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agricola argentino
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Volatilidad de precios internacionales; alta carga impositiva; necesidad de financiamiento;
variabilidad climatica, enfermedades y plagas; concentracion de destinos; creciente competencia
como exportadores de harina de soja; barreras comerciales,

41- Volatilidad de los precios internacionales

Los mercados de productos operan en un contexto de incertidumbre y de interaccion permanente de factores de ofertay
demanda que hacen variar a los precios de estos. Diversos factores pueden generar impactos en la volatilidad de los
precios, lo cual hace referencia a la variabilidad de estos, lo cual no necesariamente implica modificaciones en los
precios promedio, sino una mayor dispersion alrededor de dicha media (BCR, 2019).

En el contexto de los ultimos anos, el 2020 comenzo con existencias elevadas de los principales productos alimenticios y
una consecuente presion bajista de los precios, que se extendidé mas alla de los primeros meses del comienzo de la
pandemia por COVID hacia el mes de marzo (FAO, 2021). Tras la paulatina apertura de la economia mundial, los precios
registraron subas importantes debido a los cuellos de botella en las cadenas de suministro y demas factores. En 2022, se
agrego la disrupcion del conflicto entre Rusia y Ucrania, que termind por generar una importante presion al alza de las
cotizaciones. Actualmente, las cotizaciones de los principales cultivos atraviesan un sendero bajista de mediano plazo,
buscando encontrar piso, en un contexto de amplias existencias.

No obstante, mas alla de los cambios de nivel en los precios, la variabilidad de las cotizaciones se incremento
sustancialmente en los ultimos anos. En el periodo 2020-2024 los precios de los principales productos del agro tuvieron
el triple de volatilidad que en los cinco afios anteriores. El precio conjunto de los tres principales cultivos argentinos (soja,
maiz y trigo) tuvo la mayor volatilidad de precios, con sus valores oscilando 3 veces mas que en el periodo 2015 - 2019.

En general, dicha volatilidad puede ser vista como una amenaza al incrementar Los riesgos tanto macroeconémicos de la
economia como de los productores en su proceso productivo. Esto ultimo, se agudiza en el contexto de una relativa baja
utilizacion de las herramientas de cobertura de riesgo-precio en el mercado domeéstico de los principales commodities
agricolas.

De esta manera, estos contextos de alta volatilidad emergen como una amenaza en tanto los actores no efectuen
coberturas con futuros y opciones. La participacion en mercados de derivados agricolas y financieros recorta
estos riesgos y permite dar un marco de mayor estabilidad a la actividad agricola.
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Coeficientes de variacion de precios

Principales productos del agro argentino
Futuros de mayor volumen operado en Chicago
@BCRmercados en base a LSEG

30% 27.5% 5 -(*—‘5%
."?:_::f';‘_ 2
25% 23.7% R
21.9% K Hj
(s o
19.2%
” 17.7%
. 14.2%
™ 8.8%
10% - -
5.9%
N I 4.6%
0% I

Maiz Trigo Soja Aceite de soja Harina de soja  Suma de los
tres granos

A DE

m 2015- 2019 m2020- 2024

42- Alta cargaimpositiva

Con una presion tributaria sobre el PBI del 29,7%, de los treinta paises mas grandes medidos segun su PBI (OCDE, 2024),
Argentina se ubica en el puesto numero 10 en el ranking de mayor presion tributaria.

Haciendo foco especificamente en la produccion agricola, segun la estimacion de margenes brutos y netos del productor
en zona nucleo que elabora la Bolsa de Comercio de Rosario, los impuestos pagados sobre campo propio 0 campo
alquilado han representado entre un tercio y la mitad del margen neto del productor.

Vale citar en este punto el reconocido trabajo del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) referente a la Estimacion de
Apoyo Total (EAT), entendido como “el valor monetario anual de todas las transferencias que surgen de politicas de apoyo
a la agricultura, sin discriminacion de sus objetivos o impactos sobre la produccion, ingreso o consumo de productos
agropecuarios” (IADB, 2024). A este valor se le deducen los impuestos y cualquier detraccion que se realice sobre los
ingresos de los productores agropecuarios.

