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La que te espera con Alberto

Salvador Di Stefano - Especial para Agroeducacion

Si el proximo gobierno sube las retenciones en los proximos afos la cosecha serd mucho menor a la
esperada, ingresaran menos ddlares y recaudacion. Si el gobierno electo es inteligente y elimina las
retenciones ganaria un aliado incondicional para crecer.

Mientras el mercado de Chicago nos sigue mostrando altas relaciones stock consumo, los precios
lateralizan y en argentina el crédito es inexistente, el productor estd sembrando sin saber que
impuestos tendra que pagar.

Cuando el presidente electo asuma, seguramente enviara al parlamento una ley de emergencia
econdmica, en donde por el lado de los impuestos habria una suba de la alicuota de bienes
personales, los balances impositivos no se ajustarian por inflacién, y se produciria una suba de las
retenciones.

Para trazar un escenario de lo que puede venir, llevamos adelante dos ejercicios de rentabilidad, el
primero para la soja, y el segundo para el maiz.
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Soja

En el caso de la soja partimos del supuesto de sembrar en un campo de la regién nucleo, en donde
los rindes alcanzan los 40 quintales por hectarea y se paga un alquiler de 16 quintales por hectarea.

En materia de precios, tomamos el precio futuro a mayo de 2020 que nos indica el Rofex-Matba, para
los distintos escenarios trabajamos con una retencién que parte del 18% mas $ 4,00 por délar, a una
retencién que podria ser fija del 28%%, 30% o 32%. Los valores obtenidos son una simulacidn.

En el rubro costos incluimos los costos directos, cosecha, gasto de comercializacién y estructura.
Dichos costos suman los USS 564. El precio del alquiler varia segin la cotizacién de la soja, en todos
los casos son 16 quintales.

La soja parte con una retencion del 18% mas $ 4,00 por ddlar, es ese escenario ganaria USS 25 por
hectdrea. Esta rentabilidad no contempla el pago de impuestos a las ganancias, personales y otros.

Si la retencidn pasaria a ser fija del 28% con un precio futuro aproximado de USS 235 la tonelada el
resultado seria neutro. Si la retencidn seria del 30% o mayor a dicho porcentaje el productor perderia
dinero.

Este estudio nos indica que a los precios actuales y en funcion de la alta probabilidad de que se
incrementen las retenciones, los precios actuales de mercado son muy buenos para ir cerrado
precios, vendiendo en el mercado de futuro al menos una parte de lo sembrado.

Soja (valores expresados en dolares)

Retencién Actual 28% fija 30% fija 32% Fija
Precio Futuro 2455 235,0 230,0 2230
Ingreso 982,0 940,0 936,0 892,0
Costos 564,0 564,0 564,0 564,0
Alquiler 393,0 376,0 368,0 357,0
Resultado 25,0 0,0 -12,0 -29.0

Maiz

En el caso del maiz, el estudio se llevd adelante simulando un campo en zona nucleo en donde el
rinde seria de aproximadamente 95 quintales, y el costo del alquiler seria de 16 quintales de soja por
hectdrea trabajando sobre los supuestos de retenciones que realizamos para la soja.

En materia de costos, tomamos los directos, cosecha, gastos de comercializacion y estructura.

Con el precio actual del maiz, un productor en la zona nucleo ganaria USS 26 por hectdrea sin
contemplar impuesto a las ganancias, bienes personales y otros.

Si la retencion pasa de $ 4,0 por dodlar a fija del 10% la rentabilidad es negativa, y se acrecienta si
tomamos una retencidn superior. En todos los casos los valores que tomamos seria una
aproximacion a la realidad del mercado.
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Maiz (valores expresados en dolares)

Retencién Actual 10% fija 12% fija 15% Fija
Precio Futuro 143,0 137,0 134,0 130,0
Ingreso 1.359,0 1.302,0 1.273,0 1.235,0
Costos 940,0 940,0 940,0 940,0
Alquiler 393,0 376,0 368,0 357,0
Resultado 26,0 -15,0 -35,0 -62,0

Conclusiones

El estudio lo realizamos para la zona nucleo en donde los rindes son los mds elevados de la
argentina. Si analizariamos lo que sucede en las regiones con menos rindes, el quebranto
seria mucho mayor, con lo cual una suba de retenciones pone en peligro la rentabilidad del
productor en todo el territorio de la Republica Argentina, y en mayor medida los que estdn
lejos del puerto.

Nadie dejara de sembrar en argentina, pero en el caso que se impongan retenciones de este
tipo, la tecnologia que comprard el agricultor serd de una calidad inferior, y esto afectaria los
rindes futuros.

