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Prensa

Asegurar la importacion de fertilizantes evitaria la
caida de ingresos de USD 3.300 a 4.500 millones
en la exportacion de maiz y trigo

Nuestro pais necesita fertilizar sus suelos cada vez mas para seguir apuntalando el comercio
exterior agroindustrial.

Direccion de Informaciones y Estudios Econémicos - Bolsa de Comercio de Rosario.
Guido D’Angelo - Florencia Poeta — Emilce Terré- Patricia Bergero- Julio Calzada

Nuestro pais necesita fertilizar sus suelos cada vez mas para seguir apuntalando el comercio exterior
agroindustrial. Ante un potencial problema de falta de délares y restricciones a las importaciones de fertilizantes
podria darse un panorama complicado que generaria menos produccion y caida en las exportaciones del agro.

Resumen ejecutivo

Los mercados globales de fertilizantes vienen siendo sustancialmente trastocados en los ultimos afios. Cuellos
de botella en la salida de la pandemia, alzas de la demanda mundial, cambios en politicas de exportacion, entre
otros factores, vienen impulsando al alza a los precios de los principales fertilizantes a nivel mundial.

Apuntalando sus rindes y sosteniendo la productividad de los suelos argentinos, la agroindustria nacional viene
requiriendo cada vez mas fertilizantes, afio tras afio. La capacidad instalada a nivel nacional no alcanza para
abastecer la demanda de fertilizantes, por lo que una gran proporcion de éstos son traidos del exterior junto con
materias primas como roca fosférica. Potenciales limitaciones a las importaciones de fertilizantes por falta de
dolares podrian generar caidas en la produccion agricola y agroindustrial. Solamente en trigo y maiz hemos
estimado que se generarian bajas de exportaciones por un valor de entre US$ 3.300 y US$ 4.500 millones.

Lo que se expone en esta nota no significa necesariamente que éste sera el escenario que sucedera en los
préximos meses. Es nuestra intencion ser cautos en este tema. Lo que se busca es resaltar la importancia que
tienen las importaciones de fertilizantes en las exportaciones agroindustriales de granos, harinas, aceites y
biodiesel de la Republica Argentina para la campafia 2022/2023. Recordemos gque la estimacion actual de la BCR
para la dltima campafia 2021/2022 se aproxima a los 38.000 millones de dolares anuales de exportaciones, una
cifra clave para el equilibrio macroeconémico de nuestro pais y el cumplimiento de los futuros compromisos que
se tomen con el Fondo Monetario Internacional. Si hay un rubro donde debe priorizarse la asignacion de divisas
es precisamente éste, por su impacto en las exportaciones agroindustriales.
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I) Introduccioén. Los problemas de la pandemia y la evolucién de precios internacionales.

Una demanda creciente de fertilizantes a nivel global viene apuntalando los mercados afio tras afio. A esta
dinamica alcista se le sum¢ el afio pasado la progresiva salida de la pandemia, que redundo en un incremento de
la demanda de bienes y servicios a nivel mundial. Las cadenas globales de valor, pensadas en términos de
eficiencia y con minimos stocks de mercaderias, se vieron sobrecargadas para atender a esta elevada demanda
global (Spence, 2021).

Consecuentemente, los sucesivos cuellos de botella logisticos y productivos del 2021 derivaron en elevadisimos
costos de flete y una reaccion insuficiente de la oferta respecto al alza de demanda para los fertilizantes. La urea
y el fosfato monoamanico (MAP), principales fertilizantes consumidos a nivel mundial, mostraron subas elevadas
a lo largo del afio pasado.
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Fuente: Ingenieria en Fertilizantes (IF)

La urea a nivel internacional llegé a valer mas de US$ 900/t en diciembre del 2021, con precios apenas por
encima de los US$ 300/t en mayo del mismo afio. El fosfato monoamaénico (MAP) también mostré importantes
subas, desde US$ 550/t en mayo a casi US$ 850/t en febrero de este afo.

No debe dejar de considerarse que los precios de los tenders (licitaciones en India especialmente) son de
referencia. A lo largo de noviembre, los precios de la urea aumentaron fuertemente y reflejaban un mercado con
escasa oferta y pocas operaciones. Este escenario fue cambiando desde el inicio del 2022 donde se evidencié
una importante caida de precios que viene registrandose semana tras semana.

