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LA MACROECONOMIA Y SU IMPACTO EN EL AGRO

Las principales variables actividad y salario real - nov 23 = 100
macroecondmicas comenzaron 2025

mayormente manteniendo el sendero =—=EMAE ===Salario Privado Formal
positivo que venian mostrando desde '0° 101
que se logré contener la corrida 100 100 100

cambiaria de mediados de julio. En 4
efecto, la inflacion de diciembre, 2,7%
mensual, fue similar a la de noviembre

pese a que se trata de un mes donde 85
estacionalmente la variacion de los gp
precios suele ser mayor. A su vez, el
resultado fiscal del ultimo mes del afio
permiti6 al Gobierno cerrar 2024 con
un superdvit financiero de 0,3% del PBI
frente a un déficit financiero de 5,9% del PBI en 2023. Pese al fuerte ajuste fiscal, la actividad
econémica y los salarios recuperan sus valores pre-devaluacion. En octubre, el Estimador Mensual
de Actividad (EMAE) se ubicé préximo a los niveles de nov-23 (+0,6%) y el poder adquisitivo de los
asalariados formales también hizo lo propio (-0,3% vs nov-23), aunque los trabajadores informales
y publicos contindan rezagados.
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El saldo negativo del programa, y el riesgo a futuro, fue la fuerte apreciacion del tipo de cambio
registrada principalmente en los primeros meses donde el délar corria al 2% mensual y la inflacién
superaba comodamente los dos digitos. Asi, el tipo de cambio real hoy se encuentra en niveles de
los 90s donde, vale decir, la presion
tributaria nacional era 7% puntos PBI
inferior a la vigente durante la dltima  20%
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microecondémicas necesarias para sostener o aumentar la competitividad, donde resaltan las
reformas que se implementan a través del Congreso de la Nacién y del Ministerio de Desregulacién,
pero también resulta clave la baja de impuestos. En ese sentido, el “elefante en el salén” son los

Derechos de Exportacion (DD.EE.).

Los DD.EE. son un tributo sumamente distorsivo, que discrimina a la produccién agroindustrial y
que atenta con la sostenibilidad de las empresas del agro. Son distorsivos porque cambian las
relaciones de mercado entre los productos, que se pagan por debajo de su valor internacional, y los
insumos y bienes de capital que, en el mejor de los casos, se pagan a su valor internacional cuando
no tienen un sobrecosto derivado del proteccionismo comercial. Asi, se reduce fuertemente el
atractivo de cualquier inversion en insumos o bienes de capital que redunden en un aumento de la
produccion. Son discriminatorios porque ningun otro sector de la economia debe pagar hasta el
33% de sus ingresos solo para enfrentar luego la carga tributaria habitual del resto de las
actividades. De este modo, los DD.EE. impactan en el corto plazo sobre la rentabilidad econémica,
y en el mediano y largo plazo sobre la capacidad de inversién, innovacién y eficiencia en la
utilizacién de recursos y capital.

Precio local de la soja en pesos (izq) y délares (der) - por tonelada, moneda constante
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Fuente: Matba, ST Louis FED, INDEC y otros.

En su versién moderna, los DD.EE. se instauraron como una medida de “emergencia” en la crisis de
2002 y mas de dos décadas después siguen vigentes. Sin embargo, hace practicamente 100 afios
que Argentina implementa una amplia gama de medidas que perjudican especificamente a la
produccion agroindustrial (riesgo institucional) tal como abordamos mdas extensamente en este
documento. En este marco, no desconocemos que los DD.EE. no fueron implementados por la
actual gestién ni, como se abordé en ediciones anteriores del Informe Macroeconémico CREA, que
la situacidn al inicio de gestidn en materia fiscal e inflacionaria era critica. No obstante, con la
caida de los precios internacionales y el progresivo retraso del tipo de cambio (algo habitual en
planes de estabilizacion), la rentabilidad agricola empeord alin mas en 2024.
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Mds en detalle, si bien los DD.EE. DE.EE. acumulado* — USD millones de 2024

tienen efectos sumamente
perjudiciales en cualquier coyuntura,  200.000 Acumulado a dic-24:
momentos de precios o tipo de cambio lggggg USD 172.376 mill.

