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Resumen ejecutivo

El presente informe expone los resultados del ejercicio de simulacién realizado con el modelo
AGMEMOD Argentina, que proyecta la evolucion del sector agropecuario hasta la campafa 2035/36.
El andlisis compara dos escenarios: un escenario base (Baseline), que mantiene constantes las
condiciones vigentes para la produccion, incluyendo el esquema de derechos de exportacién (DEX),
y un escenario de simulacion donde se evaluan los resultados bajo el supuesto de reduccion gradual
de las alicuotas de retenciones al agro en un plazo de dos afos, hasta su eliminacion total a partir
de 2028.

Alicuotas Derechos de Exportacion - Escenario Eliminacion

Alicuotas DEX (% s/FOB)

Producto . , )
Campaiia 2025/26 Campaiia 2026/27 Campaiia 2027/28 en adelante
Trigo 7,5% 3,75% 0,0%
Cebada 7.5% 3,75% 0,0%
Maiz 2.5% 4,25% 0,0%
Sorgo 8,5% 4,25% 0,0%
Soja 24,0% 12,00% 0,0%
Girasol 4.5% 2,25% 0,0%
Harina Soja 22,5% 11,25% 0,0%
Aceite Soja 22,5% 11,25% 0,0%
Harina Girasol 3.0% 1,50% 0,0%
Aceite Girasol 4,5% 2,25% 0,0%

Fuente: DIyEE - BCR

Bajo el escenario base, el area sembrada crece modestamente de 39,9 a41,1 millones de hectareas
entre 2026 y 2036, y la produccion total pasa de 134,6 a 165,9 Mt. La eliminacién de DEX, en tanto,
impulsa una expansion significativa: el area alcanza las 43,4 M ha en 2036 (2,2 M ha adicionales; es
decir, un crecimiento del 5,4% respecto al escenario base) y la produccién llega a 182,6 Mt (+16,7
Mt respecto al Baseline, un incremento del 10,1%). El mayor crecimiento absoluto corresponde al
cultivo de soja, seguido por el maiz.

Produccion en cada escenario al 2036
En millones de toneladas

Area Sembrada en cada escenario al 2036
En millones de hectareas

Var. % Var. %

Baseline Escenario sin DEX . Baseline Escenario sin DEX )
Producto 202425 Baseline vs. Producto 202425 Baseline vs.
2035/36 2035/36 ) 2035/36 2035/36 A
Escenario Escenario

Trigo 6,55 6,29 6,08 -3% Trigo 18,5 20,0 21,4 7%
Cebada 1,69 1,69 1,69 0% Cebada 4,8 6,2 6,3 2%
Maiz 9,23 10,38 10,30 -1% Maiz 51,7 66,9 70,5 5%
Sorgo 1,01 0,65 0,65 -1% Sorgo 2,9 2,0 2,1 2%
Girasol 2,41 2,57 2,57 0% Girasol 56 59 6,1 3%
Soja 17,99 19,56 22,07 13% Soja 51,1 64,9 76,3 18%
Total 38,80 41,14 43,35 5% Total 134,6 165,9 182,6 10%

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026 Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

En materia de exportaciones, el complejo agroindustrial exporta 14,1 Mt adicionales en el escenario
de eliminacién de DEX respecto al Baseline en 2036, con un valor superior en US$ 6.400 millones
anuales (US$ 50.500 M eliminando retenciones vs. US$ 44.100 M con derechos de exportacién
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constantes). La ganancia en divisas es liderada por el complejo soja, que aportaria mas de US$ 5.200
M por encima del Baseline.

Exportaciones en cada escenario al 2036 Jr
En millones de toneladas \fﬁ 54
= _— Var. %
Baseline  Escenario sin DEX .
Producto 2024/25 Baseline vs.
2035/36 2035/36 .
Escenario
Trigo 12,6 12,1 13,5 12%
Cebada 3,4 4,1 4,2 3%
Maiz 28,9 40,4 42,9 5%
Sorgo 1,3 1,3 1,3 0%
Soja 12,5 9,7 13,2 35%
Girasol 0,2 0,1 0,1 0%
Harina 5oja 28,4 33,6 38,7 15%
Aceite Soja 5,9 6,7 7.8 17%
Harina Giras 1,5 1,9 2,0 4%
Aceite Giras 1,6 1,4 1,5 5%
Biodiesel 0,3 1.4 1,6 15%
Total 96,6 112,7 126,9 13%

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

En cuanto al impacto fiscal, la pérdida de recaudacién por DEX para la Nacidon es compensada por
dos vias. La primera es directa: la mayor rentabilidad del productor amplia la base imponible del
Impuesto a las Ganancias y el impuesto a los Débitos y Créditos. La segunda es indirecta: la
expansion de la produccién y la mayor inversién se propaga al conjunto de la economia via
multiplicador, generando una expansion de la actividad econédmica que también resulta gravada por
otros impuestos nacionales.

El Estado Nacional obtiene un resultado neto positivo a partir del cuarto afio desde la eliminacion
de los Derechos de Exportacién. Es decir, a partir del ciclo 2029/30, la recaudacién total del Estado
Nacional resulta superior en el escenario de eliminacion de DEX que en el escenario base de
continuidad de las alicuotas actuales. Hacia el afio 2036, la Nacién recauda US$ 296 millones
adicionales eliminando retenciones que en el escenario donde se mantienen constantes.
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Las provincias resultan beneficiarias directas de la reforma desde el comienzo. Por un lado, la
eliminacion de los DEX no supone ninguna pérdida para éstas ya que es un impuesto no
coparticipable. Por el otro, la mayor actividad econdmica en el sector amplia directamente la base
imponible de Ingresos Brutos e Impuesto al Sello, a la vez que la expansion de la actividad
econdmica que se genera incrementa también su recaudacién por via indirecta a través del
multiplicador. En el afio 2036, las provincias recaudaran un adicional de US$ 989 millones en el
escenario de eliminacién de DEX respecto del base.

