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En un mes se redujo fuertemente el margen del
Mmaiz temprano 2020/21 tanto para campo propio
como alquilado

Julio Calzada - Sofia Corina

Si bien falta tiempo para sembrar, el seguimiento de margenes de maiz de primera 20/21 en zona
nucleo arroja una fuerte caida en la rentabilidad. El precio del maiz se ve presionado por la menor
demanda de energia y buenas perspectivas de siembra en EE.UU.

Resumen

Analizamos los posibles margenes brutos y netos que surgirian del cultivo maiz en la region nucleo para la proxima
campana 2020./21. Suponemos un productor que esta pensando en cultivar 100 ha a 150 km de distancia de los puertos
y/0 fabricas del Gran Rosario y que podria llegar a obtener un rinde de aproximadamente 100 qq/ha. Comparamos el
escenario hoy respecto hace un mes atras.

" El maiz temprano estaria arrojando margenes netos positivos, aunque muy acotado con el altisimo riesgo e inversion a
realizar, tanto en campo propio como alquilado. Se observa un margen neto (descontando todos los impuestos) de 40
U$S/ha en campo alquilado a 16 qq/ha fijos. Hace un mes atras este numero ascendia a 131 U$S/ha. Es importante
resaltar que falta mucho para empezar a sembrar y los precios internacionales podrian revertirse mejorando estos
margenes. El contexto global hoy es de maxima incertidumbre, y el maiz no es la excepcion. Por un lado, la baja
demanda de energia como consecuencia de la pandemia de coronavirus derrumbo el precio del petroleo, arrastrando
consigo al maiz. Si bien hasta hace un mes atras se descontaba una fuerte apuesta del productor norteamericano a la
siembra del cereal, hoy todo esta en duda y no debe olvidarse que la actual campana 201920 estaria cerrando con el
nivel mundial de stock mas bajo de los ultimos cinco anos.

Hay una fuerte incidencia de los insumos en el costo directo de explotacion (436 U$S/ha, lo cual representa cerca del
51% del costo total sin computar impuestos).

L lama la atencion el acotado margen neto que obtendria el productor arrendatario de la region nucleo luego del
derrumbe de la demanda de energia por la pandemia del coronavirus, la consecuente caida del precio del petroleo y la
menor demanda de etanol en Estados Unidos. Este hecho se explica por la correlacion directa que tiene el petroleo con
el etanol, cuya materia prima es el maiz. Luego de pagar todos los impuestos lograria apenas un 3% del total de los
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ingresos brutos que percibe por la venta de su produccion (rinde por precio de venta estimado de la mercaderia). Con los
precios futuros del maiz que se registran en la actualidad, el margen neto se ubicaria en 40 U$S/ha.

Es interesante comparar los 131 U$S de margen neto por hectarea que obtenia el productor de maiz con un precio a
cosecha de 143 U$S /t en marzo contra los 40 U$S/ha que finalmente ganaria con la caida del precio de maiz a cosecha
a 126 U$S /ten las estimaciones de abril. Esto da cuenta de la sensibilidad de los margenes a la volatilidad de los precios
y revindica las herramientas que nos ofrece el mercado para cubrirse de dicho riesgo de precios.

Nota completa:
a) Margenes brutosy netos:

En la presente nota procedimos a analizar los posibles margenes brutos y netos que surgirian del cultivo maiz temprano
de los productores agropecuarios de la zona nucleo para la proxima campana 2020-2021.

Tomamos el supuesto caso de un productor agropecuario que esta pensando en cultivar en los proximos meses maiz
temprano a 150 km de distancia de los puertos y/o fabricas del Gran Rosario en 100 hectareas. Se asume que el productor
utilizara un paquete tecnologico tipico de la zona mas productiva del pais. La inversion en fertilizacion seria la adecuada
para el tipo de suelo en estudio y la aplicacion de agroquimicos (herbicidas, insecticidas y fungicidas) se ajustaria a un
manejo caracteristico de la region.

El cultivo de maiz temprano obtendria un rinde de aproximadamente 100 qg/ha, con buenas lluvias y optimo nivel de
fertilizacion. El precio de venta del maiz a cosecha en Matba Rofex Abril 2021 sufric una variacion de un 12% en 30 dias. Se
estima el supuesto impacto que tiene esta caida de precios en los margenes del productor. Los resultados obtenidos
fueron los siguientes:
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Margenes maiz temprano zona nticleo

