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Prensa

A la fecha, la sequia 2021/22 les costara a los
productores agropecuarios US$ 2.930 millones

El estres hidrico de verano hizo caer la proyeccion de cosecha de soja y maiz 9 y 8 millones de
toneladas, respectivamente. En total, el impacto sobre la economia argentina se estima en US$
4.800 millones, o un 1% de su PBI potencial.

El estrés hidrico de verano hizo caer la proyeccion de cosecha de soja'y maiz 9 y 8 millones de toneladas,
respectivamente. Incluso con la recuperacion de los precios, la pérdida de ingresos netos del sector productor ya
asciende a US$ 2.930 millones, lo que redundara en menos fletes, menos servicios financieros y de intermediacion,
menos consumo. En total, el impacto sobre la economia argentina se estima en US$ 4.800 millones, o un 1% de su PBI
potencial.

En el frente externo, las exportaciones de los principales productos de los complejos soja y maiz caeran en 13 millones
de toneladas. Si valorizamos las exportaciones netas del sector a los precios actuales, se estima que dejaran de ingresar al
pais US$ 2.665 millones, una caida del 10% respecto al total estimado al cierre del afo pasado.

Ademas, el Estado dejara de recaudar impuestos por US$ 1.440 millones, de los cuales US$ 1.040 millones corresponde a
menor ingreso tributario por derechos de exportacion, y el resto a otros impuestos.
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Impacto economico de la sequia - Campaiia 2021/22
En millones de dolares

CONCEPTO SOJA  MAIz
Pérdidas totales del Sector Productor -1.525,7 -1.400,4

Efecto neto global sobre el producto nacional

PBI estimado 20227 segiin Fondo Monetario Internacional

Pérdida para la economia argenting como consecuencia de la sequia

Caida en el ingreso proyectado de divisas por exportaciones -1.613 -1.052 -2.665

Caida proyectada en la recaudacion nacional en concepto de

L, -833 -205 -1.038
derechos de exportacion

Caida proyectada en los ingresos tributarios por el resto de

. -402
los impuestos
* En base g la estimacién del Fondo Monetario Internacional para gl Producto Bruto Interno argenting en el afio 2022,
Fuente: Direccion de Informacion y Estudios Economicos / Bolso de Comercio de Rosario {@BCRmercodos

1- Pérdidas directas estimadas del sector productivo

Si bien el estrés hidrico en Sudamérica ha dado sostén a los precios internacionales de los commaodities agricolas, esta suba
no resulta suficiente para compensar la menor produccion y los costos del sector productor. La caida de rindes en un contexto
de suba de costos resulta demasiado aguda, arrojando pérdidas netas por US$ 2.900 millones.

Desglosando este resultado, si bien el precio en MATBA-ROFEX de la soja a cosecha (mayo 2022) aumentd un 14% entre
septiembre del afio pasado y enero de 2022 y el maiz subié un 23% para la variedad temprana y un 12% la tardia, el rinde de
la soja ya perdi6 en promedio un 19% respecto al potencial con el que se hacian cuentas al momento de plantear las siembras
2021/22. En el caso del maiz, la pérdida de potencial de rinde para los que se cosecharan el proximo abril alcanza el 29%, en
tanto que para el que se cosechara a partir de julio de este afio se descuenta a la fecha el 18% de sus quintales, en zona
nacleo. Con estos numeros, el ingreso bruto total esperado por hectarea sembrada ha perdido un 7% en el caso de la soja y un
10% en el caso del maiz, ponderando por la cantidad de hectareas sembradas de cada variedad.

Del lado de los costos totales, en tanto, se observa un aumento promedio de US$ 78 por cada hectarea sembrada con soja, y
de US$ 98 por cada hectarea sembrada con maiz. Si bien parte de los insumos ha sido comprado con anterioridad escapando
al aumento en productos tales como la urea, otra gran porcién de los costos logisticos y comerciales se abonan al momento
de levantar el grano a los precios vigentes en ese momento.

Con estos numeros, el productor propietario de la tierra ha perdido en términos netos US$ 139 por cada hectarea que sembro
con soja de primera, y US$ 93 por cada hectarea que sembrd con soja de segunda. En el caso del maiz la pérdida asciende a
US$ 221 por hectarea que implanté con maiz temprano, y US$ 390 ddlares por hectarea sembrada con maiz tardio.
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SOJA DE PRIMERA SOJA DE SEGUNDA
PRODUCCION DE SOJA (57% del area sembrada) (43% del drea sembrada)
Expectativa ala  Situaciona Varigcion Expectativaala  Situacidéna Variacién
siembra (SEP21) ENE22 Uss/ha siembra (SEP21) ENE22 uss/ha
Precio cosecha (uss/qq) 31,8 36,4 31,8 36,4
Rinde (gg/ha) 40 32 30,0 25,0
Ingreso Bruto (u$s/ha) 1.272 1.165 954 910
Costos de siembra 336 433 238 326
Costos de cosecha y comercializacion 265 246 200 130
Total Costos (uSs/ha) 601 679 438 517
Margen Bruto Campo propio (u$s/ha) 671 485 516 393
Impuestos campo propio 168 122 146 116
Margen neto campo propio (uSs/ha) 503 364 L] 371 278 -93
Alquiler 544 638 326 383
Margen Bruto Campo Alquilado (u$s/ha) 143 -138 198 18
Impuestos campo alquilado 36 0 54 9
Margen neto campo alquilado (u$s/ha) 107 -138 -245 144 9 -136
Fuente: Direccion de Informacion y Estudios Economicos - Bolsa de Comercio de Rosario {@BCRmercodos