Il) El mercado internacional de fertilizantes en contexto

Recorrer el mercado mundial de fertilizantes tiene una parada obligatoria en la India. Este gigante asiatico es una
potencia agroalimentaria, con una robusta produccién destinada a abastecer a su numerosa poblacién. Aun asi,
su elevada produccién de fertilizantes no alcanza para abastecer su elevadisima necesidad de fertilizacion.
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1Quiénes son los protagonistas del mercadoe mundial de la urea? ‘

) ;{m . Principales exportadores.
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De esta manera, la India se consolida afio tras afio como el principal importador de fertilizantes del mundo, los
cuales provienen mayoritariamente de China. La India realiza importantes tenders (licitaciones) de compra de
fertilizantes. Mientras tiene sus ofertas de compra abiertas, los precios y la dinamica del mercado cambian
sustancialmente.

Los tenders indios mas importantes generalmente buscan comprar urea, el fertilizante nitrogenado mas
consumido en el mundo. Cabe destacar que el 60% del consumo mundial de fertilizantes se concentra en
nitrogenados, dejando la proporcion restante distribuida entre los fertilizantes fosforados, potasicos y azufrados.

El afio pasado los precios de los fertilizantes se dispararon como consecuencia de una politica exportadora mas
restrictiva en China y Rusia (principales proveedores mundiales). Este contexto de oferta restringida,
acompafado de las disrupciones en las cadenas globales de valor y una abrupta alza de los costos
internacionales de flete, llevé a los precios a maximos histéricos.

En la India se comenzd a especular por el abastecimiento interno de fertilizantes, claves para su estrategia
nacional de seguridad alimentaria, lo que se vio reflejado en los precios a fines del afio pasado. Si bien hubo
menores compras por parte de la India, los tenders aceptados con precios al alza convalidaron la suba de
precios internacionales que se venia observando. Sin embargo, la progresiva normalizacién del comercio
maritimo internacional y las cadenas globales de valor vienen impulsando los precios de la urea hacia abajo con
el mismo impetu al que subieron el afio pasado.

lll) ¢ Qué sucede en Argentina?

En lo atinente a la demanda mundial de fertilizantes, nuestro pais representaba apenas el 1% del consumo
mundial de los diversos fertilizantes en 2018, ubicandose en el puesto 24 en el ranking de consumo. En parte,
esto evidencia el robusto nivel de nutrientes de los suelos argentinos, ya que la escasa demanda nacional de
fertilizantes no se condice con la relevancia global argentina en los mercados agroalimentarios del mundo.
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Sin embargo, las necesidades de fertilizacion de los suelos argentinos son cada vez mayores, tanto sea para
reposicion de nutrientes para mantener los niveles de productividad, como para incrementar la produccion y
profundizar la aplicacién de tecnologia en los diversos cultivos. En consecuencia, el consumo de fertilizantes en
Argentina ha crecido en las Ultimas décadas, con especial impetu en los Ultimos seis afios, como puede verse en
el siguiente gréfico.

Consumo de fertilizantes en Argentina
Por origen. Anos 1990-2021
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Las crecientes necesidades de fertilizacibn no han podido ser atendidas enteramente por proveedores
nacionales. Esto ha redundado en importantes y sostenidas alzas en la importacién de fertilizantes. En un marco
de elevada siembra, el 2021 cerr6 como el afio de mayor consumo de fertilizantes de la Argentina, con un total en
torno a las 5,6 Mt de acuerdo con datos preliminares de Fertilizar AC.

En linea con su importancia a nivel mundial, los fertilizantes nitrogenados representan mas de la mitad de las
importaciones argentinas, con la urea destacandose especialmente. Aun asi, la importacion y el consumo de
fertilizantes fosfatados, como el MAP y DAP; y abonos con multiples elementos fertilizantes también ha crecido
con fuerza en los ultimos afios.
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Importaciones anuales de fertilizantes 3p19 2020 2021
Por tipo de fertilizante. En toneladas

Abonos minerales o guimleos nitropenados. 1.620.710 2008051 2.415.630
Urea, incluso en disolucidn acussa, Con un contenide de nitrdgena superior al 45 % 874,598 1.059.431 1.545.202
Mezclas de Urea con Nitrato de amonio en disolucidn acweasa o amoniacal 373,392 BELA857 593.374
Mezclas di Nitrabo de amonig con carbonato de calcio u ofras materias inorgdnicas 57,250 153.951 198054
Hitrata de amoni, incluse en disalucidn acuwasa B1.5496 55,741 55810
%ales doblas y Mezclas entre si da Mitrato da calclo y Nigrato de amanlo 2204 b2%4 4 887
MNitrato de sodio. Los demas 1.305 548 Tak
Urza. Las demds 3.352 3.142 S.TET
Ctros 6.382 6335 11770

