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Resumen

El poder de compra interno de la soja en bienes
construccion en su nivel mas bajo de los ultimos 11 afios”

Un camién de soja valuado a los precios internos compra actualmente una cantidad de
m2 de construccion bastante similar a la de comienzos de la década del '00. Esto no
tiene que ver con alguna circunstancia adversa asociada a los precios internacionales.
Por el contrario, el precio promedio de exportaciéon de la soja del 2012 fue 3,3 veces
superior al precio promedio de exportacion del 2001 (US$ 561 la tonelada vs US$ 172

la tonelada).

El retorno a los niveles observados en momentos criticos de la economia argentina y
de muchos productores agricolas del pais se explica por: a) elevados impuestos (35%
derechos de exportacion); b) una inflacibon doméstica en bienes construccién
excepcionalmente alta (promedia el 25% anual entre 2009 y 2012); c¢) un tipo de

cambio que en los ultimos afos ha copiado sélo un tercio de esta inflacion.

Una estimacion propia indica que el poder de compra interno de un camion de soja
puede quedar en 12,4 metros cuadrados en este 2013, un 11% por debajo del nivel

del 2012 y un 29% por debajo del promedio de los dltimos 21 afios.

A consecuencia de los nuevos y mas desfavorables “términos de intercambio”
previstos, se requiere que la produccion de soja de este afio crezca al menos en 5
millones de toneladas para que la campafia 2012/2013 tenga un poder de compra en

bienes construccién similar a la que tuviera la campafia 2011/2012.
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El poder de compra interno de la soja en bienes
construccion en su nivel mas bajo de los ultimos 11
anos

En el 2002 un camién de soja de 28 toneladas valuado a los precios internos podia
financiar casi 30 metros cuadrados de construccion; esa era la relacion que quedaba
determinada considerando el precio de la oleaginosa (el precio productor Camara
Arbitral de Cereales Rosario) y los costos de la construccion (valor m, de construccion
Ciudad de Cérdoba).

Ese afio y los dos que le siguieron fueron muy favorables en términos de poder
adquisitivo de la oleaginosa en bienes construccidén; seguramente este factor sea uno
de los que permiten explicar la rapida recuperacion del sector luego de la profunda
crisis del 2002. En setiembre del 2005 el nivel de actividad de la construccion (segun
mediciones del INDEC) ya superaba los maximos de la década de los '90.

En el 2012 un camion de soja pudo comprar 13,8 metros cuadrados de construccién.
Para tener una perspectiva historica, este valor estd un 25% por debajo del nivel
promedio del periodo post-convertibilidad (18,4 metros cuadrados por camién) vy, lo
que sorprende, un 15% por debajo del nivel del periodo de la convertibilidad (16,3
metros cuadrados por camién). Adicionalmente, hay que retroceder hasta el 2001 para
encontrar un valor menor (12,8 metros cuadrados).
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Metros cuadrados de construcciéon que se pueden financiar con un camién de soja
(28 tn) valuado a los precios internos
- Evolucion Periodo 2001/2012 -
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Fuente. Elaboracion propia con datos de MINAGRI, Bolsas de Cereales (Rosarfo y Buenos Aires) y
Gerencia de Estadisticas y Precios del gobierno de la Provincia de Cordoba.

El hecho que un camién de soja compre actualmente una cantidad de m, de
construccion bastante similar a la de comienzos de la década del '00 no tiene que ver
con alguna circunstancia adversa asociada a los precios internacionales. Por el
contrario, el precio promedio de exportacidn de la soja del 2012 fue 3,3 veces superior
al precio promedio de exportacion del 2001 (US$ 561 la tonelada vs US$ 172 la
tonelada).

La soja tiene hoy casi el mismo poder de fuego en términos de bienes construccion
que en los momentos mas criticos de la economia argentina y de muchos productores
agricolas del pais debido a la combinacion de los siguientes factores: a) elevados
impuestos (35% derechos de exportacion); b) una inflacion doméstica en bienes
construccion excepcionalmente alta (promedia el 25% anual entre 2009 y 2012); ¢) un
tipo de cambio que en los dltimos afios ha copiado sélo un tercio de la inflacién de
costos.
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Compensar con mas produccion
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Se espera una recuperacion importante de la produccion de soja en 2013.
Dependiendo del clima, se pueden lograr entre 50 y 54 millones de toneladas, es decir,
entre 10 y 14 millones de toneladas mas que en la anterior campafia (un aumento de
entre 25% y 35%). Se trata de un flujo de ingresos adicionales no menor, cuyo
impacto positivo se sentira sin dudas en la economia.

Ahora bien, el efecto multiplicador de esta posible produccién adicional no tendra la
potencia que habria tenido afos atrds, al menos no en términos de bienes
construccién, uno de los sectores claves por sus vinculaciones con muchas otras
actividades productivas y su gran capacidad de generacion de empleo.

Una estimacion propia indica que el poder de compra de un camion de soja puede
quedar en 12,4 metros cuadrados en este 2013, un 11% por debajo del nivel del 2012
y un 29% por debajo del promedio de los ultimos 21 afios.

Metros cuadrados de construccién que se pueden financiar con un camion de
soja (28 tn) valuado a los precios internos
- Etapas Convertibilidad, Post Convertibilidad y Proyeccién 2013 -
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Nota: 2013 Proyectado.

Fuente: Elaboracion propia con datos de MINAGRI, Bolsas de Cereales (Rosario y Buenos Aires) y Gerencia de
Estadisticas y Precios del gobierno de la Provincia de Cérdoba.
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Esta estimacion supone que: a) se cumplen las proyecciones de precios internacionales
gue por estos dias manejan los mercados de futuros, que indicarian una leve baja en
los precios medios del 2013 respecto del 2012; b) la tasa de devaluacién anual del
peso se estaciona en un nivel del 20% (tal como fuera anunciado por el Secretario de
Comercio); c) los costos de la construccion siguen creciendo al ritmo que traen en los
tltimos 3 afios (25% promedio anual); d) se mantienen sin cambios los derechos de
exportacion y la politica comercial que se aplica sobre la soja.

Lo anterior implica que parte del aumento de la produccion de soja que se espera para
este 2013 se debera destinar a “compensar” la caida de poder adquisitivo. Sucede que
bajo un escenario macroeconémico como el esperado la produccion de granos debe
crecer si quiere seguir “comprando” la misma cantidad de bienes construccion que un
aflo atrds. Un ejercicio de actualizacion puede ilustrar este punto: para “comprar” la
misma cantidad de bienes construccion que lograban 40 millones de toneladas de soja
en el 2012, se requeriran este afio unas 45 millones de toneladas, a consecuencia de
los nuevos y mas desfavorables “términos de intercambio” previstos. En otras palabras,
se requiere que la produccién de este afio crezca al menos en 5 millones de toneladas
para que la campafia 2012/2013 tenga un poder de compra en bienes construccion
similar a la que tuviera la 2011/2012.
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