CAMPARNA 2020/21 En marzo 2020 En abril 2020| Diferencia
Precio cosecha (u$s/qq) 14.3 12.6 -12%
Rinde (gg/ha) 100.0 100.0
Ingreso Bruto (uSs/ha) 1,434.0 1,260.0
Insumos 436.2 436.2
Siembra + Pulverizacion 56.0 56.0
Cosecha 121.9 107.1
Flete corto ylargo (150 km) 132.2 125.3
Seguro 38.7 34.0
Comercializacion 53.5 47.0
Estructura 46.9 46.9
Total Costos (u$s/ha) 885.4 852.5
Margen Bruto Campo propio 548.6 A07.5 -26%
Impuestos campo propio 247.7 198.3
Margen neto campo propio (u$s/ha) 301 208 -30%
Alguiler (valor en u$s =16 qg/ha) 353.8 353.8
Margen Bruto Campo Alguilado 218.3 77.2 -65%
Impuestos campo alquilado 87.0 37.6
Margen neto campo alquilade (u$s/ha) 131 40 -70%

Fuente: @BCRmercados

El margen neto del maiz temprano sufrié una caida del 70% en campos alquilados por la caida del precio a cosecha. La
altisima inversion inicial del cultivo no es acorde a la rentabilidad obtenida con este nuevo escenario de precios. Hace un
mes atras, el maiz a 143 U$S /t lideraba los margenes productivos; hoy el escenario es muy distinto. Pese a esta caida en
la rentabilidad, el cereal presenta mejores margenes que la soja de primeray queda por debajo de la rotacion trigo/soja
de segunda.

Esimportante resaltar que falta mucho para empezar a sembrar y los precios internacionales podrian revertirse
mejorando estos margenes. El contexto global hoy es de maxima incertidumbre, y el maiz no es la excepcion. Por un
lado, la baja demanda de energia como consecuencia de la pandemia de coronavirus derrumbo el precio del petroleo,
arrastrando consigo al maiz. Si bien hasta hace un mes atras se descontaba una fuerte apuesta del productor
norteamericano a la siembra del cereal, hoy todo esta en duda y no debe olvidarse que la actual campana 2019/20
estaria cerrando con el nivel mundial de stock mas bajo de los ultimos cinco anos.

Se advierte la fuerte incidencia de los insumos en el costo directo de explotacion (436 U$S/ha, lo cual representa cerca
del 51% del costo total sin computar impuestos). También es importante el impacto de los fletes (125 U$S/ha lo cual
implica un 15% del costo total estimado -sin impuestos- de 852 U$S/ha).
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La incidencia de los costos directos sobre los ingresos brutos del productor es del 68%, comprendiendo insumos,
siembra, pulverizacion, cosecha, flete corto y largo, gastos de comercializacion y de estructura.

Llama la atencion el acotado margen neto que obtendria el dueno del predio en la explotacion en campo propio. Luego
de pagar todos los impuestos lograria apenas un 17% del total de los ingresos brutos que percibe por la venta de su
produccion (rinde por precio de venta de la mercaderia). Idéntico comentario podemos expresar para el margen neto que
obtiene el arrendatario (3% sobre sus ingresos brutos totales).

b) Supuestos adoptados en el estudio con relacion a la carga tributaria y al sistema productivo.

Este hombre o mujer de campo del nucleo argentino contrataria las labores de siembra, pulverizacion y cosecha. Se
estiman 7 pulverizaciones terrestres. La distancia desde la chacra a las terminales portuarias se ha estimado 150
kilometros (flete largo). El flete corto (chacra a acopio/cooperativa) es de 20 Km. Se computaron las actuales tarifas de
transporte que publica FADEAAC (Federacion Argentina de Entidades Empresarias del Autotransporte de Cargas)
diciembre 2019, ajustadas por la inflacién esperaday reexpresadas en US$S al tipo de cambio esperado a cosecha. Al
valor obtenido se le practico un descuento del 10%

No se estiman comisiones por los servicios de acopio. La intervencion del corredor es del 2%. Se contrata seguro para
granizo. EL mismo se estima en un 3% por el rinde asegurado por el precio esperado a cosecha. El rinde asegurado en
trigo se estima en 35 qq y 25 qq en soja. No se computan compras de equipos, rodados o maquinas herramientas. Los
gastos de estructura comprenden comunicaciones, telefonia, honorarios legales y contables, asesoramientos varios, etc.

En relacion con las cargas tributarias, se ha utilizado similar metodologia a la que hemos expuesto en notas de las ultimas
semanas sobre margenes trigo-soja de segunda. Agradeceremos a nuestros lectores a remitirse a dichos informes si
desean profundizar en este tema. Hemos supuesto un productor agropecuario que se encuentra radicado en la zona
nucleo de Argentina inscripto como persona fisica ante la AFIP. Trabaja 100 hectareas propias y no realiza otras actividades
agropecuarias o ganaderas extensivas. Subcontrata la mayor parte de las labores. No tiene sembradora ni cosechadora

propia.
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