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Resumen ejecutivo

Mientras transcurren las Ultimas etapas de la ventana de siembra, la campafa 2021/22 se desarrolla bajo
condiciones de afio Nifia, con falta de humedad en gran parte de las zonas productivas del pais. Si bien las
Ultimas lluvias han traido algo de alivio para muchas regiones, nuevas precipitaciones seran necesarias a lo
largo del mes de febrero para mantener las expectativas de rinde. Por lo tanto, aunque todavia es temprano
para obtener el impacto de la sequia sobre los volumenes finales de produccion, dada la importancia del sector
para la economia, resulta pertinente explorar los posibles efectos de la situacion climatica sobre las principales

variables macroeconémicas.

Partiendo de un escenario base, en el que podrian obtenerse 57,6 millones de toneladas de maiz y 48,5
millones de toneladas de soja, en este documento se analizan los posibles impactos econémicos de una sequia
moderada y una sequia severa, construidos sobre la base de parametros histéricos. En el primer caso, la
produccion podria disminuir un -14% vy -13% para ambos cultivos, respectivamente. En el caso de un escenario

de sequia severa, las pérdidas de produccion podrian llegar a -24% y -23%.

Estos shocks de produccion en soja y maiz producirian una caida del Producto Bruto Agroindustrial (PBA) de
6,1% (2.726 M USD, o 0,6% del PBI) en el caso de una sequia moderada, y del 9% en una severa (4.049 M
USD, o 0,8% del PBI), en relacion al escenario base. La situacidén seria peor de no existir una compensacion
via precios internacionales, con una caida de USD 5.923 millones (1,2% del PBI, sin incluirse efectos

indirectos).

Los recursos fiscales disminuirian entre 769 y 1.131 millones de ddlares, segln sea el escenario de sequia
moderado o severo, y el valor exportado por las cadenas de cultivos extensivos podria disminuir entre 1.998 y
3.101 millones délares como consecuencia de la sequia, en relacion al escenario base. Nuevamente, de
omitirse una mejora en los precios internacionales el impacto podria duplicarse, con caida de exportaciones

por mas de USD 5.000 millones de do6lares.

Si bien los escenarios de sequia podrian tener efectos significativos para la economia argentina, existen
muchos factores por definirse, como el grado de afectacion final de la produccion, y de la posible compensacion
via mayores precios internacionales. No obstante, campafias que transcurren bajo condiciones climéaticas
extremas como la actual ponen de relevancia la necesidad de desarrollar una politica integral para la gestién

de riesgos, tanto climaticos como de mercado, a los que se enfrentan estas producciones.
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Introduccidn

La campafia gruesa 2021/22 se encuentra en pleno desarrollo y los escenarios estimados por la Bolsa de
Cereales en el lanzamiento realizado en septiembre del afio pasado comienzan a ajustarse en la medida que

avanza la siembra y el crecimiento de los cultivos.

El escenario inicial planteado ya tomaba en cuenta la probabilidad de transitar un afio climatico Nifia por
segundo afio consecutivo, lo que significaba el riesgo de que parte de la cosecha se vea negativamente
afectada. En funcion de este contexto, las primeras cifras de superficie de soja se habian estimado por debajo
de la campafia previa, con una produccion ubicada en 44 millones de toneladas debido a rendimientos menores
a los promedios histéricos. En el caso del maiz con destino a grano comercial, se habia considerado que
cobrarian mas importancia las siembras tardias por sobre los planteos tempranos, estimandose la produccion

en 57 millones de toneladas.

Al dia de hoy, mientras transitan las Ultimas etapas de la ventana de siembra 2021/22, el presente ciclo de
gruesa se encuentra caracterizado por condiciones de falta de humedad en el perfil en varias de las principales
zonas productivas de Argentina confirmando un escenario de sequia. La ausencia de precipitaciones desde
inicios de diciembre, sumado a las altas temperaturas registradas durante la segunda semana de enero,
perjudicaron el crecimiento de los cuadros tempranos, siendo las més afectadas las siembras de mediados a
fin de octubre de maiz temprano y los ciclos cortos de soja de primera implantada durante mediados de
noviembre. Pero, ademas de ocasionar pérdidas en el potencial productivo de los cultivos que transitan etapas
criticas para la definicién de rendimiento, la falta de humedad dificulta la concrecion de los planes de siembra

en el Norte del pais.

En las Ultimas semanas se han registrado lluvias de variada intensidad en distintas regiones del pais, que traen
alivio y mejoran momentaneamente la situacion de los cultivos implantados, especialmente en fechas tardias,
y permiten el avance de las sembradoras. Sin embargo, nuevas precipitaciones seran necesarias a lo largo del
mes de febrero para mantener las expectativas de rinde en cuadros de segunda y tardios, y evitar mermas
adicionales a las ya registradas a la fecha en siembras tempranas y de primera. Junto con las lluvias que
mejoren las reservas hidricas de los perfiles, también tendran importancia las temperaturas medias durante el
proximo mes. Adecuados niveles de humedad en el suelo, temperaturas moderadas y buena sanidad, seran

condiciones necesarias para obtener buenos rendimientos.