Al considerar la recaudacion fiscal consolidada Nacién + Provincias, el punto de quiebre fiscal se
alcanza en 2028, apenas un afno después del inicio de la reforma. El ejercicio desmiente la idea de
que la eliminacidn de retenciones implica necesariamente un sacrificio fiscal permanente. El Unico
afio con pérdida neta de recaudacion consolidada es 2027, cuando la primera reduccion de
alicuotas genera un costo de US$ 153 millones. A partir de 2028, afio de la eliminacion total, la mayor
recaudacion por via directa (Ganancias, Débitos y Créditos, Ingresos Brutos y Sellos) y por via
indirecta consecuencia de la mayor actividad econdmica supera la pérdida de DEX. Para el 2036, la
recaudacion consolidada del escenario de eliminacidon supera al escenario con derechos de
exportacion constantes en US$ 1.286 millones anuales.

En resumen, la eliminacién de los derechos de exportacién sobre productos agropecuarios
constituye una reforma con beneficios verificables y robustos en produccién, divisas y recaudacién
fiscal de mediano plazo. El costo de transicidn es marginal y temporal, mientras que los beneficios
son permanentes, crecientes y se distribuyen entre todos los niveles de gobierno.
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1. Introduccion

El presente informe expone los resultados del Baseline BCR realizado con el modelo AGMEMOD
Argentina con proyecciones que se extienden hasta la cosecha 2035/36. La actualizaciéon del afio
base de proyeccioén al 2025 (respecto al afio base 2024 de la estimacidn anterior) permite adecuar
los pronésticos a 10 afios de produccién y usos de los commodities agricolas a los recientes
cambios en politicas publicas, considerando los ultimos datos histéricos. Ademas de la
actualizaciéon de este escenario base, se propone un ejercicio que analiza el impacto de una
eliminacion gradual de los derechos de exportacion (DEX) sobre la produccién agropecuaria
argentina, el comercio exterior y las cuentas fiscales, comparando un escenario con retenciones
(Baseline) frente a uno sin retenciones (Escenario de eliminacién).

Cabe mencionar que el Gobierno Nacional ha avanzado en la baja progresiva de alicuotas de
derechos de exportacion. Tal como muestran los graficos adjuntos, en el caso de los productos de
los complejos soja y exceptuando el breve periodo de eliminacién de retenciones de septiembre
2025, los actuales niveles de 24% para porotoy 22,5% para harina y aceite de soja son los mas bajos
en casi 20 afos, en tanto que trigo y maiz ostentan las alicuotas més bajas desde el afio 2019 con
7,5%y 8,5%, respectivamente.

Derechos de exportacion al trigo y maiz Derechos de exportacién al Complejo Soja
Fuente: DIYEE-BCR Fuente: DIYEE-BCR
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El cuadro que sigue muestra para cada producto de las cadenas agroindustriales como ha sido la
trayectoria de alicuotas vigentes para los derechos de exportacion de diciembre de 2023 a la
actualidad.
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Evolucion de las alicuotas de Derechos de Exportacion para cada

producto
30/07/2025 12/12/2025
Producto al 10/12/2023 Reduccion Decreto  Reduccion Decreto

526/25 877/25
Trigo 12,0% 9,5% 7,5%
Cebada 12,0% 9,5% 7,5%
Maiz 12,0% 9,5% 8,5%
Sorgo 12,0% 9,5% 8,5%
Soja 33,0% 26,0% 24,0%
Girasol - 7,0% 5,5% 4,5%
Harina Soja 31,0% 24,5% 22,5%
Aceite Soja 31,0% 24,5% 22,5%
Harina Girasol 5,0% 4,0% 3,0%
Aceite Girasol 7,0% 5,5% 4,5%

Fuente: DIyEE - BCR

El modelo AGMEMOD (AGricultural MEmber State MODelling) es una herramienta de simulacion
economeétrica de equilibrio parcial desarrollada originalmente para analizary proyectar la evolucioén
de los mercados agroalimentarios de los paises miembros de la Union Europea. El Departamento de
Informaciones y Estudios Econémicos de Bolsa de Comercio de Rosario ha adaptado la légica
estructural y metodolégica del modelo original a las especificidades del sistema agropecuario
argentino, tanto en su dimension productiva como comercial e institucional. En el caso argentino, el
desarrollo se centré en los principales cultivos extensivos: trigo, maiz, soja, girasol, cebaday sorgo,
asi como en sus derivados industriales mas relevantes.

El presente informe tiene como objetivo central responder a la pregunta: ;qué pasaria si Argentina
eliminara los derechos de exportacién (DEX) sobre los productos del complejo agroindustrial? Para
ello, el ejercicio compara dos escenarios:

e Escenario base (Baseline): proyeccion del agro argentino bajo el esquema tributario
vigente, con las retenciones actuales mantenidas constantes a lo largo del horizonte de
proyeccién 2027-2036.

e Escenario de eliminacion de DEX: proyeccidn alternativa que supone una reduccion
gradual de las retenciones en 2 afios, con eliminacién total a partir de 2028.

Los resultados se presentan en términos de area sembrada, produccién, consumo doméstico y
exportaciones para cada cultivo y producto procesado, junto con un mdédulo fiscal que estima el
efecto de la eliminacién de retenciones sobre la recaudacion de Naciéon y provincias, considerando
tanto efectos directos como indirectos.

2. Escenario base

El escenario base es la referencia fundamental del ejercicio. Establece la trayectoria del agro
argentino bajo el supuesto de continuidad de las condiciones observadas a fin del afio 2025,
asumiendo la persistencia de las politicas vigentes a esa fecha. El objetivo de este escenario
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consiste en ofrecer un marco estable que permita evaluar con precision el impacto de escenarios
alternativos, como en este caso la eliminacién de las retenciones.

