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IMPACTO DE LA SEQUIA SOBRE LA CAMPANA 2022/23

Resumen

Con una produccién proyectada de 12,4 MTn en trigo y 3,8 MTn para cebada, el clima
seco continda planteando un panorama de gran incertidumbre para los cultivos de soja,
maiz y girasol. La baja disponibilidad de humedad y las elevadas temperaturas
condicionan el drea final sembrada, su dindmica productiva y, por consiguiente, las
proyecciones de volumen de la cosecha.

El presente informe realiza un analisis de dos escenarios posibles tomando como base las
cifras presentadas en el lanzamiento de campafa gruesa 2022/23. El primero definido
como moderado, donde se presentan proyecciones estimadas de produccién para soja,
maizy girasol de 41, 44,5y 3,7 MTn, respectivamente; el segundo, un escenario pesimista
(sequia mas pronunciada), de 35,5, 37,8 y 3,5 MTn. Ambos escenarios presentan una
posibilidad de ocurrencia real, los que podrian alcanzarse en caso de persistir las
condiciones agroclimaticas actuales.

De cumplirse las estimaciones iniciales de produccion presentadas en septiembre 2022
habrian implicado una caida del Producto Bruto Agroindustrial (PBA) respecto a 21/22 de
4.067 MUSD (-8% i.c.). Sin embargo, el empeoramiento de la situacién climatica resulta
en caidas superiores, del orden de los 11.025 MUSD (-21% i.c.) bajo el primer escenario,
y de 15.743 (-30% i.c.), en el segundo (mayor caida en produccién). El impacto negativo
de la sequia con relacion a las proyecciones de septiembre es equivalente al 1,1% o0 1,8%
del PBI, segun sea el escenario.

Estas proyecciones también representan un efecto negativo sobre las exportaciones las
cuales se estiman con caidas del orden de 9.226 MUSD (-21% i.c.), y de hasta 14.115 (-
33%i.c.), en el escenario de mayor sequia.

Finalmente, en términos de recaudacidn fiscal el Estado dejaria de percibir entre 3.143
MUSD (-18% i.c.) y 4.739 MUSD (-27% i.c.), dependiendo el escenario, principalmente por
caidas en los derechos de exportacion.
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Introduccidn

La campafia 22/23 se caracteriza por atravesar un escenario complejo donde se espera que la
produccién de los principales granos sufra recortes significativos desde las proyecciones
publicadas en el lanzamiento de la campaia gruesa el ultimo septiembre. Por motivos
climdticos, aumento de los precios de los insumos y politicas que, en conjunto, modifican la
decisién de los productores, se estimé un menor volumen de produccidon de granos. Sin
embargo, el prolongamiento del fendmeno 'La Nifia', que ocurre por tercera campaia
consecutiva, ha agravado auin mas la situacién dificultando el proceso de siembra, el desarrollo
de los cultivos junto al drea apta para cosechar, provocando caida en los rendimientos
potenciales.

La etapa productiva de los cultivos de invierno ya se encuentra definida y dada la situacion
climdtica que atravesaron, los niveles de produccién se ubicarian por debajo de la campania
21/22 y del promedio de las ultimas 5 campafias, especialmente de trigo.

La sequia también afecta a los cultivos de verano por lo que el panorama de los préximos meses
es aun incierto. Aunque en las Ultimas semanas se han registrado algunas precipitaciones en las
principales zonas productoras, éstas se ubican por debajo de la campafia anterior, e incluso, del
promedio de los ultimos afios, siendo insuficientes para mejorar la situacion de los cultivos. Si
bien se espera que las lluvias vuelvan en los préximos meses aliviando la situacion de los suelos
en la campafa 2023/24, las mismas no permitirian mejorar el presente ciclo productivo.

La caida de la producciéon de granos implica una reduccién de las exportaciones, de la
recaudacion impositiva vinculada al sector, y de su aporte al PBI. El presente trabajo presenta
un anadlisis de escenarios para caracterizar los impactos cuantitativos que estas condiciones
podrian significar sobre la economia argentina.