Aunque todavia falta camino por recorrer para la definicién del volumen productivo de la cosecha gruesa
2021/22 resulta pertinente, dada la importancia de las cadenas de cultivos extensivos en el PBI, la recaudacion
fiscal y las exportaciones argentinas, evaluar los posibles impactos del escenario climatico que estamos
transitando. Mas aun siendo que Argentina esta inmersa en una coyuntura de crisis afrontando compromisos

y desafios internacionales en el corto-mediano plazo.

En la primera seccion de este documento se analiza la situacién hidrica actual, asi como el estado y condicion
de los cultivos en términos relativos con camparfias anteriores, y se describen los efectos de las Ultimas lluvias.

En la segunda seccion se evallan los impactos de dos posibles escenarios de sequia, uno moderado y otro



severo, sobre las principales variables econdmicas. Estos escenarios estan construidos utilizando parametros
observados en los afios caracterizados como Nifia durante las Gltimas dos décadas.

Situacion actual: reservas hidricas y estado de los cultivos

Lluvias y reservas hidricas

Las lluvias registradas desde fines de octubre y a lo largo noviembre habian mejorado la condicion hidrica
sobre el centro y sur del pais, impactando de forma positiva sobre los rendimientos de cultivos de invierno. Sin
embargo, una vez iniciado el mes de diciembre y hasta la segunda quincena de enero, no se registraron nuevos
frentes en gran parte del centro del area agricola. Los volimenes pluviales acumulados durante dicho periodo,
exceptuando el Sur de Coérdoba y el Norte de La Pampa-Oeste de Buenos Aires, fueron en promedio inferiores

a los registrados durante la campafia 2020/21 y a la media de los ultimos 10 afios.

Grafico 1. Lluvias acumuladas en zonas seleccionadas
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Notas: la linea azul representa el promedio de las Gltimas 5 campafias y el area celeste el rango del promedio.

Fuente: Bolsa de Cereales en base a datos de NOAA.

Ao largo de los ultimos 30 dias, tanto las temperaturas minimas como las maximas se mantuvieron por encima
de los promedios histéricos, con la region del NEA reportando los mayores desvios, situacion agravada por la

ausencia de precipitaciones en la region. Ello también ha ocurrido sobre el centro agricola, alcanzando los



maximos registros de temperatura durante la segunda semana de enero con maximas de hasta 40°C, periodo
en el cual el 26% de los cuadros de maiz y un 8,5% del area de soja se encontraban en etapas criticas para la

definicion de los rendimientos.

Sin embargo, lluvias relevadas a lo largo de los dltimos diez dias han mejorado de forma heterogénea la
disponibilidad hidrica sobre el centro del area agricola, como puede apreciarse en los mapas publicados por la

Oficina de Riesgo Agropecuario (Graficos 2y 3).

Los mayores volimenes acumulados fueron informados sobre el Sur de Cérdoba, donde se registraron lluvias
acumuladas de hasta 200 mm en localidades como Serrano y Adelia Maria, y el Oeste de Buenos Aires-Norte
de la Pampa, con acumulados de entre 250 y 155 mm en localidades como Lincoln y Pehuajé respectivamente,
incluso observandose algunos excesos y perdidas de area. Paralelamente, en el sur de la provincia de Santa

Fe se reportaron precipitaciones variadas e insuficientes para revertir el déficit previo a las tormentas.

Mientras que dichos volumenes mejoran el escenario para las siembras tardias y de segunda ocupacién para
maiz y soja, también ponen un freno al deterioro de los cuadros correspondientes a siembras tempranas y de

primera, que ya muestran mermas esperadas de hasta un 30% sobre los rendimientos potenciales.

Es necesario destacar que las condiciones agrocliméaticas durante el mes de febrero seran determinantes para

los rendimientos potenciales, al alcanzarse etapas criticas en gran parte del area sembrada.

Grafico 2. Maiz - estado de las reservas hidricas en suelo
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Grafico 3. Soja - estado de las reservas hidricas en suelo
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Fuente: Oficina de Riesgo Agropecuario

Estado y condicion de los cultivos v la posible afectacion de rendimientos

Al momento de la publicacién del ultimo Panorama Agricola Semanal (PAS) de la Bolsa de Cereales, con
fecha del 27 de enero 2022, un 36% del area implantada de soja exhibia una condicién hidrica entre Regular
y Sequia. En nimeros absolutos, dicho valor representa 5,2 MHa. Paralelamente, en maiz la condicién

Regular/Sequia alcanzaba el 28% del &rea o0 1,9 MHa.

