parte de los CVu de traslado en el tiempo de la produccion por medio de silo bolsa. Los
valores se extrajeron de la revista especializada Margenes Agropecuarios. Todos los valores
no contemplan el impuesto al valor agregado y estan expresados en pesos contantes diciembre
2014, indexados con el indice de precios internos al por mayor (IPIM®) del INDEC.

El costo de oportunidad del dinero inmovilizado es valorado con la tasa de interés de un plazo
fijo de 30 a 59 dias del Banco de la Nacion Argentina (BNA), para montos de $ 500.000 a $
999.999 (fuente: Banco Central de la Republica Argentina). Si bien no es la mejor opcion
posible, es una alternativa simple y entendible. Resulta sencillo imaginarlo como un piso,
pues cualquier productor podria haber vendido en cosecha e inmediatamente depositado sus
ingresos en un plazo fijo con fecha al mes de mayor estacionalidad (momento de venta de lo
envasado en silo bolsa). El costo de oportunidad sera igual al precio al momento de cosecha
por el interés del plazo fijo.

Se supone que los resultados positivos son aquellos donde las contribuciones marginales
diferenciales de los meses de mayor estacionalidad son mayores o iguales a 0. Si la CMgu
diferencial es inferior que 0 ser&n considerados como resultados negativos.

Para el trabajo se mantuvieron tres supuestos importantes:

e EI tomador de decisiones maneja el concepto de estacionalidad y determina
previamente cudles son los mejores momentos de venta considerando el mayor
sobreprecio posible.

e Se vende toda la produccion en el momento de mayor estacionalidad del precio, no se
desagrega la venta para atender obligaciones financieras, gastos de cosecha,
preparacion de cultivo, etc.

¢ No existen limitantes logisticos para vender la totalidad de la mercaderia en cosecha.

Por sus particularidades se dejan fuera del analisis las siguientes variables: a) mermas en la
manipulacion de los granos; b) pérdidas de calidad; c) pérdidas por plagas; d) costos de
monitoreo de calidad; e) comisiones por venta; f) precios de transporte; g) costos de
transaccion; h) poder de negociacion. Las primeras cuatro variables repercutirian en los CVu,
las dltimas cuatro impactarian en el ingreso.

RESULTADOS.

Al momento de evaluar el desempefio econémico de la estrategia de almacenaje, se destacan
dos variables externas que inciden sobre el resultado: el tipo de cambio y la tasa de interés. El
siguiente grafico (figura 1) analiza la dinamica de las variables expresadas en promedio anual
a precios corrientes. El precio relativo de la moneda ha tenido un crecimiento del 176% en el
periodo estudiado (2004-2014); mientras que la tasa de interés de referencia, presentd un
incremento superior, equivalente al 661%.

® Fuente web (consultado el 11/05/2015): www.indec.gov.ar/ftp/cuadros/economia/IPIM-dde1993.xIs
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Figura 1: Evolucion promedio del tipo de cambio vy la tasa pasiva del BNA.
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Fuente: elaboracion propia.

En el periodo 2004-2014 la evolucion de los precios constantes diciembre 2014 de los
productos bajo estudio ha presentado un comportamiento relativamente estable. Los
promedios fueron: para soja 2.166 $/tn, con un coeficiente de variacion del 6%, 2.110 $/tn en
girasol con una variabilidad de 9%, 1.044 $/tn en maiz con igual variabilidad que soja. Como
excepcion se destaca el crecimiento de las cotizaciones de trigo durante el afio 2013, donde se
produjo un crecimiento real del 93% respecto del afio anterior, pasando de un valor medio
anual de 1.140 $/tn en 2012 a 2.204 $/tn en 2013. Este producto promedi6 los 1.374 $/tn

presentando una variabilidad del 20% (Figura 2).

Figura 2: Evolucion de precios de productos agricolas a valores constantes diciembre 2014.
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Fuente: elaboracidn propia.