Abones minorales o quimicas fesfatades. 1.227.209 1454214 1.473.613
Fosfato manoamdnics incluso merclade offcafato diamdnice (MAF) §34.432 498 966 SA1B2T
Hidlugun;;ulwfuﬁfaw de diamenio - Foslato diamdnics - [DAP) 2B4.637 332.729 402,872
Superfosfatos con un contenido de pentdaido de difdsfarg {P205) superior o igual al 35 % 108,740 132,518 128,514

Abonos minerales o guimicos potasi 73.014 20575 AR.089
Claruno de potasio, Los damis 61,502 T3.456 BL127
Sulfato de potasio con un contenddo de dxido de potasio (K20 infersor o igual al 52 % L] 6213 Fiad
Sulfato de potasio. Los damids 1.271 aiE5s £.137
Protasicos. Los demds. Las demds 330 210 4641

Abonos minerales & quimicas, con des o trei da los alementos fertilizantes 270.586 351.499 433.378
MAbonos minerales a quimicos con los tres elementos fertilizantes: N, Py K E0.330 T2.952 90,555

Los demas= 205.021 272206 310329
Abonos minerales o quimicos con Los dos elementos femtilizantes: Py K EBT 5801 Q634
Abones en tabletas o foemas similares 343 401 522
Ao gue Contengan nitratos v fosfates 4,004 a 12,857

Abonos minerales o guimicos azufrados B8 X28 S0.637 107685
Sulfato de amonic; sales dobles y mexclas entre si de sulfato de amenio v nitrato de amor 52,597 43,6527 55,204
Sulfenitrato de amenio 36,631 41.010 45452

Total 3.261.346 3995015 4.532.396

Fusnte: @BECRmercados en base a datos de INDEC

Amerita destacar que las importaciones de fertilizantes en el afio 2021 representaron un récord absoluto en
tonelaje. Ademas, de manera preliminar podemos afirmar que el consumo de fertilizantes de origen nacional se

[1]

ubicd en su minimo nivel desde el afio 2009 .

En el gréfico adjunto se observa la evolucion de las importaciones mensuales argentinas de Urea y MAP desde
Enero del 2020, de acuerdo con la informacién del INDEC. Alli puede observarse el fuerte aumento de precios
registrado en el 2021. De acuerdo con IF (Ingenieria en Fertilizantes), hasta el 18 de febrero del corriente afio no
se habian realizado compras de importacion de fertilizantes en Argentina. En consecuencia, todavia no se refleja
en los datos de importacion del INDEC la baja registrada en los precios de los fertilizantes.

Si no se reinicia la importacion de fertilizantes en las proximas semanas, comienza a correrse riesgos para su
aplicacion en los cultivos argentinos. La logistica de fertilizantes, provenientes en una importante porcion de
Egipto, requiere meses de transporte, lo que lleva a preocupaciones en caso de no llegar a tiempo para mejorar el
rendimiento de las cosechas argentinas. Lo mismo puede expresarse con el conflicto Ucrania- Rusia que puede
alterar fuertemente al mercado de fertilizantes.
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(1]

~" Tomando las estimaciones de consumo total de Fertilizar A.C. para 2021 de 5,6 millones de toneladas, considerando
asimismo stocks estables de fertilizantes y que el total importado el afio pasado ya fue consumido.

Importaciones y precio promedio de la Ureay el MAP
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El afio pasado una serie de factores apuntalaron las importaciones de fertilizantes. De esta manera, se fue
configurando el siguiente escenario en el 2021

a) Récord de consumo interno de fertilizantes

b) Aumento de importaciones de fertilizantes, apuntaladas por el cese de produccién en la planta de Profértil de
Bahia Blanca entre mayo y junio del 2021. Dicha planta posee una capacidad instalada de 1,2 Mt anuales.