En el caso del productor rentista, las pérdidas respecto a lo esperado al inicio de la campafia son aun mas dramaticas: US$
245 por hectarea de soja temprana y US$ 136 en el caso de la soja que sigue a un trigo u otro cultivo de invierno. En maiz, la
caida del margen neto asciende a US$ 319 por cada hectarea destinada al grano de primera y US$ 312 por cada hectarea que
sembrd con maiz tardio. Para él, los lotes que destind a variedades de primera tanto de la oleaginosa como del cereal le
acarreardn un margen neto negativo en el ciclo en desarrollo; es decir, los ingresos no alcanzaran para cubrir sus costos.
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Impacto de la sequia en el sector productor - Campaiia 2021/22
MAIZ TEMPRANO MAIZ TARDIO

PRODUCCION DE MAiZ (44% del area sembrada) (56% del drea sembrada)
Expectativa ala  Situaciona Varigcion Expectativaala  Situacidéna Variacién
siembra (SEP21) ENE22 Uss/ha siembra (SEP21) ENE22 uss/ha

Precio cosecha (uss/qq) 19,3 23,6 17,8 20,0

Rinde (gg/ha) 110 78 85 70

Ingreso Bruto (u$s/ha) 2.118 1.844 1.513 1.400

Costos de siembra 620 771 582 719

Costos de cosecha y comercializacion 474 412 361 335

Total Costos (uSs/ha) 1.094 1.183 943 1.054

Margen Bruto Campo propio (u$s/ha) 1.023 661 570 346

Impuestos campo propio 307 165 143 309

Margen neto campo propio (uSs/ha) 716 495 -221 427 37 -390
Alquiler 544 638 544 638

Margen Bruto Campo Alquilado (u$s/ha) 495 38 42 277

Impuestos campo alquilado 144 6 7 0

Margen neto campo alquilado (u$s/ha) 351 31 -319 35 -277 -312
Fuente: Direccion de Informacion y Estudios Economicos - Bolsa de Comercio de Rosario {@BCRmercodos

Ahora bien, fuera del menor rinde con el que deberan costearse los insumos, impuestos y servicios para cada hectarea
cosechada, debe considerarse el costo de implantacion en las hectareas que se sembraron, pero no seran trilladas como
consecuencia de la pérdida total de plantas. Segun estimaciones de GEA ello asciende a 800.000 hectareas en el caso de la
Soja, y 227.200 en maiz (computando sélo el incremento de area no cosechada entre las proyecciones de diciembre y enero,
asumiendo que el resto puede reutilizarse para picado, silaje y otros). Sobre esta superficie se imputan como pérdidas el 70%
del costo en insumos mas siembra y pulverizacién en soja, y el 80% de los mismos en maiz (asumiendo que al no trillarse el
resto de las erogaciones no se haran efectivas).

En el cobmputo global de las pérdidas para el sector productor, asumiremos que el 50% de la produccién se
realiza bajo arrendamiento y el 50% en campo propio. Con este supuesto, y ponderando por el hectareaje
sembrado a nivel nacional de soja y maiz temprano y tardio, se tiene que las pérdidas totales directas para los
hombres y mujeres de campo como consecuencia del complicado estado de los cultivos ya ascienden a
US$ 2.900 millones a enero 2022.
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Pérdidas directas para el Sector Productor - Campaiia 2021/22
En millones de dalares

CONCEPTO SOJA MAIzZ TOTAL
Pérdida del sector productive en hectireas cosechadas® -1.361,0  -1.291,6 -2.652,6
Pérdida del productor en hectdreas sembradas y no cosechadas® -164,7 -108,8 -2713,5

Pérdidas totales del Sector Productor -1.525,7 -1.400,4 -2.926,1

! Supone 50% campo propio y 50% compo arrendodoe

: Supone una pérdido del 70% del costo de insumos, siembra y pulverizacion en soja y del 80% en maiz.