La estacionalidad de los precios varié de acuerdo al producto y el periodo analizado. En el
periodo 1994-2014 el maiz presenta el mayor indice de estacionalidad en mayo (figura 3), con
un valor de 3,09%. Mientras que en la serie 2004-2014, en el mes de abril se da el mayor

indice (3,56%).



Figura 3: Estacionalidad de precios de maiz en los dos periodos bajo estudio.
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Fuente: elaboracion propia.

En el caso de girasol (figura 4), al considerar la serie de 1994-2014, el mes de octubre es el
que presenta el mayor indice de estacionalidad (1,6%), mientras que en la serie restante
(2004-2014) se da en el mes febrero (2,6%).

Figura 4: Estacionalidad de precios de girasol en los dos periodos bajo estudio.
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Fuente: elaboracion propia.

El mayor indice de estacionalidad de soja se da en diciembre en ambas series (figura 5),
arrojando un indice de 4,5% en el periodo 1994-2014, y 3,8% entre los afios 2004-2014.

Figura 5: Estacionalidad de precios de soja en los dos periodos bajo estudio.
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Por ultimo, trigo presenta los mayores indices de estacionalidad en los meses de mayo para el
periodo 1994-2014, y septiembre en el periodo 2004-2014, con valores de 7,8% y 8,2%

respectivamente (figura 6).

Figura 6: Estacionalidad de precios de trigo en los dos periodos bajo estudio.
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Fuente: elaboracion propia.

En referencia al comportamiento promedio de los costos variables asociados a la estrategia de
traslado en el tiempo mediante silo bolsa, en el periodo bajo estudio el servicio de confeccion
del silo surge como principal componente de los costos erogables (en pesos constantes
diciembre 2014). En promedio casi la mitad de los costos es explicada por este componente,
luego le siguen el costo de la bolsa con un 35% de incidencia y el de extraccion en un 17%

(Figura 7).

Figura 7: Incidencia de costos erogables de almacenaje.
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Fuente: elaboracion propia.

Al analizar la evolucion de la estructura de costos erogables en el tiempo, los servicios de
confeccion aumentaron relativamente un 22%, los de extraccion un 122%, y el costo de la
bolsa redujo su incidencia de un 44 % a un 25 % de los costos erogables (Figura 8).
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Figura 8: Evolucidn de participacion de costos erogables de almacenaje.
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Fuente: elaboracion propia.

Incorporando el costo de oportunidad a los costos vinculados a la estrategia, la estructura de
los mismos sufre modificaciones. Tal es asi que el costo de oportunidad pasa a explicar el
85% de la estructura de costos variables vinculados, siendo un factor relevante a considerar a
la hora de planificar una estrategia de almacenaje en el tiempo (Figura 9).

Figura 9: Participacion porcentual promedio de los costos vinculados al almacenamiento.
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Fuente: elaboracién propia.

Con respecto a la contribucion marginal diferencial, el maiz presenta el mejor desempefio al
comercializarse en cosecha en el 72% de las situaciones (8 de los 11 afios analizados). Los
momentos de estacionalidad con mayor sobreprecio estan cercanos al mes de cosecha fijado,
por lo que la alternativa de almacenaje no es viable a excepcidn de algunos afios en particular.
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Se destacan los afios 2005 y 2009, donde las CMg de almacenaje superaron a las de venta en
cosecha (Figura 10).

Figura 10: Evolucion de las CMg diferenciales en maiz.
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Fuente: elaboracidn propia.

En términos generales, en girasol suele ser conveniente comercializar la produccién durante la
cosecha. Respecto a la estrategia B (venta en el mes de mayor estacionalidad), en el 82% de
los afios fue conveniente no almacenar; mientras que en la alternativa C, el 72% de las veces
tampoco convenia almacenar. Se destaca el afio 2007, donde ambas alternativas de
almacenaje-venta superaron a la comercializacion en cosecha (Figura 11).