De acuerdo con las ultimas estadisticas del BID, entre 2002 y 2021 el Estado argentino detrajo casi US$ 200.000 millones
del campo y la agroindustria. Argentina es uno de los pocos paises del mundo en tener un apoyo neto negativo en el
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sector agricola (y en cobrar impuestos a la exportacion), de acuerdo con el mismo ranking.
43- Necesidad de financiamiento

Por las propias caracteristicas productivas del sector agricola, donde hay un amplio periodo de tiempo entre la
implantacion de los cultivos, cosechay venta de la produccion, se hace fundamental la financiacion del ciclo productivo.
En general, la participacion del financiamiento propio en la produccion de los principales cultivos tiende a ser bajo entre
el 25y 30%, mientras que el resto corresponde a financiamiento de terceros. (BCR, 2021, 2022, 2023, 2024)

Dentro del financiamiento de terceros, se destaca un rol preponderante del credito de la misma cadena comercial,
fundamentalmente a través del corretaje, acopios, cooperativas y proveedores de insumos. Si bien es sumamente positiva
la existencia de sinergias dentro de las cadenas de valor, también es importante la diversificacion de las fuentes de
financiamiento para evitar riesgos sistémicos. En los ultimos anos, viene creciendo paulatinamente la preponderancia del
credito bancario y los mercados de capitales, pero por menor financiamiento propio mas que por diversificar fuentes de
financiamiento de terceros.

Participacion de las fuentes de financiamiento de la
produccion agricola por campana comercial
@BCRmercados en base a estimaciones propias
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4.4~ Variabilidad climatica, enfermedadesy plagas
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Desde buena parte del siglo XX que se registra un proceso de calentamiento global como consecuencia en buena parte
de las actividades humanas y con un ritmo de avance sin precedentes respecto de los niveles preindustriales. Entre los
efectos mas visibles se vislumbra el retroceso de glaciares, océanos que se calientan, aumentos en el nivel del mary,
entre otras consecuencias, los eventos extremos. Respecto a este ultimo punto, se ha observado en épocas recientes que
el numero de récords de altas temperaturas ha aumentado, mientras que los records de bajas temperaturas registrados
han disminuido. Al mismo tiempo, se ha incrementado la ocurrencia de eventos de lluvia intensa.

En general, todo el proceso descripto anteriormente esta generando fuertes alteraciones al comportamiento de la
atmosfera y por consiguiente al tiempo meteorologico y al clima, llevando al llamado “cambio climatico” e inclusive a
afectar fuertemente al medio ambiente global. En este contexto, debe considerarse que el cambio climatico y los
fenomenos meteorologicos extremos, como sequias e inundaciones, impactan con especial crudeza en la produccién
agricola, reduciendo la estabilidad y previsibilidad de las cosechas (BCR, 2021) (Necco Carlomargno & Aiello, 2021).

Cabe destacar el escenario de los ultimos anos en Argentina, con un periodo de tres anos consecutivos de Nifay un
correspondiente pulso seco y con la ultima campana agricola 2022/23 atravesando su peor sequia en 60 anos. El
incremento en la posibilidad de ocurrencia de estos eventos extremos es un riesgo latente para la principal actividad
generadora de divisas por exportaciones de Argentina, lo cual hace cada vez mas necesario la adopcion de estrategias de
adaptacion eficaces para mitigar los efectos nocivos de estos fenomenos.

Por otro lado, aparece el manejo integrado de plagas (MIP) en la actividad agricola. Si bien el desarrollo de la siembra
directa con la biotecnologia ha generado un esquema productivo muy eficiente, la agricultura no esta exenta de
amenazas que afecten la estabilidad en los rendimientos en el marco del cambio climatico. EL MIP es una estrategia clave
para la agricultura moderna, que busca reducir el uso de agroquimicos a traves de practicas sustentables y eficaces. Al
combinar técnicas biologicas, culturales y quimicas, el MIP permite un control mas equilibrado y menos danino para el
medio ambiente.

Segun un reciente estudio de Oreja et al. (2024), se vislumbra que actualmente 24 especies en Argentina han desarrollado
resistencia a varios herbicidas. Ello, considerando que la cantidad de variedades que han desarrollado resistencia se ha
acelerado en los ultimos anos.

La presencia de plagas y enfermedades en los cultivos han sido factores controlados favorablemente con diversas
tecnologias fundamentalmente desde el comienzo de la Revolucion Verde. No obstante, al igual que en el caso de las
malezas, las plagas insectiles no estan exentas de desarrollar resistencias, quebrar la resistencia de evento transgénicos o
cambiar sus dinamicas o comportamientos poblacionales.

Respecto a este ultimo aspecto, es destacable el impacto productivo que ha tenido en la ultima campana 2023/24 el
achaparramiento del maiz causado por el Spiroplasma, una bacteria transmitida por la chicharrita Dalbulus maidis al
alimentarse. Segun SAGyP (2024), las condiciones de un invierno benigno, altas temperaturas y abundantes
precipitaciones, junto con el escalonamiento en las fechas de siembra del maiz a causa de la falta de agua a la siembra
fueron las principales causas de la rapida reproduccion y migracion de esta plaga.