Fuente: Direccion de Informacion y Estudios Economicos / Bolso de Comercio de Rosario {@BCRmercados

2- Pérdidas globales para la actividad econémica nacional

El menor ingreso del sector productivo a causa de la pérdida de produccion redunda en menos viajes de fletes, menos
servicios financieros y de intermediacion, menos demanda al sector constructor, etc.; en definitiva, menos inversion y
consumo que terminan impactando sobre la actividad econémica general.

Utilizando el coeficiente de Leontieff estimado en base a la matriz insumo-producto simplificada que la OCDE estimé para
Argentina en 2019, este efecto multiplicador del agro sobre la actividad econémica nacional puede estimarse en 1,6. Es decir,
por cada $1 que sube (baja) la demanda de bienes finales del sector Agricultura, Silvicultura y Pesca, la actividad econémica
crece (cae) en $1,64. De este modo, la pérdida de ingresos por US$ 2.926 millones del sector primario impactara en una
caida del Producto Bruto Interno argentino de US$ 4.799 millones; ello es, un 1% del PBI potencial estimado para la
Argentina en 2022 segun el Fondo Monetario Internacional, el cual asciende a U$S 483.765 millones.

Impacto economico de la sequia - Campaiia 2021/22
En millones de dalares

CONCEPTO SOIJA MAIz TOTAL
Pérdida del sector productivo en hectireas cosechadas® -1.361,0 -1.291,6 -2.652,6
Pérdida del productor en hectdreas sembradas y no cosechadas® -164,7 -108,8 -273,5
Pérdidas totales del Sector Productor -1.525,7 -1.400,4 -2.926,1
Efecto neto global sobre el producto nacional -4,798,8
PBI estimado 2022° segiin Fondo Monetario Internacional 483.765,0
Pérdida para la economia argentina como consecuencia de la sequia 1%

! Supore 50% campo propio y 50% campo arrendado
? Supone una pérdida del 70% del costo de insumos, siembra y pulverizacion en soja y del 80% en maiz.

* En base o la estimacion del Fondo Monetario Internacional para el Producto Bruto Interno orgenting en el afo 2022

Fuente: Direccion de Infermacian v Estudios Economicas / Bolsa de Comercio de Rosano {@BCRmercados
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Para mayor detalle, entre los impactos econdémicos negativos por las pérdidas de ingreso del sector productor se estan
computando los directos, indirectos e inducidos][i] como ser:

a) Incremento en los costos forrajeros para las cadenas de ganados y carnes

b) Menor actividad en el transporte

¢) Menor consumo de Gas-Oil en el transporte automotor de cargas

d) Posibles caidas en las ventas de maquinaria agricola, equipamiento, pick-ups y rodados

e) Probables menores ventas de insumos en las proximas campafias

f) Menores ingresos en el sector de prestadores de servicios de almacenaje y acondicionamiento

g) Menores ingresos brutos de los contratistas rurales al levantar la cosecha por caidas en los rindes
h) Menor actividad en el complejo industrial oleaginoso

i) Menores ingresos para los prestadores de servicios asociados a la mercaderia exportada

j) Caida en los ingresos percibidos por los prestadores de servicios portuarios y/o sobre las embarcaciones
k) Problemas en el cumplimiento de los contratos de arrendamiento de campos

[) Problemas en el cumplimiento de los pagos del sistema financiero y problemas para refinanciacion de

deudas. Necesidad de contar con un mayor apalancamiento financiero en la préxima campafa
m) Posible afectacion en la calidad de la semilla para la proxima campafia
n) Posible afectacion de la calidad comercial de soja para exportacion

0) Efectos macroeconémicos diversos

3- Caida del ingreso de ddlares en concepto de exportaciones agroindustriales
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Reestimando los Balances de Oferta y Demanda para el maiz, la soja y sus subproductos, se corrige a la baja la proyeccién
de exportaciones de poroto de soja y el procesamiento de la oleaginosa en 3,3 y 2,1 millones de toneladas. Estos dos
conceptos se ubicarian finalmente en 4 Mt y 36,4 Mt, respectivamente, como consecuencia de la menor produccién a raiz de
la sequia. En el caso del maiz, la prevision de exportaciones para la campafia 2021/22 cae de 41,1 millones de toneladas, a
33,5 millones.

Ademas, la proyeccion de despachos de harina y aceite de soja, productos estrella de la Balanza Comercial argentina con el
exterior, caen de 26,2 a 24,8 Mt y de 5,6 a 5,3 Mt, respectivamente. Valorizando los volimenes de exportacion estimados al
inicio de la campafa a los precios vigentes en ese entonces, y las cantidades proyectadas a la fecha a los precios vigentes,
de modo de netear el efecto “menor cantidad” con el de los “mayores precios”, se tiene que la caida en la estimacién de
exportaciones de los principales productos de los complejos soja y maiz asciende a US$ 2.209 millones. Por otro lado, el
ajuste de la oferta doméstica disponible hara necesario recalcular las importaciones requeridas de poroto de soja, que
aumentarian en US$ 456 millones.