. g

Principales plantas de fertilizantes en Argentina

Capacidad da
Afio apertura  Compania Productos produccion anual Localizacion
[en toneladas)
01 Profertil Urea 1,200,000 Bahia Blanca, Buanos Aires
J004 Bunga Tiosulfato de amonio (T5A) 140,000 Campana, Buenos Aires
Pl TFA Suparfosfato simple 240, 0 Puerto General San Martin, Santa Fe
M08 Bunge Suparfosfato simple 1850, 000 Ramallo, Buanos Airgs

Fuente: @BCREmercados en base a datos de Fartilizar

BOLSA DE COMERCIO DE ROSARIO
Cordoba 1402 - S2000AWV

Q
D TELEFONO
™
o

f www.facebook.com/BCROficial

DE COMERCIO .
DE ROSARIO ¥ twitter.com/berprensa

m es.linkedin.com/BCR (54 341) 5258300 / 4102600

EMAIL
contacto@bcrcomar

www.instagram.com/BCR

Yo o
www.youtube.com/BolsadeRosario WA

bcrcomar

Este material se encuentrainscripto en el Registro de la Propiedad Intelectual bajo el N xxxxx, puede ser reproducido de
manera total o parcial citando como fuente.




BOLSA .
DE COMERCIO Noticias
DE ROSARIO Jueves, 24 de Febrero de 2022

c) Alza en la superficie sembrada de trigo y maiz (los principales cultivos demandantes de fertilizantes),
acompafada de una baja en la superficie de soja (cultivo que demanda una menor fertilizacion nitrogenada), han
contribuido también al repunte del consumo de fertilizantes.

d) Aumento en las importaciones de fertilizantes por efecto precio: en 2021 totalizaron US$ 2.280 millones, mas
del doble que en 2020, que ya habia sido un afio histérico para las importaciones. Cabe destacar que cuando
separamos cada grupo de fertilizantes en precio y cantidad, se obtiene que la suba de mas de US$ 1.164
millones es explicada apenas en un 12% por el repunte de las cantidades importadas. De esta manera, mas de
USS$ 1.026 millones se ven explicados exclusivamente en la suba de precios del 2021.

Importaciones de fertilizantes
En délares y por tipo de fertilizante
@BCRmercados en base a INDEC
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e) Incremento de los precios internacionales de los granos: a mayores precios internacionales, mayor es la
demanda de fertilizantes en busca de mejorar los rendimientos productivos para aprovechar los auges de
precios.

IV)_El problema de la restriccién externa argentina y la falta de délares. Con menores importaciones de
fertilizantes: ¢ COmo podrian caer los rindes en maiz y trigo? ¢ Cual seria el impacto econémico?

Segun consta en el ultimo informe de coyuntura (febrero 2022) emitido por la Direccion de Informaciones y
Estudios Economicos de nuestra entidad, las reservas internacionales culminaron el afio 2021 con reservas
brutas en el orden de los US$ 39.662 millones, implicando un aumento de solo US$ 275 millones respecto al afio
2020 y una caida de US$ 5.186 millones respecto de finales del 2019.
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Las reservas netas del BCRA finalizaron en 2020 en niveles muy bajos, aproximadamente en US$ 3.675
millones. A finales de enero del 2022 las mismas cayeron a un valor critico de US$ 1.684 millones, sin
contabilizar los pagos de intereses al FMI de principios de febrero. Asi, Argentina se encuentra nuevamente en
una situacion de gran fragilidad de reservas que dificultan la estabilidad externa en el corto plazo.

Esta situacion preocupa fuertemente al sector agropecuario de cara a la campafa 2022/2023, ante la posibilidad
de que no pueda mantenerse un flujo 6ptimo de importaciones de insumos y bienes de capital necesarios para
consolidar los casi 38.000 millones de U$S de exportaciones anuales que genera la venta de granos, harinas,
aceites y biocombustibles.

Las importaciones de fertilizantes estan muy lejos de ser un factor de presiéon para la balanza de pagos argentina.
Toda importacién de fertilizantes genera mayores rindes y produccion y -por ende- mayores exportaciones, nivel
de actividad y recaudacién impositiva. Impacta positivamente en la recaudacion tanto de derechos de
exportacion como del resto de los tributos que paga el sector (IVA, ganancias, débito y créditos bancarios,
ingresos brutos, etc.)

En un rapido y preliminar ejercicio hemos simulado dos escenarios para ver lo que sucederia con los rindes en
trigo y maiz si se diera una menor utilizacion de fertilizantes importados ante una situacion de falta de dolares y
caida de reservas del BCRA. Luego valorizamos las pérdidas de produccién en un escenario de menor
disponibilidad de fertilizantes, suponiendo que impacta en un 100% sobre las exportaciones de granos sin
procesar. Los porcentajes adoptados de mermas productivas atribuibles a un menor uso de fertilizantes han sido
decision y responsabilidad exclusiva de la Direccién de Informaciones y Estudios Econémicos de la BCR, luego
de consultar informes especializados sobre el tema. Agradecemos la colaboracion de Fertilizar y CIAFA (Camara
de la Industria Argentina de Fertilizantes y Agroquimicos) en la provision de informacion y en la asistencia técnica
de diversos temas. De todos modos, el presente trabajo es responsabilidad exclusiva de la Bolsa de Comercio
de Rosario.