En la actualidad se estima que la cosecha 2020 de soja seria de 53 millones de toneladas, y
en maiz 50 millones de toneladas. Si hay una suba de retenciones creeriamos que estas
estimaciones deberian ser revisadas a la baja.

En la simulacidon se muestra claramente porque muchos productores devolvieron bolsas de
semillas de maiz, ya que es mas probable ganar o empatar con la soja, que ganar con el maiz,
cualquier suba de retenciones pone a este producto en rojo.

Bajo este andlisis se demuestra claramente que lo mejor que podria hacer el préoximo
presidente es eliminar las retenciones, esto le devolveria mas rentabilidad al campo
argentino, y potenciaria la cantidad sembrada de maiz tardio y la soja de segunda, el maiz
temprano y la soja de primera ya estaria sembrada para después del 10 de diciembre.

El campo no tiene una politica de Estado para el sector que exceda un gobierno, asistimos a
la locura de sembrar un afio mds sin saber que impuestos se van a aplicar cuando se coseche.
Esto atenta contra la posibilidad de crecimiento del sector que es el mayor generador de
dodlares de la Republica Argentina.

El siguiente cuadro revela la importancia del sector, las exportaciones como porcentaje del
PBI crecieron entre el afio 2015 y 2019 pero aun estan por debajo del nivel alcanzado en el
afio 2011. El sector no ha parado de crecer como porcentaje del PBI desde el afio 2011 a la
fecha. Sin embargo, el PBI en términos constantes ha caido respecto al afio 2015 y 2011, los
valores del afio 2019 es el acumulado anual al segundo trimestre.

Concepto 2011 2015 2019
PBI a precios constantes 710.782 721.487 698.222
Exportaciones totales 22.7% 18,7% 21,4%
Sector agro, ganad. Y pesca 7,0% 7,3% 7,5%

Argentina hace 8 afios que no crece en términos de PBI, con una economia estancada y con
inflacidon, sin embargo el campo sigue siendo el motor de esta economia, sin recibir nada a
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cambio, mas bien aportando permanentemente ingresos para paliar la situacién de los que
menos tienen, ya que el presupuesto del Estado contempla un 58% del gasto publico total en
prestaciones sociales, 13,4% en salarios del sector publico y 9,3% en subsidios a la energia,
transporte y otros, lo que suma 80,7% del gasto publico. El presupuesto del Estado solo
destina el 6,7% de las erogaciones a gastos de capital, que representa el 1,3% del PBI.
Argentina necesitaria como minimo gastos de capital que deberian equivaler a 7,0% del PBI.
El campo que necesita logista aporta dinero, pero no recibe en contraprestacion ni siquiera la
inversién necesaria para mejorar la logistica del sector.

e El presidente electo Alberto Fernandez deberia contemplar estas cifras, y analizar seriamente
eliminar las retenciones al sector, dejando solo las retenciones a la soja del 18%. Si tomara
una medida como esta generaria un impulso muy grande en el sector agricola, y
seguramente en la campafna 2020/21 el campo argentino le devolveria como resultado la
campafia agricola mas importante de la historia. En la vida hay que dar para recibir, el campo
ya ha dado demasiado, es hora de trabajar en una politica de Estado que le permita la
productora crecer.

e Es muy atendible lo que dice el diputado nacional Sergio Masa que desea incrementar las
retenciones para bajarlas en el agregado de valor, pero es una falacia aplicarlo de un dia para
el otro. Si alguien en el campo quisiera hacer agregado de valor, hoy no tiene ningun tipo de
financiamiento, para lograr una masa critica de capital, hay que comenzar por eliminar
retenciones y en forma concomitante una politica de incentivo a la produccion, que
contemple beneficios fiscales que sean crecientes en la medida que nos alejamos del puerto.

e Toda politica de retenciones que apunte a la segmentacién o tendria en cuenta el lugar de
produccién seria muy dificil de controlar, lo ideal es eliminar retenciones, y los que mas
dinero ganen pagaran mas impuesto a las ganancias.

e Las retenciones son un impuesto distorsivo, olvidar los conceptos es volver a competer los
mismos errores que cometié el gobierno actual cuando las volvié a instaurar para trigo y
maiz. La suba de las cantidades cosechadas en los Ultimos afios tiene una Unica explicacion,
al campo le habian sacado el pie de la cabeza, si le vuelven a poner el pie en la cabeza los
resultados son los conocidos, menos produccidon, menos exportacion y menos ddlares que
ingresen al pais.

Salvador Di Stefano | Director de Agroeducacion
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