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1 - LA MARCHA DE LA ECONOMIA ARGENTINA

LA POLITICA ECONOMICA PARA EL SECTOR AGROPECUARIO A PARTIR DE 2016

A su paso por Expoagro, durante la semana pasada, la mayor parte de los candidatos
politicos de la oposicion bajaron un discurso con diversas promesas para el sector
agropecuario, a partir del proximo ano. En ese contexto, Sergio Massa planted que
eliminaran los ROE y las retenciones a las exportaciones a los productos de las economias
regionales, como asi también al trigo. En relacién a la soja, expresd6 que planea
instrumentar “una curva de baja de dos puntos porcentuales, por cada 5 millones de
toneladas adicionales que se produzcan a nivel nacional”.

La propuesta de Massa en relacion a la soja no parece ciertamente muy generosa. El
mismo candidato expresdé al respecto que tiene que haber un piso de baja para las
retenciones a la soja, para no desfinanciar al Estado Nacional, y que la quita que se pudiera
plantear debera ser compensada con nuevos gravamenes, entre los cuales destacé el juego
y la renta financiera.

Por su parte Mauricio Macri, también de visita en Expoagro, expreso textualmente lo
siguiente: “Vengo a decirles a los productores que confien y que siembren todo lo que
puedan, que vamos a cumplir con nuestras promesas. El afio que viene van a tener precio,
no van a tener retenciones y van a poder exportar”. De lo expresado “se deduce” que
piensa eliminar los ROE y bajar las retenciones, aunque no expresé valores concretos.

Llamativamente, ningun candidato menciona qué piensa hacer con el délar el afio
proximo, una pieza clave para dilucidar la futura rentabilidad agricola de cara a la proxima
campafa. En tren de aventurar escenarios, el Estudio Broda planted en un reciente informe
que, si el préximo Gobierno apuntara a una unificacién cambiaria en torno a los 11 pesos
para los primeros meses de 2016, un productor agricola que esperara hasta el afio préximo
para vender la soja que cosechara en mayo, ganaria aproximadamente un 29 % mas que si
la coloca en el mercado después de la cosecha.

Estd mas alld de toda duda que la incertidumbre ird creciendo durante los préximos
meses, en relaciéon a las distintas hipdtesis que se pudieran plantear con respecto a la
politica del préximo Gobierno con respecto al sector. En general, se puede decir que la
mavyor parte de los productores agricolas pampeanos esperan basicamente las siguientes
acciones, de cara a 2016. A saber:

1)- Una mejora en el tipo de cambio, con un aumento sustancial en la cotizacién del
ddlar oficial, que permita recuperar parcialmente la competitividad.

2)- Eliminacion total o una baja sustancial en las retenciones a las exportaciones,
basicamente en trigo, maiz y soja.
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3)- Eliminacidn de las trabas a las exportaciones, a través de la manipulacién de los
ROE.

Nuestra opinidn con respecto a los tres puntos mencionados es la siguiente:

En relacién al tipo de cambio, es muy posible que el préximo Gobierno (del signo que
sea) apunte ciertamente a mejorar el tipo de cambio real (no el nominal) (iy por favor no
confundirse en este punto!) en un rango que podria situarse entre un 15 % y un 20 %, con

respecto al valor actual.

Sin embargo, consideramos como muy poco probable que se apunte a un golpe
devaluatorio como el de enero de 2014, ya que el impacto inflacionario de la medida seria
contraproducente para un Gobierno que recién comienza a carretear. En este sentido,
consideramos que lo mas razonable seria esperar un corrimiento gradual de la cotizacién del
délar, para recuperar ese 15/20 % real (no el nominal, que deberia subir ain mas, debido a
la inflacidn), en el transcurso de un afio. (Se acompana grafico con el tipo de cambio real,
gue ubica al ddlar actual en una peligrosa sintonia con el ddlar de la Convertibilidad)
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En relacion a los ROE, nuestra impresion es que el proximo Gobierno, incluso si fuera
Scioli el Presidente, apuntaria a desarticular progresivamente los mecanismos de
intervencion sobre los mercados de granos. En este punto no es un dato menor considerar
la posibilidad de que, para el segundo bimestre de 2016, los ROE ya no estuvieran vigentes,
lo cual ciertamente seria una muy buena noticia, sobre todo para los productores de trigo y