Algunas consideraciones técnicas antes de desarrollar los escenarios:

i.La dosis optima econdmica de N (DOE), es aquel nivel de N por encima del cual mayores
aplicaciones de N no redundaran en un beneficio econdmico (Nelson et al., 1985). La forma mas
comun de estimar la DOE es mediante el ajuste de curvas de respuesta entre dosis de N y
rendimiento, para posteriormente utilizar la primera derivada de esa funcion (eficiencia en el uso del N
disponible a la siembra (EUN), kg grano por kg nitrégeno disponible a la siembra) para calcular la
respuesta econémica en cada nivel de N aplicado. Es esperable que al aumentar los niveles de
fertilizaciéon con N la respuesta disminuya progresivamente y la EUN se reduzca porque este nutriente
deja de ser el factor limitante (de Wit, 1992). Esto puede ser representado por modelos de tipo
asintético (Salvaggiotti et al., 2011)

i.Desde el punto estrictamente agronémico, la DOE varia campafa tras campafia en funcién de la
cantidad de nitrogeno disponible en el suelo a la siembra (unidades de N) y el rendimiento potencial al
cual se quiere aspirar en un sistema dado. No obstante, la respuesta a esa fertilizacién dependera en
gran medida de las precipitaciones que se sucedan durante el ciclo, ya que el nivel de precipitaciones
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es el factor climatico que comunmente tiene mayor impacto sobre el rendimiento y sobre la respuesta
a la fertilizacion nitrogenada,;

i.Las dosis de urea utilizadas en la estimacion corresponden a medias aritméticas que surgen de
relacionar el consumo de urea total sobre la superficie total cultivada a nivel pais. No obstante, a modo
descriptivo las dosis de nitrégeno utilizadas en planteos de mediana y alta tecnologia en zona nucleo
son los siguientes:

Maiz
Rendimiento objetivo: 140 gg/ha. Dosis de urea recomendada: 350 kg/ha
Rendimiento objetivo: 100 gg/ha. Dosis de urea recomendada: 250 kg/ha
Trigo
Rendimiento objetivo: 40 gg/ha. Dosis de urea recomendada: 200 kg/ha
Rendimiento objetivo: 50 gg/ha. Dosis de urea recomendada: 250 kg/ha
Habiendo hecho las anteriores aclaraciones, se plantearon los siguientes escenarios hipotéticos:

ESCENARIO N°1: Moderada falta de fertilizantes. La falta de los mismos genera caidas del 21,4% en los
rindes de trigo y del 13,4% en maiz.

Trigo:

a) Se tom6 como base la campafia 2021/2022 para la Republica Argentina segun datos de GEA/BCR donde se
habria obtenido 22,1 Mt de produccion, con un rinde nacional de 33,6 QQ/ha.

b) Si suponemos que en la campafia 2022/2023 se siembra la misma superficie que en el ciclo 2021/2022 pero
con una menor utilizacion de fertilizantes, el rinde nacional promedio podria bajar de 33,6 QQ/ha a 26,4 QQ/ha.
Esto generaria una produccion total de trigo para la 2022/2023 de 17,3 Mt, lo que implicaria una caida interanual
de casi 4,7 Mt. Esta cifra valuada a precios FOB actuales estimados por la Bolsa de Comercio de Rosario
representa una pérdida aproximada de exportaciones de U$S 1.409 millones.

Maiz:

a) Se adopté como base la campafia 2020/2021 segun datos de GEA/BCR donde se habria obtenido 52 Mt de
produccion, con un rinde promedio de 81,8 QQ/ha. No se adoptd la 2021/2022 por falta de datos definitivos y por
la incidencia negativa de los factores climaticos.

b) Si suponemos que en la campafa 2022/2023 se siembra la misma area que en el ciclo 2020/2021 pero por la
falta de dolares los rindes bajan un 13,4% (De 81,8 QQ/ha a 70,8 QQ/ha) debido a una supuesta menor
utilizacion de fertilizantes, la produccion total de maiz para la 2022/2023 podria ubicarse en 45,03 Mt, lo que
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implicaria una caida interanual de casi 7 Mt. Esta cifra valuada a precios FOB actuales estimados por la Bolsa de
Comercio de Rosario representa una pérdida aproximada de U$S 1.979 millones.