En este sentido, si bien se registran constantes avances en el manejo de los cultivos, la disminucion en la efectividad de
las tecnologias disponibles para disminuir el impacto en la produccion debido a las malezas, plagas y enfermedades es
una amenaza persistente en la actividad agricola y la estabilidad de los rendimientos.
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45- Alta concentracién de destinos de exportacion en algunos bienes

Segun la FAO, Argentina es el séptimo abastecedor de alimentos del mundo y el tercer exportador neto de alimentos. En
este sentido, el pais ocupa un rol sumamente preponderante en el comercio mundial de estos productos, destacando a
nivel de productos que ocupa el primer puesto de exportacion mundial en harina y aceite de soja, al tiempo que también
las primeras posiciones en el resto de los principales commodities agricolas.

No obstante, al analizar los destinos de exportacion se encuentra que en algunos de estos productos se verifica una alta
concentracion en materia de destinos. Tomando como base el ano 2022, practicamente la totalidad del sorgo se destina a
China. El biodiesel argentino se destina practicamente en su totalidad al mercado de la Union Europea, y la Unica puerta
de ingreso a dicho mercado es Paises Bajos. En el caso de la soja sin procesar y cebada, nuevamente aparece Chinaen un
rol preponderante, con una participacion cercana al 90% Yy 60% en dichos productos. Luego, para el caso de los aceites de
sojay girasol sumado la harina de girasol, India tiene una participacion entre el 40 y 50% en dichos productos. Luego,
Brasil es el principal destino del trigo representando el 30% del total exportado en 2022, pero con la posibilidad de
alcanzar el 50% dependiendo de los volumenes de produccion.

De esta manera, si bien Argentina exporta productos agroindustriales al 70% de los destinos del mundo y muchos paises
dependen de nuestra produccion y exportaciones, registrar una alta concentracion de destinos en productos clave de
exportacion, implica una amenaza en caso de posibles trabas arancelarias o paraarancelarias.

|8

-
4.6- Creciente competencia como exportadores de harina de soja

Estados Unidos esta incrementando considerablemente su capacidad de crush para satisfacer sus crecientes necesidades
de aceite de soja en la produccion de biodiesel y HVO. Se espera que la capacidad instalada aumente 28 % durante el
periodo 2022-2026. Proyectado con las tendencias de consumo, que aspiran a crecer, pero en menor medida, Estados
Unidos podria incrementar su oferta exportable de harina de soja en cerca de un 50% de 2022 hacia 2026. No conforme
con ello, la capacidad de crush del Brasil aumenté 20% desde 2021 hasta nuestros dias, y espera seguir haciendolo
mientras sigue creciendo sus tasas de corte con biodiesel y su demanda de harina de soja para alimentacion animal.

| L

|-

En este marco, las proyecciones del consumo mundial de harina de soja muestran un crecimiento a un ritmo inferior a los
planes de aumento de la produccion estadounidense y brasilero. En este sentido, una potencial sobreoferta mundial de
harina de soja podria generar caidas en Llos precios internacionales de este producto. Esta situacion tendria un efecto
directo en el comercio exterior argentino, ya que la harina de soja es su principal producto de exportacion, responsable
de cerca del 14% de la canasta exportable nacional.

4.7- Barrerasarancelariasy paraarancelarias

Como bien destaco el reciente Informe Draghi, encargado por la Comision Europea, los paises hoy navegan en “un
mundo de geopolitica mas inestable”. Ademas de los conflictos armados y las multiples crisis diplomaticas, el escenario
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internacional para el comercio global plantea un panorama desafiante. Al cierre del 2024, el periodo 2019-2024 espera
ser el quinquenio de crecimiento mas lento para comercio global desde 1985-1990 (Kose & Mulabdic, 2024).

No conforme con ello, desde 2020 todos los anos se viene rompiendo el record de intervenciones de politica comercial.
El mundo se encuentra con un contexto donde se hace cada vez mas frecuente echar mano de aranceles, subsidios,
medidas de proteccion comercial, entre otras medidas que obstaculizan el comercio global.

Nuevas intervenciones de politica comercial
Aranceles, medidas relacionadas con las exportaciones, subsidios,
medidas de proteccion comercial y medidas relacionadas flujos de
bienes
@BCRmercados en base a Global Trade Alert
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En este sentido, lainsercion argentina encuentra a este complejo contexto como una amenaza no solo a sus potenciales
ampliaciones de mercados, sino también a sus exportaciones vigentes. La dinamica geopolitica de las décadas venideras
requerira acciones tendientes a disminuir la incertidumbre para el comercio exterior argentino y la atraccion de
inversiones al pais que puedan potenciar al sector agroindustrial.

Bibliografia:

Ver Nota ‘Fortalezas,_oportunidades, debilidades yy amenazas de las cadenas agricolas en Argentina: una introduccion”, en
este mismo Informativo Semanal.
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