altos logran “disimular” los problemas  140.000
que se manifiestan especialmente en 138888
un rezago frente a la competencia 80.000
regional que se capitaliza en la 28838
bonanza. Sin embargo, actualmente se 99 g0
transita la parte baja del ciclo, con -
precios deprimidos a nivel global, I
luego que el estado le extrajera al
sector USD 172.376 millones entre
2002 y 2024. En efecto, los precios en Fuente: ARCAy ST Louis FED.

dolares de la soja y el maiz cayeron 20% y 8% desde dic-23 y son los mas bajos desde la pandemia
en moneda constante. En paralelo, en el marco del programa para reducir la inflacién, el tipo de
cambio real se aprecié 40% desde la devaluacion inicial y su competitividad hoy es comparable a
la de la convertibilidad. Considerando ambos factores, los precios en pesos constantes de la soja
son similares a los de 2015y de fines de los 90s, ambos momentos muy complejos para el sector.
Mas alla de la foto actual, hacia adelante, el Gobierno reforzé su compromiso con bajar la inflacién
y ya anuncio que el tipo de cambio pasara a correr al 1% mensual (crawling peg) a partir de febrero.
Probablemente, la decision implicara una apreciacion adicional del tipo de cambio hasta que la
variacion de los precios internos converja nuevamente al ritmo de devaluacion del crawling peg.

*Complejos cerealero, oleaginoso y ganadero.

Si bien la recaudacion acumulada por DD.EE. a lo largo de los afios representa casi cuatro veces la
deuda con el FMI, los mismos factores pE.EE.- % del PBI

que afectan la rentabilidad del sector y
acotan la expansion de las actividades
del agro, son los que fueron 30%

reduciendo la importancia relativa del ~ 2,5%
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particular, ~ durante 2024  la s

recaudacion de DD.EE. ascendié a 1% 1.0% 1.0%
del PBI, menos de la mitad del
promedio 2003-15 o de los valores de
2022. Ademads, si se quitaran los
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recaudacion por otros tributos (ejemplo el Impuestos a las Ganancias) que limita ain mas el
impacto sobre el fisco.

En suma, los bajos precios internacionales, la progresiva apreciacion del tipo de cambio que,
probablemente, continuara en 2025 y la amenaza del clima que ya comienza a ajustar las
previsiones de rindes a la baja, vuelve urgente enfocarse en las mejoras de la microeconomia de
las actividades agroindustriales, con la eliminacién de los DD.EE. como primera prioridad. En ese
sentido, los DD.EE. son un tributo sumamente distorsivo, que discrimina a la produccidn
agroindustrial y que atenta con la sostenibilidad de sus cadenas. Asi, la actividad agricola atraviesa
una situacion delicada debido a que la actual configuracién de precios, costos y tipo de cambio,
sumada a una presion tributaria alta y mayor a la del resto de la economia, deja sin rentabilidad a
productores en todo el pais.

¢Te interesan los datos macroeconémicos? ;Buscas insumos para tu
andlisis o reunién CREA? Te invitamos a ingresar a nuestra presentacion
interactiva, que se actualiza automaticamente, en la plataforma
Alphacast haciendo click aca

¢Querés puntuar el reporte o dejarnos comentarios? Hace click aca
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CREA es una organizacion civil sin fines de lucro integrada y dirigida por aproximadamente 2.000 empresarios
agropecuarios que se nuclean en 218 grupos presentes en todo el pais. Cada grupo CREA es coordinado por un
presidente y un asesor técnico e integrado por diez o doce empresarios que se relinen periédicamente con el objetivo
de mejorar los resultados de sus empresas a través del intercambio de conocimiento, ideas y experiencias. Asimismo,
la institucion se destaca por el desarrollo de tematicas relacionadas con el sector; uno de los fines es la transferencia
del conocimiento colaborando con su desarrollo. Por su parte, las empresas CREA, integradas a la comunidad, son
referentes de innovacion y trabajan para el desarrollo sostenible de las empresas, las localidades de las que forman
parte y el pais. Para mayor informacién http://www.crea.org.ar/