Los resultados obtenidos estan condicionados al cumplimiento de una serie de supuestos
especificos vinculados a las condiciones macroeconémicas, la continuidad de las politicas
gubernamentales tanto en Argentina como en el resto del mundo, patrones climaticos promedio
histérico o normales, y el mantenimiento de acuerdos o contextos internacionales, entre otros
factores relevantes.

2.1. Supuestos del escenario base

Condiciones macroecondmicas y demograficas

Se asume una trayectoria de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) basada en las
proyecciones oficiales del Banco Mundial, el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Departamento
de Agricultura de los Estados Unidos (USDA). El tipo de cambio real se mantiene constante a lo largo
delhorizonte de proyeccion, fijo en el nivel promedio del ultimo afio de datos. La poblacion argentina
evoluciona de acuerdo con las estimaciones del Banco Mundial, aligual que las cifras de poblacién
y PIB globales.

Politicas publicas y esquema impositivo

En el escenario base se asume la continuidad del esquema de derechos de exportacion vigente en
la campana 2025/2026, manteniéndose constante a lo largo de todo el horizonte de proyecciéon. No
se introducen cuotas ni restricciones cuantitativas al comercio exterior. Las alicuotas de referencia
son las siguientes:

Alicuotas Derechos de Exportacion - Escenario Base

Producto Alicuotas DEX (% s/FOB)

Trigo 7.5%
Cebada 7.5%
Maiz 8,5%
Sorgo 8,5%
Soja 24,0%
Girasol 4,5%
Harina Soja 22,5%
Aceite Soja 22,5%
Harina Girasol 3,0%
Aceite Girasol 4.5%

Fuente: DIvEE - BCR

Modos de produccion

Se asume que la estructura productiva se mantiene invariable a lo largo del horizonte de proyeccién,
incluyendo una proporcion estable entre tierras propiasy alquiladas. Se considera un uso constante
del capital fisico disponible —como maquinaria, instalaciones y tecnologia—, sin cambios en la
intensidad del paquete tecnoldgico utilizado por fuera de los incentivos econdmicos incorporados
en el modelo. El acceso relativo a insumos y financiamiento tampoco presenta alteraciones
estructurales.
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Infraestructura

En el escenario base, la infraestructura logistica, de transporte y de almacenamiento mantiene el
mismo nivel de funcionamiento y crecimiento que la produccién total, de modo que no constituye
un obstaculo para las actividades del sector. Se considera que la expansion tendencial de la
capacidad disponible —tanto en transporte como en almacenamiento— es suficiente para absorber
el aumento proyectado de volumenes, con costos logisticos constantes en términos reales.

Fuentes de datos y calibracion

La calibracion del modelo se basa en fuentes oficiales y especializadas. Los datos de producciény
consumo doméstico provienen de la Secretaria de Agricultura, Ganaderia y Pesca (SAGyP). Las
estadisticas de comercio exterior corresponden al Instituto Nacional de Estadistica y Censos
(INDEC). Los precios internos se toman de los registros de la Camara Arbitral de Cereales de
Rosario. Los costos de produccidon son provistos por la Revista Margenes Agropecuarios. Las
proyecciones de precios internacionales se obtienen del sistema FAPRI, complementadas con
datos de OCDE y USDA.

2.2. Resultados del escenario base

En base a los supuestos planteados, se presentan a continuacion los principales resultados del
escenario base para los anos 2026 y 2036, que enmarcan el horizonte de proyeccion.

Area sembrada

El area total sembrada bajo el escenario base parte de 38,9 millones de hectareas (M ha) en la
campafa 2024/25, y se proyecta en 41,1 M ha para 2036, lo que representa un crecimiento de
alrededor del 5,8% a lo largo del periodo. Este avance responde principalmente a la expansién de la
soja, seguida por el maiz. El cuadro siguiente detalla la superficie proyectada por cultivo (millones
de ha):

Area Sembrada - Escenario Base
En millones de hectareas

2024/25 2030/31 2035/36
Trigo 6,55 6,34 6,29
Cebada 1,69 1,60 1,69
Maiz 9,23 9,94 10,38
Sorgo 1,01 0,66 0,65
Girasol 2,41 2,45 2,57
Soja 17,99 19,27 19,56
Total 38,89 40,27 41,14

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026
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Proyeccion de area sembrada con seis principales cultivos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base Observado
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Produccion

La produccidn total proyectada para el escenario base crece de 134,6 millones de toneladas (Mt) en
2025 a 165,9 Mt en 2036, un aumento de 23,3% en once afos. El maiz es el principal motor del
crecimiento en términos absolutos, seguido por la soja. Los rendimientos aumentan gradualmente
en linea con la tendencia histoérica, sin supuestos de adopcién tecnoldgica disruptiva. El cuadro
siguiente presenta la produccién por cultivo:

Produccion - Escenario Base
En millones de toneladas

2024/25 2030/31 2035/36
Trigo 18,51 19,34 19,99
Cebada 4,82 5,69 6,16
Maiz 51,69 62,88 66,87
Sorgo 2,85 2,02 2,02
Girasol —— 5,59 5,45 5,95
Soja 51,11 60,94 64,91

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

10
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Proyeccion de produccion conjunta de seis principales cultivos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base Observado
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Consumo doméstico

El uso doméstico total proyectado para el escenario base asciende desde 92 Mt en la campafa
2024/25 hasta 111 Mt en la 2035/36. El consumo doméstico incluye el consumo humano directo
(principalmente trigo y derivados), el uso como alimento animal (especialmente maiz y sorgo), y la
demanda industrial para crushing de soja y girasol. La demanda interna de estos Ultimos crece de
manera consistente con el incremento de produccion, sin grandes alteraciones en los patrones de
consumo.

Para el trigo, el consumo humano se proyecta ascendente a lo largo del periodo, incrementandose
principalmente de la mano de factores demograficos hasta alcanzar 7,9 Mt en 2036. El maiz
destinado a uso doméstico (consumo animal, industria y etanol) aumenta de 21,6 Mt en 2024/25 a
26,4 Mt en 2035/36. La soja procesada internamente —para produccién de aceite y harina proteica—
crece de 47,5 Mt a 59,2 Mt en el mismo lapso.