Situacion de los Cultivos

Desde septiembre pasado los niveles de produccién de cebada y trigo sufrieron recortes de 1,2
y 5,1 MTn respectivamente, concluyendo con una producciéon de 3,8 MTn y 12,4 MTn.,,
respectivamente. En términos generales, la ausencia de precipitaciones a lo largo de la campaiia,
junto a las reiteradas heladas en momentos criticos para la definicion de los rendimientos,
provocaron mermas y pérdidas de area cosechable, siendo el Centro-Norte y Sur de Cérdoba,
ambos nucleos y el Norte de La Pampa-Oeste de Buenos Aires, las regiones mas afectadas.

Durante el inicio de las labores de implantacidn de trigo, la falta de humedad superficial sobre
el centro-norte del area agricola no permitié completar los planes de siembra, dejando fuera de
la campafia 2022/23 unas 600 mHa de trigo concentradas, principalmente, sobre el NOA, NEA,
Centro-Norte de Cérdoba y Santa Fe y el Nucleo Norte. Sobre el NOA y NEA, Las mermas
generadas por la ausencia de precipitaciones sumaron nuevas pérdidas como consecuencia de
heladas registradas durante la primera semana de septiembre mientras el 21% de los cuadros
se encontraban entre floracién e inicio de llenado.



Grafico 1. Evolucion de la condicion del trigo 2022/23 en Argentina.
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Fuente: Departamento de Estimaciones Agricolas - Bolsa de Cereales Datos al 28-12-22

La falta de humedad condiciond el crecimiento en los cuadros sembrados sobre el centro del
area agricola siendo el Nucleo Norte, el Nucleo Sur y el Norte de La Pampa-Oeste de Buenos
Aires, las areas mas afectadas. Durante la segunda semana de octubre, mientras el 21% del area
sembrada se encontraban entre floracidon e inicio de llenado, se registré una fuerte helada en
dichas regiones generando mermas e incluso pérdidas de drea cosechable adicionales a las
inicialmente esperadas. La condicion del cultivo empeord significativamente, donde solo un 12%
del trigo se encontraba en una excelente/buena situacion, mientras que el restante 39% y 49%
convergieron a un estado normal y regular/malo. Finalmente, heladas tardias sobre el sur del
area agricola, donde se concentré el 31,3% del drea nacional, generaron nuevas pérdidas de
rinde. Las precipitaciones acumuladas por debajo a los promedios de las ultimas 5 campafas
(ver grafico 2), durante gran parte de la campafia condicionaron el crecimiento y el
establecimiento de los componentes de los rendimientos, no sélo provocando mermas en los
rindes a campo sino también determinando pérdidas de area cosechable por encima del
promedio durante el mencionado periodo.

La ausencia de precipitaciones también condiciond la dinamica de siembra de los cultivos de
verano. La limitada oferta hidrica durante principios de octubre puso un freno al avance de la
siembra dejando drea fuera de la campafia 2022/2023. A la fecha, la siembra de soja de segunda
continla bajo un escenario desfavorable, limitada a regiones donde se registraron pulsos de
humedad durante los ultimos quince dias.



Grafico 2. Precipitaciones acumuladas (mm)
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Fuente: Elaborado en base a datos de Refinitiv. El eje horizontal mide dias desde el 1ro de agosto.

Los frentes de tormenta contindan siendo dispares en cuanto a los volimenes acumulados y su
distribucidn geografica. Adicionalmente, las mismas resultan insuficientes para revertir el
escenario actual de sequia, asi como para permitir un avance homogéneo y fluido de las labores
de implantacion del area remanente. Dicho fendmeno se ve reflejado en la falta de humedad
superficial y el nivel de reservas hidricas sobre gran parte del pais (grafico 3), siendo el centro

del area agricola una de las regiones mas afectadas.

Grafico 3. Agua util en capa arable.
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Mientras tanto, en girasol la situacion es heterogénea producto de la disparidad de las
precipitaciones. En el norte, la falta de lluvias y heladas durante la floracién del cultivo generé
mermas el rendimiento, mientras que, en los nucleos girasoleros del sur de la provincia de
Buenos Aires, el potencial productivo se mantiene cercano a los promedios de las ultimas
campanfas.