Conjuntamente, la pérdida neta de produccién y exportaciones se estima en US$ 3.388 millones.

7 Hﬁ".-i'.l.ﬁ
;_;L’iaﬂa-;\ﬁ;all Escenario moderado de menor uso de fertilizantes para maizy trigo
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ESCENARIO N°2: Situacidn Critica. La falta de fertilizantes genera caida del 26% en los rindes de trigo y
19,4% en maiz.

Tanto para Trigo, asi como para Maiz, se toman los mismos supuestos base, pero se plantea a continuacion una
caida mayor en los rindes por menor uso de fertilizantes.

Trigo

Suponemos que en la campafia 2022/2023 se siembra la misma area que en el ciclo 2021/2022. Con una merma
en el uso de fertilizantes, el rinde nacional promedio podria bajar de 33,6 QQ/ha a 24,9 QQ/ha. Esto redundaria
en una produccion total de trigo para la 2022/2023 de 16,3 Mt, lo que implicaria una caida interanual cercana a las
5,7 Mt. Esta cifra valuada a los precios FOB vigentes representa una pérdida aproximada de U$S 1.712 millones
en materia de exportaciones.

Maiz
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Tomamos una campafia 2022/2023 en la cual siembra la misma area que en el ciclo 2020/2021 pero por la
merma en las aplicaciones de fertilizantes los rindes bajan un 19,4 % (De 81,8 QQ/ha a 65,9 QQ/ha). De esta
manera, la produccion total de maiz para la 2022/2023 podria ubicarse en casi 42 Mt, lo que implicaria una caida
interanual de 10 Mt. Este guarismo valuado a los precios FOB actuales representa una reduccion de
exportaciones de U$S 2.864 millones.

Tomando ambas caidas productivas, el impacto negativo total supera los US$ 4.576 millones.

Escenario Critico de menor uso de fertilizantes para maiz y trigo

MAIZ (Escenario critico de supuestos problemas con las importaciones)
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TRIGO (Escenario critico de supuestos problemas con las importaciones)
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Conclusiones generales:

Los dos escenarios planteados de posibles reducciones en el uso de fertilizantes y bajo los supuestos adoptados
evidencian:

Escenario N°1: Moderada falta de fertilizantes.

Podria generarse una caida de exportaciones del mas de US$ 3.388 millones sélo en las cadenas de trigo y
maiz.

Escenario N°2: Situacion Critica de falta de fertilizantes.
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La baja de exportaciones aqui se ubicaria en los US$ 4.576 millones, solo tomando trigo y maiz.

En este tema, no debe olvidarse la importancia de los fertilizantes fosfatados mas alla de los nitrogenados como
la urea. Si bien existe produccién en Argentina de fertilizantes fosfatados, se requieren importaciones de roca
fosforica. Resulta necesario garantizar la provision de esta materia prima importada para asegurar la produccion
local. El escenario podria ser aln mas critico si no se puede asegurar la importacion de fosfatados en general.

Otro tema que no debe soslayarse es la inestable situacion politica internacional y el conflicto Rusia- Ucrania,
que puede llegar a generar profundos cambios en el mercado mundial de fertilizantes, con impactos negativos
sobre las importaciones argentinas y el aprovisionamiento en los proximos meses. Esperemos que esto no
suceda.

De lo expuesto se deduce que una posible limitacion en las importaciones de fertilizantes no redundara en
ahorros de divisas, sino que llevara a mayores pérdidas de produccion agroindustrial, menores exportaciones, y
por ende, una menor liquidacién de divisas a nivel nacional. Reiteramos que lo que se expone en esta nota no
significa necesariamente que se presentara este escenario negativo en los proximos meses. Lo que se busca es
remarcar la importancia que tienen las importaciones de fertilizantes en las exportaciones agroindustriales de
granos, harinas, aceites y biodiesel de la Republica Argentina para la campafa 2022/2023. Recordemos que la
estimacién actual de la BCR para la dltima campafia 2021/2002 se aproxima a los 38.000 millones de ddlares
anuales de exportaciones, una cifra clave para el equilibrio macroecondmico de nuestro pais y el cumplimiento
de los futuros compromisos que se tomen con el Fondo Monetario Internacional.
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