11
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Proyeccion de consumo doméstico de seis principales
complejos:
@BCRmercados en hase a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base Observado
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Exportaciones

Las exportaciones totales del complejo agroindustrial proyectadas para el escenario base
ascienden desde 96,6 Mt en 2025 hasta 112,7 Mt en 2036, un incremento de 16,7% en el periodo. El
maiz encabeza los voliumenes exportados entre los granos, en tanto que la harina de soja lidera entre
los productos procesados.

Exportaciones - Escenario Base
En millones de toneladas

2024/25 2030/31 2035/36
Trigo 12,62 11,73 12,10
Cebada 3,43 3,82 412
Maiz 28,87 37,71 40,37
Sorgo 1,35 1,35 1,35
Soja 12,45 9,07 9,75
Girasol 0,21 0,06 0,05
Harina Soja — 28,38 31,88 33,63
Aceite Soja 5,93 6,25 6,71
Harina Girasol 1,49 1,69 1,89
Aceite Girasol 1,56 1,32 1,41
Biodiesel 0,30 1,27 1,36

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026
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Proyeccion de volumen exportado en seis principales
complejos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base Observado
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En términos de valor, las exportaciones totales se proyectan en base a los valores actuales desde
US$ 31.900 millones en 2025 hasta US$ 44.100 M al afio 2036.

Proyeccion de valor exportado en seis principales complejos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD

=g=Escenario base Observado
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Valor Exportaciones - Escenario Base
En millones de dadlares

2024/25 2030/31 2035/36
Trigo 2.908 3.072 3.372
Cebada 782 866 999
Maiz 5.996 8.002 9.172
Sorgo 279 256 274
Soja 4.947 4.279 4.668
Girasol 121 28 28
Harina Soja 8.385 12.642 13.729
Aceite Soja 6.137 6.966 7.825
Harina Girasol 252 408 484
Aceite Girasol 1.777 1.544 1.838
Biodiesel 361 1.430 1.720

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

3. Escenario de eliminacion de derechos de exportacion

El escenario alternativo analiza el impacto de una eliminacidn gradual y total de los derechos de
exportacion (DEX) sobre la produccion agropecuaria, el comercio exteriory las cuentas fiscales. Este
escenario mantiene todos los demas supuestos del escenario base —macroecondémicos, de
infraestructura, modos de producciéon y fuentes de precios— de modo que las diferencias
observadas entre ambas trayectorias reflejan exclusivamente el efecto de la politica tributaria sobre
el sector.

3.1. Supuestos del escenario

Trayectoria de los derechos de exportacion

Se supone unareduccion gradual de los DEX a lo largo de dos afos, con eliminacion total a partir del
ano 2028. La reducciéon se aplica de forma proporcional y uniforme a todos los productos
modelados, independientemente de su nivel inicial de alicuota:
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tas DEX (% s/FOB.
Producto (%s/ )

Campaiia 2025/26 Campafia 2026/27 Campaiia 2027/28 en adelante
Trigo 7.5% 3,75% 0,0%
Cebada 7.5% 3,75% 0,0%
Maiz 8,5% 4,25% 0,0%
Sorgo 8,5% 4,25% 0,0%
soja 24,0% 12,00% 0,0%
Girasol 4,5% 2,25% 0,0%
Harina Soja 22,5% 11,25% 0,0%
Aceite Soja 22,5% 11,25% 0,0%
Harina Girasol 3,0% 1,50% 0,0%
Aceite Girasol 4,5% 2,25% 0,0%

Fuente: DIyEE - BCR

Esta gradualidad tiene dos propdsitos: en primer lugar, suavizar el impacto fiscal en el afo de la
reforma; en segundo lugar, permitir que las decisiones de los productores se ajusten
progresivamente a la nueva estructura de rentabilidad, en lugar de generar un salto abrupto en area
y produccion que el sistema logistico podria tener dificultades para absorber en el corto plazo.

Mecanismo de transmision al productor

La eliminaciéon de retenciones impacta directamente sobre el precio percibido por el productor
(precio FAS), al incrementar la proporcién del precio FOB que queda en manos del productor luego
de descontar los costos de comercializacidony la carga impositiva. Este incremento delingreso bruto
mejora los margenes netos de produccién, incentivando:

e Expansion del area sembrada: la mejora de rentabilidad hace que lotes que en el
escenario base se encontraban en el margen de rentabilidad sean incorporados a la
produccion.

e Mayorinversion en tecnologia e insumos: productores con margenes mas holgados
pueden invertir en semillas de mayor rendimiento, fertilizantes y agroquimicos, lo que se
traduce en una mejora de los rindes proyectados.

3.2. Resultados del escenario de eliminacion de DEX

A continuacidn, se presentan los principales resultados del escenario de eliminacién de retenciones
para los afos 2025, 2031y 2036, en comparacion con el escenario base.