La ausencia de precipitaciones, reservas hidricas agotadas, temperaturas maximas en ascensoy
un aumento de la demanda atmosférica de humedad limitan el crecimiento de los cultivos.
Dichos fenédmenos generaran mermas en los rendimientos potenciales, asi como importantes
pérdidas de area cosechable. Pese a expectativas de una reactivacidén de las precipitaciones a
mediados del mes de febrero y el establecimiento de un escenario climatico neutral, momento
durante el cual gran parte de los cuadros de los principales cultivos de verano se encontrard
definiendo rendimientos, la transicion hacia dicho escenario sera lento y se esperan que las
precipitaciones de lo que resta del mes de enero y la primera semana de febrero se mantengan
por debajo de la media, mientras que las temperaturas maximas podrian mantenerse por
encima a los promedios.

Escenarios de produccién y exportaciones

Dado el desfavorable contexto climatico que atraviesa la campafia 22/23, se espera una
significativa afectacion en la produccion. Es importante seifalar que, aunque los rendimientos
de los cultivos de invierno ya estan determinados, los cultivos de verano se encuentran en plena
siembra en el norte del area agricola, e iniciando etapas reproductivas sobre el centro. El
panorama es aun incierto ya que las condiciones climaticas continuaran siendo un factor
determinante para la produccién.

Se analizan dos escenarios posibles (Tabla 1), los cuales se los compara con los resultados que
se estimaron al principio de la campafia gruesa (base), donde se hubiera regularizado el nivel de
humedad en los suelos. El escenario A implica una reduccion del area sembrada y una merma
en los rendimientos promedios menor a la proyectada en el escenario B en la cual la situacion
climdtica demora mds en recuperarse.

Tabla 1: Produccion de los cultivos de verano.

Escenario| Soja Maiz Girasol
Base 48.000|50.000| 3.900
A 41.000|44.500| 3.700
B 35.500(37.800| 3.500

Fuente: Bolsa de Cereales. En miles de toneladas.




Grafico 3: Produccion en miles de toneladas.
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Fuente: Bolsa de Cereales.

La significativa reduccion en los niveles de produccion implica bajas sobre las exportaciones de
granos y subproductos. Las ventas al exterior de trigo y cebada rondarian los 5,8 MTn y 2,19
MTn, disminuyendo un 47% y 35%, respectivamente, en relacion al escenario Base; para el maiz,
de cumplirse el escenario A o B, las exportaciones podrian rondar las 28 MTn o 21 MTn, lo que
implica una disminucién de un 16% y 36%, respecto a Base; por ultimo, para el caso del complejo
soja, la suma del volumen exportado en relacién a Base se estima un 16% mds bajo en el
escenario A, o de 29% en el escenario B (Grafico 4), entre 6,4y 11,4 MTn menos.

Grafico 4: Exportaciones en miles de toneladas.
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Fuente: INDEC y Bolsa de Cereales.



Efectos econdmicos

A partir de los escenarios de cantidades y precio® (grafico 5), se resume en la Tabla 2 el impacto
en el Producto Bruto Agropecuario (PBA). Si bien en las proyecciones publicadas al comienzo de
la campafia se reflejaba una leve caida, la situacion estimada hoy es mas delicada que entonces.

Grafico 5: Precios futuros y primera posicién en USD por toneladas.
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Fuente: Elaborado a partir de datos de Bolsa de Cereales — Actualizado a 5/1/2023

En concreto, se estima una significativa caida en la contribucidn econémica de los complejos
agroindustriales tras el shock climatico: el Producto Bruto Agroindustrial se ubicaria en un rango
de USD 42.136 millones y USD 37.418 millones, perdiéndose USD 6.958 millones en el escenario
Ay USD 11.676 millones en el escenario B, respectivamente, con relacion al escenario Base.

Poniendo en contexto las dimensiones de estas pérdidas y, considerando las Ultimas
proyecciones del FMI sobre el PBI de Argentina para el aifio 2023 (seria de 643.797 millones de
USD), la caida del escenario A (comparado al Base) es equivalente a 1,1% del PBI, mientras que
el escenario B tendria un impacto negativo equivalente al 1,8% del PBI. Estas cifras no miden las
interacciones con otros sectores, como por ejemplo a través de efectos multiplicadores, ni otras
variables macroecondmicas, las cuales profundizarian estos resultados.

La cadena de valor de la soja tendria la mayor caida en su contribucién a la economia. Respecto
al escenario Base, sus aportes descenderian entre USD 3.320 y USD 6.308 millones dependiendo
el escenario final. Mientras que, en una misma sintonia, los aportes del maiz caerian entre USD
1.479 y USD 3.111 millones.