el maiz.
La situacidon que cabe esperar con respecto a las retenciones a las exportaciones de

los granos es, a nuestro juicio, muy compleja, mas alla del esperable discurso complaciente
de los candidatos presidenciales. La eliminacién del gravamen para los productos de

Informe elaborado por Lic. Carlos Seggiaro para Asociacion Mutual Dan 2



Asociacion

Mutual Dan

economias regionales es esperable, debido a que su impacto es muy bajo, tanto a nivel de
la recaudacion, como en relacion a los precios internos de dichos productos.

Llegado este punto, hay que decir que las retenciones al trigo y al maiz no son
relevantes desde un punto de vista fiscal. Su persistencia en el tiempo estd mas bien
vinculada al control de los precios internos, de los productos panificados en el caso del trigo,
y de carnes, lacteos y huevos, en el caso del maiz. Nuestra impresion es que es mas factible
esperar una baja “relevante” en el caso del trigo, que para el maiz. ¢Por qué? Debido a
gue una eliminacion de las retenciones a las exportaciones de maiz afectaria negativamente
a algunos sectores productivos, como pollos y porcinos, que han adquirido alguna capacidad
de lobby durante los ultimos afios, capacidad que seguramente haran jugar en los préximos
meses, en defensa de sus intereses sectoriales.

El caso de la soja es distinto, ya que su existencia se justifica en términos
basicamente fiscales, como reconoce el discurso de Massa con el que comenzamos esta
nota. Aqui consideramos ciertamente probable que se produzca alguna sefial politica, en
términos de una disminucién parcial de las retenciones, pero que dificilmente podria ser
mayor a 5 o 6 puntos, al menos durante la préxima campafia. Un Gobierno que pretenda
recuperar solvencia fiscal a partir de 2016, dificilmente pueda convalidar una baja muy
fuerte sobre la soja.

Como resumen de lo antes expuesto, es razonable pensar que la actividad agricola
pueda recuperar parcialmente su margen de rentabilidad en 2016, a partir de una bateria
de medidas, entre las cuales estaria una mejora parcial del tipo de cambio, disminucién
también parcial de las retenciones a las exportaciones y eliminacion total de los ROE.
Consideramos que esta bateria de medidas, son esperables tanto para el caso de Massa,
como para Macri y también para el caso de Scioli, aunque en distinto grado, segun el
candidato.

Adicionalmente a lo anterior, no habria que descartar que a partir de 2016 la
Economia Mundial muestre un mayor dinamismo que en la actualidad, lo cual generaria una
mavyor traccion desde el lado de la demanda de materias primas a nivel global. Este
escenario plantea la posibilidad concreta de que los precios de los granos, harinas y aceites,
tengan un desempeno mas atractivo en Chicago, lo cual también contribuird a mejorar la
rentabilidad agricola en la Argentina, a partir de 2016.

Como corolario a lo anterior, hay que destacar que siempre hemos hablado del sector
agricola, y no del sector agropecuario, que es un concepto ciertamente mas amplio. La
rentabilidad de los productores polleros, porcinos, lacteos y otros actores depende de
factores mas complejos en su analisis que los que cabe mirar para un productor de granos.
Una eliminacién de las retenciones a las exportaciones para el maiz y también de los ROE
sobre dicho producto, modificarian sensiblemente los costos en la produccién de la proteina
animal. Y convengamos que hasta aqui ningin candidato politico ha expresado qué politica
piensa aplicar para dichos sectores.
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