Area sembrada

El area total sembrada en el escenario sin retenciones crece de manera sostenida, alcanzando las
43,4 M ha en 2036, frente a las 41,1 M ha proyectadas para el mismo afio 2036 en el Baseline. Esto
representa 2,2 millones de hectareas adicionales (+5,4%) al final del periodo. El principal motor de
esta expansion es la soja, cuya drea aumenta en cerca de 2,5 M ha respecto al Baseline en 2036,
reflejando el alto impacto que la eliminacién de retenciones tiene sobre la rentabilidad de esta
oleaginosa, dado su elevada alicuota de base. El cuadro siguiente detalla la superficie proyectada
(millones de ha):
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Area Sembrada - Escenario Eliminacién DEX
En millones de hectareas

2024/25 2030/31 2035/36
Trigo 6,55 5,98 6,08
Cebada 1,69 1,60 1,69
Maiz 9,23 9,67 10,30
Sorgo 1,01 0,66 0,65
Girasol = 2,41 2,44 2,57
Soja 17,99 22,02 22,07

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

Proyeccion de area sembrada con seis principales cultivos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD

=g=Escenario base =#=Escenario eliminacion DEX Observado
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Produccion

La mayor area bajo cultivo, combinada con el efecto positivo sobre la inversion en tecnologia que
genera el incremento de margenes, se traduce en una expansién productiva significativa. La
produccidn total proyectada asciende a 182,6 Mt en 2036 en el escenario sin retenciones, frente a
165,9 Mt en el Baseline, representando alrededor de 16,7 Mt adicionales (+10,1%). El mayor
incremento absoluto corresponde a la soja, con 11,4 Mt extra al final del periodo, seguida por el maiz
y el girasol. El cuadro siguiente presenta la produccion por cultivo (millones de t):
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Produccion - Escenario Eliminacion DEX
En millones de toneladas

2024/25 2030/31 2035/36

Trigo 18,51 19,81 21,39
Cebada 4,82 5,84 6,31
Maiz 51,69 64,00 70,48
Sorgo 2,85 2,09 2,06
Girasol 5,59 5,57 6,13
Soja 51,11 72,83 76,28
Total 134,58 170,14 182,63

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

Proyeccion de produccion conjunta de seis principales cultivos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base Escenario eliminacion DEX Observado
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Consumo doméstico

El consumo doméstico total experimenta un crecimiento moderado en el escenario sin retenciones
respecto al Baseline, principalmente explicado por la expansion del crushing de soja y girasol. La
soja procesada internamente crece hasta 67,7 Mt en 2036 en el escenario —frente a las 58,8 Mt del
Baseline—, impulsada por la mayor oferta disponible y la rentabilidad del procesamiento. El maiz
destinado al mercado interno (para forraje y uso industrial) también sube levemente.

El consumo humano de trigo y derivados se mantiene practicamente estable en ambos escenarios,
en tanto que los subproductos del girasol registran un mayor uso doméstico en paralelo con la
expansioén del area de este cultivo. En términos generales, la eliminacién de retenciones no genera
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un desvio del abastecimiento interno: la mayor produccién mas que compensa cualquier
incremento de exportaciones.

Proyeccion de consumo domeéstico de seis principales

complejos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base =#=Escenario eliminacién DEX Observado
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Exportaciones

El efecto méas pronunciado de la eliminaciéon de retenciones se observa en los volimenes
exportados. Las exportaciones totales del complejo agroindustrial alcanzan las 126,8 Mt en 2036 en
el escenario, frente a 112,7 Mt en el Baseline, un incremento de 14,1 Mt (+12,5%).

El mayor salto relativo en las cantidades exportadas se observa en el poroto de soja (+35% respecto
al Baseline al final del periodo), seguido por el aceite de soja (+16%) y la harina de soja (+15%). El
trigo y el maiz también registran avances considerables en volumen exportado (+12% y +6%,
respectivamente). La diversificacion de la oferta exportable se mantiene: el girasol y la cebada
exhiben incrementos, con lo cual la expansiéon abarca todo el complejo agroindustrial. El cuadro
siguiente detalla las exportaciones por producto (millones de t):
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Exportaciones - Escenario Eliminacion DEX
En millones de toneladas

2024/25

2030/31

2035/36

Trigo

Cebada

Maiz

Sorgo

Soja

Girasol
Harina Soja
Aceite Soja
Harina Girasol
Aceite Girasol
Biodiesel

12,62
3,43
28,87
1,35
12,45
0,21
28,38
5,93
1,49
1,56
0,30

12,22
3,96
38,60
1,35
12,64
0,06
37,21
7,42
1,74
1,37
1,48

13,52
425
42,94
1,35
13,19
0,05
38,73
7,82
1,96
1,49
1,56

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

Proyeccion de yolumen exportado en seis principales
complejos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD
=g=Escenario base =e=Escenario eliminacion DEX Observado
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En términos de valor, las exportaciones superan los US$ 50.500 millones en 2036, contra
aproximadamente US$ 44.100 millones en el Baseline, una diferencia de US$ 6.400 millones
anuales. La mayor ganancia provendria del complejo soja, el cual alcanzaria US$ 33.200 M,
superando en mas de U$S 5.200 M al escenario base. Seguirian en orden de importancia el valor
exportado de maizy de trigo, por cuenta de US$ 9.700 My US$ 3.667 M, respectivamente.
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Valor Exportaciones - Escenario Eliminacion DEX
En millones de délares

2024/25 2030/31 2035/36
Trigo 2.908 3.198 3.768
Cebada 782 897 1.030
Maiz 5.996 8.192 9.756
Sorgo 279 256 274
Soja 4.947 5.963 6.315
Girasol 121 28 28
Harina Soja 8.385 14.757 15.810
Aceite Soja 6.137 8.261 9.121
Harina Girasol 252 419 503
Aceite Girasol 1.777 1.602 1.933
Biodiesel 361 1.666 1.974

Fuente: AGMEMOD-BCR, afio 2026

Proyeccion de valor exportado en seis principales complejos:
@BCRmercados en base a Modelo AGMEMOD

=g=Escenario base —e-Escenario eliminacion DEX  —e-Observado
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4. Mdédulo fiscal: impacto en la recaudacion de Nacion y provincias

El analisis del impacto fiscal constituye uno de los ejes centrales del ejercicio. La eliminacion de
retenciones supone, en primera instancia, una pérdida directa de recaudacion de DEX para el
Estado Nacional. Sin embargo, el modelo incorpora canales de mayor recaudacion directa e
indirecta que compensan progresivamente esa pérdida: mayor recaudacion de Impuesto a las
Ganancias, de tributos vinculados a la actividad econdmica directa de los productores (Débitos y
Créditos, Ingresos Brutos, Sellos) y un célculo indirecto producto de la mayor actividad econémica
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que genera la expansion de la produccioén granariay agroindustrial incentivada por la eliminacion de
retenciones.