En cuanto a la distribucién de los impactos en las cadenas, si comparamos respecto a la campafia
pasada, uno de los mas perjudicados seria el sector productor, con una caida de USD 5.684

1 Se toman como referencia los precios FOB futuros relevados por la Bolsa de Cereales como promedio mensual, considerando la
primera posicion para los meses histéricos, y las posiciones futuras para los siguientes. Como se observa en el grafico 5, las
tendencias son estables, pero en niveles inferiores a los picos observados a mediados de 2022, por lo que, en promedio, se esperan
precios menores para 2022/2023 que en 2021/2022 (-9,8% para el complejo sojero 'y, -4,1% en maiz). Seria razonable esperar niveles
diferentes para el escenario B como consecuencia de la menor oferta a nivel internacional devenidas de las menores cantidades
producidas. Con el fin de contemplar este fendmeno, se simularon los shocks en produccion a través del modelo de equilibrio parcial
de la Fundacion INAI, estimandose que en escenario B la baja de precios con respecto a la campaiia anterior se modera a 6,9% para
el complejo sojeroy a 1,5% en maiz.



millones de ddlares para el escenario base, USD 9.247 millones para el escenario A, y USD 11.676

millones de délares en el escenario B.

Tabla 2: Producto Bruto Agroindustrial por escenario (en millones de USD)

2022/23

Cultivo 21/22 Base Escenario A Escenario B
Mill. USD | Ai.c. | Mill.USD | Ai.c. | Mill. USD | Ai.c.
Trigo 5.714 5.352( -6% 3.675| -36% 3.689| -35%
Cebada 1.229 1.194] -3% 789 | -36% 797 | -35%
Soja 22.634 22.006| -3% 18.686 | -17% 15.698 | -31%
Maiz 21.386 18.630( -13% 17.151( -20% 15.519| -27%
Girasol 2.197 1911 -13% 1.834( -17% 1.715| -22%
Total 53.161 49.094 | -8% 42.136 | -21% 37.418| -30%

Por otro lado, la recaudacion fiscal también sufriria caidas significativas. En la tabla 3 se observa
que las cadenas granarias aportarian 18% menos en el escenario A y un 27% menos para el

Fuente: Fundacidn INAIl y Bolsa de Cereales.

escenario B, respecto a la campaiia pasada.

Tabla 3: Recaudacion Fiscal por escenario (en millones de USD)

2022/23

Cultivo 21/22 Base Escenario A Escenario B
Mill. USD | Ai.c. | Mill. USD | Ai.c. | Mill.USD | Ai.c.
Trigo 1.477 1.411| -4% 1.019| -31% 1.028 | -30%
Cebada 355 347 -2% 259 | -27% 259 -27%
Soja 10.315 9.864 | -4% 8.614| -16% 7.414| -28%
Maiz 4,932 4501 | -9% 4118 -17% 3.743| -24%
Girasol 568 517 | -9% 4941 -13% 462 -19%
Total 17.646 16.639 | -6% 14.503 | -18% 12.907 | -27%

El principal causante de la reduccidn en la recaudacién fiscal corresponde a los derechos de
exportacion que, respecto a la campafia 21/22, tendrian un descenso de USD 830 millones en el
escenario base; mientras que las pérdidas podrian ascender a los USD 2.182 y 3.328 millones en
caso de cumplirse el escenario A o B. También se veran afectados el impuesto a las ganancias y

Fuente: Fundacion INAI y Bolsa de Cereales.

el agregado “otros”, que incluye el resto de las imposiciones nacionales y provinciales.

Tabla 4: Exportaciones de los complejos por escenario (en millones de USD)

2022/23

Cultivo 21/22 Base Escenario A Escenario B
Mill. USD | Ai.c. | Mill.USD | Ai.c. | Mill.USD | Ai.c.
Trigo 5.166 4.175| -19% 2.343| -55% 2.364| -54%
Cebada 1.312 1.240| -5% 812 | -38% 820| -37%
Soja 25.017 24.668| -1% 21.769| -13% 18.670| -25%
Maiz 10.432 9.294| -11% 7.814| -25% 6.120| -41%
Girasol 1.436 1.499( 4% 1.400( -3% 1.273| -11%
Total 43.363 40.876 | -6% 34.137 | -21% 29.248 | -33%

Fuente: Fundacion INAl y Bolsa de Cereales.