De este modo, el ajuste de 13 millones de toneladas en exportaciones provoca que la proyeccion del
ingreso de délares total por ventas al exterior de poroto, harina y aceite de soja mas maiz implique una
pérdida neta de ingreso de délares por US$ 2.665 millones, lo que equivale al 10% de lo proyectado al mes
de septiembre.

Sequia2021/22

Caida en la proyeccion de Exportaciones

Toneladas Precio FOB prom. Millones de USS
sep-21 ene-22 sep-21 ene-22 sep-21 ene-22 Var. Abs
Exportaciones Maiz 1,1 33,5 231 252 9.494 8.442 -1.052
Exportaciones Poroto de Soja 7.3 4,0 481 507 3.511 2.026 -1.485
Exportaciones HarinafPellets de Soja 26,2 24,8 381 430 9.031 10.664 b33

Exportaciones Aceite de Soja 5,6 5,3 1.200 6.667 6.312 -355

Exportaciones Totales 80 68 29.653 27.444 -2.209
Importaciones Poroto de Soja 5,0 5,5 2.563 3.018 456

Exportaciones Netas 75 62 27.091 24.426 -2.665

*oluodaos ol precio FOB compofa nueva promedio del mes de septiembre 2021

*Maluodas al precio FOB campania nueva promedio de los primeros dias de enero 2022

Fuente: Direccion de Informaocion y Estudios Economicos / Bolso de Comercio de Rosano {@BCRmercados

4 - Caida en la recaudacion tributaria como consecuencia de la sequia

Con una presion tributaria promedio del 30% del PBI, la pérdida global de US$ 4.800 millones estimada en el presente analisis
implicaria una merma en la recaudacion de impuestos nacional, provincial y municipal que alcanzaria los US$ 1.440 millones a
causa del estado dramatico de los cultivos.
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Analizando especificamente el ingreso tributario en concepto de derechos de exportacion, si se computa de las exportaciones
estimadas totales para la campafia lo que aun resta vender al exterior (es decir, restando las ventas ya efectivizadas segun
surge del registro de Declaraciones Juradas de Venta al Exterior) y se estima su distribucion mensual en base a indicadores
estacionales, al valorizarlas por el FOB vigente para cada periodo se tiene que por el complejo soja dejaran de recaudarse US$
833 millones, en tanto que por exportaciones de maiz la caida asciende a otros US$ 205 millones. En total, a causa de la
sequia, el Estado Nacional dejara de recaudar derechos de exportacién por US$ 1.038 millones.

Sequia2021/22

Caida proyectada en la recaudacion por Derechos de Exportacion

UsS Millones
Después
Maiz L84 379 -205
Poroto de Soja . 1.339 761 -578
Harina/Pellets de Soja 3.453 3.291 -162
Aceite de Soja 2.154 2.062 -93
Recaudacion Total 7.530 6.493 -1.038
Fuente: Direccion de Informacidn v Estudios Economicos / Bolsa de Comercio de Rosano {@BCRmercados

Equipo técnico:

Lic. Emilce Terré - Jefa Departamento de Informacién y Estudios Econémicos

Ing. Cristian Russo - Jefe GEA - Guia Estratégica para el Agro

Lic. Federico Di Yenno - Analista de Mercado - Dpto. Informacion y Estudios Econémicos

Lic. Tomés Rodriguez Zurro - Analista de Mercado - Dpto. Informacién y Estudios Econémicos
Lic. Guido D’Angelo - Analista de Mercado - Dpto. Informacién y Estudios Econémicos

Ing. Florencia Poeta - Analista de Produccién - GEA

Dr. Julio Calzada - Director de Informacion y Estudios Econémicos

Patricia Bergero — Sub-directora de Informacion y Estudios Econémicos

[1] Cuando se habla de impactos economicos se hace referencia a:

Impacto econémico directo: Produccion (valor agregado), ingresos brutos y netos, utilidades y empleo generados en
aquellos sectores que son receptores directos de los gastos e inversiones de los productores agropecuarios.
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Impacto econdmico indirecto: Produccion (valor agregado), ingresos brutos y netos, utilidades y el empleo generados por
aquellos sectores que se benefician indirectamente de las inversiones y del gasto de los hombres de campo. Es decir,
aquellos que suministran a los sectores directamente afectados los bienes y servicios necesarios para su actividad.

Impacto econémico inducido: Produccién (valor agregado), ingresos brutos y netos, utilidades y empleo que se
genera gracias al consumo de bienes y servicios que realizan los empleados o recursos humanos de los
sectores gue se benefician, directa o indirectamente, de las inversiones y gastos de los hombres de campo.
También incluiria otros impactos que se generan fuera de los directos e indirectos.
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