Efectos fiscales: canales de compensacién

La eliminacién de DEX genera una pérdida directa de recaudacion para el Estado Nacional. Sin
embargo, el modelo identifica dos canales de compensacién, uno directo via gravamenes que pagan
directamente los productores agropecuarios por el incremento en la produccién y en la inversion; y
otro indirecto producto de la mayor actividad que se genera en el resto de la economia por el
aumento en la produccion granaria:

¢ Impacto Directo:

o Impuesto a las Ganancias: el mayor margen neto del productor amplia la base
imponible de este tributo, generando mayor recaudacion nacional.

o Débitos y Créditos, Ingresos Brutos e Impuesto de Sellos: la mayor actividad
econdmica en el sectory en la cadena agroindustrial expande la base imponible
de estos tributos.

e Impacto Indirecto: el incremento en la inversiéon de los productores y en su ingreso
disponible, y de los gastos portuarios por mayor exportacion se propaga al conjunto de
la economia con un multiplicador, generando recaudacion adicional en todos los niveles
del Estado asociado a la mayor actividad econémica.

Los supuestos adoptados para el calculo del impacto fiscal son los siguientes:

Supuestos aplicados
AlicuotafCriterio

I.GG. 25,0%

Déb. y Créd, 0,60%
ILEE. 0,375%
Sellos 0,256%
Efecto Multiplicador 1,36
Presion Fiscal Macional 22,68%
Presion Fiscal Provincial 4,97%

La justificacion de por qué se adopta cada criterio se detalla a continuacién:

e Impuesto a las Ganancias: Se asume una alicuota del 25% para ambos escenarios. Si bien
la alicuota marginal puede oscilar entre el 25%y el 35%, se optd por un enfoque conservador
para no sobrevalorar el aumento en la recaudacidon de este tributo. No se contemplan
inversiones que ingresen en el marco del RIMly permitan amortizacién acelerada, de manera
que se reduzca la alicuota efectiva. Este efecto quedaria eliminado luego del periodo de
amortizacién acelerada, por lo que en el largo plazo seria neutro. No se consideré el ajuste
por inflacién impositivo, atendiendo a la impredecibilidad de su efecto. Tampoco se analiza
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en el presente informe la distribucidn posterior de este tributo entre Nacién y Provincias de
acuerdo con el régimen vigente de Coparticipacion Federal.

e Impuestoalos DébitosyCréditos: se tomalaalicuotavigente del 0,6% de todos los débitos
y créditos bancarios. Para reflejar con precisiéon el impacto transaccional en la cadena, esta
alicuota se calcula tanto sobre los ingresos brutos del productor (producto de sus ventas)
como sobre sus egresos (costos directos de produccion y costos de comercializacion). No
se analiza en el presente informe la distribucién posterior de este tributo entre Nacion y
Provincias de acuerdo con el régimen vigente de Coparticipacién Federal.

e Impuesto a los Ingresos Brutos: Cada provincia tiene una alicuota distinta para el sector.
Buenos Aires y Entre Rios toman el 0,75% mientras que Cérdoba y Santa Fe tienen fijado 0%
para la actividad agricola. Considerando que los dos bloques de provincias conformados por
Buenos Aires y Entre Rios, por un lado, y Cérdoba y Santa Fe, por el otro, representan
aproximadamente el 50% de la producciéon nacional cada uno, se adoptd una alicuota
promedio ponderada del 0,375% para la estimacion global.

e Impuesto de Sellos sobre los contratos de compraventa de granos: aligual que Il.BB., las
alicuotas difieren segun la provincia de que se trate. Buenos Aires aplica el 10,5%o, Entre
Rios el 1,5%o0, Santa Fe el 0,5%0 y Cordoba el 0,2%o0. Se desarrolldé un procedimiento
secuencial para determinar una alicuota representativa nacional. En primer lugar, se tomé a
las provincias mencionadas y se calculd su produccién agregada durante las ultimas cinco
campanas comerciales para los seis cultivos modelados (soja, maiz, trigo, girasol, cebaday
sorgo), determinando asi su participacién promedio sobre el total nacional. A continuacion,
se ponderd la alicuota de cada una de estas cuatro provincias por su nivel de participacion
productiva, lo que arroj6é una alicuota tedrica promedio del 4,9 %o. Finalmente, se estimé
que en promedio el 52% de los contratos de compraventa de granos se registra y paga el
impuesto. Al ajustar la alicuota tedrica por esta proporcién de registro, producto de
multiplicar 4,9 %o por 52%, se obtuvo la alicuota efectiva del 2,56 %o que finalmente fue
aplicada en el modelo a la totalidad de la producciéon. A continuacién, se detallan las
alicuotas de II.BB. e impuesto de Sellos por provincia.

Alicuotas de I1.BB. e Imp. a los Sellos por provincia

Provincia Alic. Sellos Alic. Ingresos Brutos
Buenos Aries i 10,5%0 0,75%
Cordoba i 0,2%s 0,00%

Entre Rios T 1,5%e0 0,75%
Santa Fe 0,5%¢ 0,00%

Fuente: DIyEE - BCR

e Presion fiscal Nacional y Provincial: Se toma como referencia el céalculo realizado por el
Instituto Argentino de Analisis Fiscal (IARAF). La presidn tributaria efectiva es un indicador
macroecondmico que mide la recaudacion impositiva expresada como porcentaje del
Producto Bruto Interno (PBI). ELmodelo adopta la estimacién del IARAF para el afio 2024, por
ser la ultima disponible, que ubica la presion tributaria efectiva nacional en el equivalente al
22,68% del PBI, mientras que la presion tributaria efectiva provincial alcanzé el nivel de
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4,97% del PBI. Estos parametros consolidados son los que se utilizan en el modelo para
proyectar el efecto sobre la recaudacion ante cambios en la base imponible del sector y en
elresto de la economia.

e No se computa el incremento que la medida generaria en la recaudacion de tasas
municipales que, necesariamente, se efectivizara por la mayor actividad econémica que se
verificara en el interior de las provincias productivas.

e Efecto Multiplicador: Partiendo del coeficiente de Leontieff estimado en base a la matriz
insumo-producto simplificada que la OCDE estimd para Argentina en 2019, este efecto
multiplicador del agro sobre la actividad econdmica nacional puede estimarse en 1,64. Asu
vez, se tomo el 83% de ese total, lo que representa la proporcion promedio del consumo
sobre el PIB argentino. Cabe aclarar que éste es un calculo conservador, ya que otros
estudios equivalentes en paises comparables como Estados Unidos hablan de un efecto
multiplicador de hasta 3 para ciertos granos.