Por ultimo, la Tabla 4 resume el impacto sobre el valor de las exportaciones. Si bien el escenario
Base contemplaba ya un retroceso de 6% en este indicador (en relacion a las exportaciones de
la campafia 21/22), la menor produccidn de los escenarios A o B podrian llevar esta cifra a caidas
del 21% o 33%, afectando la disponibilidad de divisas en 9.226 MUSD para el escenario A, y en
14.115 MUSD para el escenario B.

Puede ser util aclarar que tanto las cifras de recaudacidn como de exportaciones corresponden
a valores devengados, es decir, se tratan de resultados econdmicos, no financieros. En la
practica, pueden existir factores que modifiquen la dindmica de la recaudacion y el ingreso de
divisas, como ocurrio, por ejemplo, en 2022 con el Programa de Incremento Exportador (o Délar
Soja).

Comentarios finales

Dados los escenarios de sequia presentados, se observan significativas consecuencias en la
contribucion de las cadenas a la economia nacional. El escenario climatico, enmarcado en un
contexto econdmico local e internacional de debilidad, impacta negativamente en las principales
cadenas agroindustriales siendo el resultado final sobre la economia en su conjunto
dependiente de la evolucion climdtica y de los precios internacionales en los proximos meses,
amortiguando o no las proyecciones presentadas.

De cumplirse la disminucién en los niveles de produccién y encontrarse una tendencia bajista
de los precios internacionales, las consecuencias a nivel microecondmico y macroecondmico se
agravaran, dada la participacién que tiene el sector agroindustrial en el agregado de la economia
argentina.

Es importante sefialar que, segun los ultimos datos del balance cambiario publicado por el
BCRA?Z, hubo un ingreso de USD 53.092 millones en el mercado Unico libre de cambio durante
los ultimos 12 meses donde el sector agroindustrial aportd el 77% sobre el total. De tal manera,
ante un panorama complejo que registra una caida de la produccion y exportacién agricola,
significaria una menor oferta de divisas.

Por su parte, la incierta evolucién futura de los precios internacionales dependerd del
desenvolvimiento de factores externos y exdgenos que incidirdn sobre el escenario
internacional. Dentro de los fenédmenos que inciden directamente en el sector agroindustrial
pueden mencionarse a la situacién climdtica en el resto de los paises productores, y a las
cuestiones logisticas vinculadas al conflicto en el Mar Negro. Desde el lado de Ia
macroeconomia, las perspectivas de recesién en las principales economias desarrolladas
producto de las medidas para combatir la inflacidn, la evolucidn de las tasas de interés de los
paises desarrollados, y las dudas sobre la situacidn de China y su politica vinculada al COVID-19,
forman un escenario de elevada incertidumbre sobre cual sera la evolucidon futura de los precios
de los commodities.

Por ultimo, otro aspecto a considerar para comprender la evolucidn futura de la agroindustria 'y
la economia argentina es, también, el rol que cumplieron las dos ediciones del Programa de
Incremento de Exportador, que significd un adelantamiento de divisas, cambios en la dindamica
de comercializacidon y menores stocks finales.

2 https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Anexo.xIsx, se toman los sectores aportantes
netos de divisas.



https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Anexo.xlsx

En resumen, una menor produccién, en un marco donde los precios se mantienen constantes,
terminard desencadenando en una menor actividad que impactara no solo en los diferentes
eslabones de las cadenas, sino que se transferira sobre el resto de las actividades de la
economia. Asimismo, las pérdidas de produccién pueden dejar secuelas en las prdoximas
campanas asociadas con una situacion de debilidad financiera por parte de los productores, lo
cual puede traer aparejado menores niveles de inversidn y, por lo tanto, productividad en
campafas posteriores.

Como aclaracién final, es posible remarcar que los escenarios construidos para el presente
informe corresponden a la informacion disponible en la actualidad. Dada la volatilidad de las
variables climaticas cabe la posibilidad que en semanas posteriores se vislumbren escenarios
mds extremos que aun hoy aparecen con probabilidad no significativa, pero que podrian
volverse relevantes dependiendo de la evolucidn de las temperaturas y las precipitaciones.