Figura 11: Evolucién de las CMg diferenciales en girasol.
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Fuente: elaboracién propia.
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En soja las estrategias comerciales B y C resultaron iguales, ya que el momento de venta
estimado fue diciembre. El afio 2008 fue la excepcién, donde fue conveniente vender en
cosecha sin necesidad de almacenar la produccién (Figura 12).

Figura 12: Evolucion de las CMg diferenciales en soja.
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Fuente: elaboracion propia.

En trigo, la mayoria de los afios result6 conveniente almacenar aplicando la estrategia B (2004
y 2007), o aplicando la estrategia C (2004, 2006, 2009 y 2011); o ambas (2012). En el 63,6 %
de los afios fue conveniente la estrategia B respecto de vender en cosecha (7 de los 11 afios
estudiados), mientras que en 6 de los 11 analizados (54,5 %) fue conveniente aplicar la
estrategia C (Figura 13).

Figura 13: Evolucién de las CMg diferenciales en trigo
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Fuente: elaboracion propia
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REFLEXIONES FINALES.

Se destacan diferencias en los costos unitarios de almacenaje por producto. El girasol
demanda los mayores costos por tonelada, principalmente por la menor capacidad de
almacenaje que posee respecto al resto de los productos. En el otro extremo trigo es el
producto con menores costos unitarios, posee la mayor capacidad de almacenaje, seguido de
los productos soja y maiz. La inclusion del costo de oportunidad (deposito del ingreso posible
en cosecha por la tasa de interés efectiva de un depoésito a plazo fijo por el tiempo de
inmovilizacion del capital) tiene una alta incidencia en los costos vinculados a la estrategia en
todos los cultivos: en promedio represento el 85 % del total.

Los resultados muestran desempefios negativos predominantes en la mayoria de los productos
dentro de los afios bajo estudio. Analizando con valores constantes, en la mayoria de los afios
convendria vender en cosecha y depositar el ingreso en un plazo fijo hasta el momento de
mayor estacionalidad de los precios. En girasol el 82 % de los afios significaron diferenciales
negativos respecto a la estrategia B (estacionalidad 1994-2014) y 72% de los afios en la
estrategia C (estacionalidad 2004-2014). En maiz en 8 de los 11 afios estudiados fue
conveniente no almacenar y vender directamente en época de cosecha. En el caso de la soja,
el 95 % de los afios (todos menos uno) tuvieron desempefio negativo, por lo tanto el traslado
en el tiempo del producto no significé una mejora real en los ingresos. En trigo el 54,5 % de
los casos de la estrategia B arrojaron contribuciones marginales diferenciales negativas, y sélo
3 de los 11 afios fueron positivos en la estrategia C.

A partir de los resultados obtenidos se plantea la siguiente interrogante: ¢la no consideracion
del costo de oportunidad en el célculo explica la masividad de la utilizacion del silo bolsa
como estrategia de traslado en el tiempo de la produccién? Si se consideran solo el 13 % de
los costos vinculados a la estrategia (los erogables: embolsado, extraccion y bolsa), las
contribuciones marginales son obviamente mayores. En valores corrientes, con contextos de
precios internacionales en alza, depreciacion de la moneda local e inflacion, la estrategia de
embolsado parece ser atractiva si solo se consideran los costos erogables. Pero considerando
la totalidad de los costos vinculados (erogables y no erogables) se puede afirmar que la
mayoria de las veces fue contraproducente, se obtuvieron contribuciones marginales inferiores
a la venta en cosecha y depésito del capital en plazo fijo hasta el mes de mayor
estacionalidad. El céalculo erroneo de los beneficios econdémicos y financieros asociados
podria explicar en parte la masividad de la estrategia en Argentina.

El incremento relativo superior de los costos en valores constantes de almacenaje respecto a
los precios es uno de los factores que deberia considerarse a la hora de tomar las decisiones de
almacenaje. Los costos de oportunidad deberian ser un aspecto fundamental en la estructura
de costos, pues mejoran la informacion para analizar el uso alternativo de los recursos.
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