4.1. Recaudacion comparada Nacion y Provincias: Baseline vs. Escenario
4.1.1. Impacto Fiscal para el Estado Nacional

Bajo el escenario base, la recaudaciéon total del Estado Nacional proveniente del sector
agropecuario asciende a US$ 12.438 millones en 2036, integrada por tres componentes principales:
los derechos de exportacion (US$ 7.183 M), el Impuesto a las Ganancias (US$ 4.841 M)y el impuesto
a los Débitos y Créditos bancarios (US$ 413 M).

En el escenario de eliminacién de DEX, la estructura de recaudacién se modifica sustancialmente.
Los derechos de exportacidon desaparecen como fuente de ingresos, pero la mayor rentabilidad del
productor y la expansién de la actividad agroindustrial y de la economia en general, amplian las
bases imponibles de los demas tributos. El Impuesto a las Ganancias crece hasta US$ 8.187 M
(+US$ 3.346 M respecto al Baseline), el impuesto a los Débitos y Créditos bancarios se incrementa
a US$ 527 M (+114 M vs. Baseline) en tanto que el efecto multiplicador sobre el conjunto de la
economia genera US$ 4.021 M adicionales de recaudacion nacional indirecta.

Recaudacion Nacional al 2036 comparada: Baseline vs. Escenario Eliminacion DEX
En millones de USS

Var.
Baseline Escenario sin DEX .
Concepto . R Baseline vs.
2035/36 2035/36 .
Escenario
DEX N 7.183 0 -7.183
Déb. y Créd. S IyLE 413 527 114
Ganancias s 4,841 8,187 3.348
Recaudacion Directa 12,438 8.714 -3.724
Recaudacion Indirecta 0 4,021 4.021
Total Recaudacion Directa+Indirecta 12.438 12.735 297

Fuente: DIYEE - BCR
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Recaudacion total del Estado Nacional por tipo de

impuesto en cada escenario
Fuente: DIYEE-BCR
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El resultado neto para la Nacion es positivo en US$ 297 M en 2036, pero este saldo favorable no es
inmediato. En 2027, afio de la primera reduccion de alicuotas, la Nacion registra una pérdida de US$
478 M. La pérdida alcanza su pico en 2028 con US$ 706 My se reduce a US$ 107 M en 2029. A partir
de entonces, la recaudacidén por canales directos e indirectos supera progresivamente la caida de

DEX. De este modo, al cuarto afno de eliminarse las retenciones el Gobierno Nacional pasa a tener
un resultado anual positivo en materia de recaudacién.
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Recaudacion total del Estado Nacional en cada escenarioy

variacion entre escenarios
Fuente: DIYEE-BCR

14.000
g
12.000
10.000 /_‘___qﬁ—-——
w L
& 8.000
[0
=]
v 6.000
@
c
2
= 4.000
=
2.000
0 221 272 264 272 287 282 297
0
-108
-478
-2.000 706
o A b & O " v Yl ™ e} o
v v v v tl > %) ) > > %
A RO R MR R S )
S A S S

Variacion =e=Baseline - Rec. Directa Escenario eliminacién DEX - Rec. Directa + Indirecta

4.1.2. Impacto Fiscal para las Provincias

En primer lugar, es importante destacar que los derechos de exportacion son un tributo nacional no
coparticipado, por lo que su eliminacidon no genera pérdida de recaudacion para las jurisdicciones
provinciales. En el escenario base, la recaudacion provincial proveniente del sector asciende a US$
319 M en 2036, compuesta por Ingresos Brutos (US$ 190 M) e Impuesto de Sellos (US$ 129 M).

Recaudacion Provincial al 2036 comparada: Baseline vs. Escenario Eliminacion DEX
En millones de US$

Var.
Baseline Escenario sin DEX .
Concepto . R Baseline vs.
2035/36 2035/36 .
Escenario

Ingresos Brutos LR 150 254 64
Sellos e 129 173 44
Recaudacion Directa 319 427 108
Recaudacion Indirecta 0 881 881
Total Recaudacion Directa+Indirecta 319 1.308 Q89

Fuente: DIVEE - BCR
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En el escenario de eliminacién de DEX, ambos tributos crecen en linea con la expansion de la
actividad sectorial. Los Ingresos Brutos alcanzan US$ 254 M en 2036y el Impuesto al Sello US$ 173
M, lo que arroja una recaudacion directa provincial de US$ 427 M, es decir US$ 108 M mas que en el
Baseline. A esto se suma el efecto indirecto via multiplicador: la mayor produccién, inversion y

exportacién se propagan al conjunto de la economia provincial, generando US$ 881 M adicionales
de recaudacion indirecta en 2036.

En 2036, la recaudacion provincial total en el escenario de eliminacion supera al Baseline en cerca
de US$ 989 M.

e Recordemos que no se incorpora en el presente informe la distribucién posterior de los

tributos nacionales entre Nacion y Provincias de acuerdo con el régimen vigente de
Coparticipacién Federal.
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4.2 Impacto Fiscal Consolidado

Al considerar el impacto fiscal en su conjunto, la eliminacién de DEX genera una ganancia neta para
el Estado en todos sus niveles. En 2036, la recaudacion consolidada en el escenario de eliminacion
asciende a US$ 14.043 M, superando al Baseline en US$ 1.286 M. Este resultado es la suma de los
efectos descriptos en las secciones anteriores: la Nacién aporta US$ 297 M netos y las provincias
US$ 989 M, que en conjunto explican la ganancia consolidada.

Recaudacion Consolidada Nacion+Provincias al 2036 comparada:

Baseline vs. Escenario Eliminacion DEX
En millones de USS

Baseline Escenario sin DEX

Concepto . R Baseline vs.
2035/36 2035/36 .
Escenario
DEX 7183 0 -7.183
Déb. y Créd. 413 527 114
Gonancias 4,841 8.187 3.346
Ingresos Brutos 130 254 64
Sellos 129 173 44
Recaudacion Directa Nacidon+Provincias 12.757 9.142 -3.615
Recaudacion Indirecta Nacion+Provincias 0 4,902 4.902
Total Recaudacion Directa+Indirecta 12,757 14.043 1.286
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El camino hacia ese resultado no es lineal. El unico afo con pérdida neta consolidada es 2027,
cuando la primera reduccién de alicuotas genera un costo de US$ 153 M — la méaxima pérdida del
proceso. Ya en 2028, ano de la eliminacion total, la recaudacién por canales directos e indirectos
supera la caida de DEX, y la variacion consolidada pasa a ser levemente positiva en US$ 3 M. A partir
de 2029, la ganancia anual crece de forma sostenida, desde US$ 699 M ese afio hasta US$ 1.286 M
en 2036.

Variacion de la recaudacion escenario hase vs. escenario

eliminacion DEX segin nivel del Estado
Fuente: DIYEE-BCR
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Este resultado desmiente la idea de que la eliminacion de retenciones implica necesariamente un
sacrificio fiscal permanente. El costo de transicion es acotado (US$ 153 M en un solo afio) y es
ampliamente compensado por las ganancias de los afos subsiguientes. La reforma se autofinancia
con rapidez: el punto de quiebre fiscal consolidado se alcanza en 2028, apenas un afno después del
inicio de la reduccion de alicuotas.

5. Conclusiones

Los resultados del modelo AGMEMOD Argentina para el ejercicio de simulacién de eliminacién de
derechos de exportacidon permiten extraer las siguientes conclusiones:

e La eliminacién de retenciones genera una expansién productiva significativa. El area
total sembrada se incrementa en 2,2 millones de hectareasy la produccion crece en 16,7 Mt
respecto al Baseline al final del periodo (2036), con impactos positivos en todos los cultivos,
especialmente en soja, maizy trigo.
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e Las exportaciones aumentan tanto en volumen como en valor. ELcomplejo agroindustrial
exporta 14,1 Mt adicionalesy cerca de US$ 6.500 millones mas en 2036 respecto al Baseline,
fortaleciendo el balance externo y la generacidon de divisas. Las exportaciones podrian
alcanzar al 2036 los U$S 50.500 millones

¢ El sacrificio fiscal es acotado, transitorio y el punto de quiebre es 2028. El afio 2027
concentra la Unica pérdida neta de recaudacion (US$ 153 millones), mientras que a partir de
2028 la recaudacion consolidada Nacion + Provincias ya supera al Baseline. La ganancia
fiscal es permanentey creciente, llegando a casi US$ 1.300 millones adicionales anuales en
2036.

e Larecaudacion de las provincias crece de la mano de la expansién productiva. La mayor
actividad econdmica incrementa la base de Ingresos Brutos, Impuestos de Sellos y otros
tributos locales, generando un aumento de recaudacién provincial de US$ 108 millones
directos y US$ 881 millones adicionales via multiplicador en 2036.

e El efecto multiplicador amplifica los beneficios. Cada ddlar adicional de ingreso o
inversion en el sector agropecuario genera 1,36 veces ese monto en la actividad econémica
total, expandiendo la recaudacion a lo largo de toda la economia y en todos los niveles del
Estado.

En sintesis, la eliminacién gradual de los derechos de exportacion sobre los productos
agropecuarios constituye una reforma de politica econdmica con impactos positivos verificables y
robustos en produccién, consumo, exportaciones y situacién fiscal de mediano plazo. La baja de
recaudacion del Gobierno Nacional es transitoria, recuperandose rapidamente a partir del cuarto
afo.

Los resultados expuestos y las conclusiones del presente informe surgen de la aplicacion del
modelo AGMEMOD para el caso argentino, de las estimaciones tributarias adicionales realizadas
por la Bolsa de Comercio de Rosario y de los supuestos adoptados en el presente estudio

Nota metodolagica

AGMEMOD es un modelo de equilibrio parcial para el sector agropecuario, estructurado como un
sistema de ecuaciones de oferta y demanda para cada cultivo y producto. El modelo proyecta area
sembrada, rendimientos, produccién, consumo doméstico (humano, animal e industrial), stocks y
exportaciones a partir de supuestos sobre precios internacionales, costos de produccidn, alicuotas
impositivas y parametros estructurales calibrados con datos histéricos. Las proyecciones de
precios internacionales se obtienen del sistema FAPRI, complementadas con datos de OCDE y
USDA.

El médulo fiscal desarrollado para este ejercicio estima la recaudacidon consolidada de cada
escenario considerando los efectos directos (Retenciones, Débitos y Créditos, Ingresos Brutos,
Impuesto al Sello, Ganancias) y los efectos indirectos sobre la base imponible derivados del cambio
en la inversion productiva y en el ingreso disponible de los productores, amplificados por el
multiplicador fiscal estimado (1,3612).

Para mayor detalle sobre el enfoque metodolégico del modelo aplicado al caso argentino, puede
consultarse el documento metodoldgico publicado por la Bolsa de Comercio de Rosario.
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