En relacién a la condicién de los cultivos en pie, el 19% (3 Mha) del area implantada con soja informaba una
condicion de cultivo Regular/Mala, descendiendo 8 puntos porcentuales en relaciéon a la semana previa. Al
mismo tiempo, se estima que el 28% del maiz (1,9 MHa) informa una condicién de cultivo Regular/Mala, 9

puntos por debajo de la anterior publicacion.

Como referencia, para la campafia anterior 2020/21, a similar fecha, un 24 % del area nacional de soja
reportaba una condicion hidrica Regular/Sequia, mientras que el 15% de la superficie total de maiz informaba
esta condicion. Por su parte, la condicién de cultivo Regular/Mala se situaba en 13% para soja 'y 10% para
maiz. En cuanto a su fenologia, el 31,3% de los cuadros de maiz se encontraba en etapas criticas, mientras

que el 23,8% del area de soja total se encontraba definiendo rendimientos.

Finalmente, haciendo un paralelismo con la campafa 2017/18, donde se registraron mermas del 16 y 20%
sobre los rindes medios nacionales de maiz y soja con respecto a los valores medios histéricos debido a una
severa sequia; se destaca que, a similar fecha a la actual, en dicha oportunidad el 50,9% de los cuadros de
maiz y el 53% de los de soja reportaban una condicion hidrica Regular/Sequia. La condicion de cultivo

Regular/Mala alcanzaba 30,2% y 34,6% en maiz y soja, respectivamente. En aquel momento, el 36,4% del



maiz total (40,5 % del maiz temprano) y el 31,5% de la soja total (44,4% de la soja de primera) se encontraban

transitando su periodo critico.

A pesar de la mejora en la disponibilidad hidrica registradas durante la Gltima semana, siembras tempranas
sobre el Centro Norte de Santa Fe, ambos Nucleos y el Centro-Este de Entre Rios, donde se concentra el 38%
del area proyectada de los cuadros de maiz temprano y soja de primera, prevén mermas de rendimiento entre
un 30% y un 40%, respectivamente. Adicionalmente, sobre el Centro-Este de Entre Rios, se estima un 10% de
pérdidas de area, siendo los cuadros de maiz temprano los mas afectados. Dichas pérdidas tendran un efecto
sobre las proyecciones de produccion 2021, que seran actualizadas una vez culminada la siembra en ambos

cultivos.

Posible afectacion de la siembra

La falta de humedad superficial sobre ambos extremos del area agricola ralentiz6 el avance de las
sembradoras, con las mayores demoras reportadas sobre el NOA y el Sudeste de Buenos Aires. En forma
conjunta, unas 200 mil Ha de soja quedaron fuera del presente ciclo productivo como consecuencia de la

limitada oferta hidrica en los primeros centimetros del perfil y el cierre de la ventana de siembra.

Paralelamente, las labores de implantaciéon de maiz, cuya ventana de siembra se extiende hasta la primera
semana del mes de febrero continGan hasta la fecha, reportandose demoras interanuales de -29% y -13%

sobre el NOA y NEA, respectivamente.

Grafico 4. Agua util en la capa arable y en el perfil

AGUA UTIL EN LA CAPA ARABLE AGUA UTIL EN EL PERFIL
(=m 25 (==m 23
N N raUBA N W AUBA

‘.

30-

AU (%) | AU (%)
100 40~

AUen la
capa arable (%) AU en el perfil (%)
27/01/2022 27/01/2022

50 -

8 8 8§88 3 8

|
S
r'

|
SR

Fuente: Servicio Meteoroldgico Nacional- INTA- FAUBA.

Lluvias de hasta 170 mm, registradas el pasado domingo en localidades como Metan, mejoran el escenario

sobre el NOA pudiendo brindar fluidez al avance de las labores de implantacién sobre los cuadros restantes.
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Sin embargo, la limitada oferta hidrica sobre el NEA impide el avance de las sembradoras y parte de la
superficie originalmente estimada para el cereal de verano podria también quedar fuera del ciclo productivo,

afectandose las estimaciones de superficie nacionales y, consecuentemente, las proyecciones de produccion.

Durante la proxima semana, las lluvias se concentrarian sobre el NOA, con algunos pulsos de humedad de

menor volumen sobre el NEA.

Prondstico para los proximos meses

Basados en el registro de los ultimos cinco afios, a mediados del mes de febrero aproximadamente el 63% y
56% del area de maiz y soja, respectivamente, se encontraran transitando estadios criticos para la definicion
de rendimiento. Las precipitaciones y temperaturas durante las préximas semanas seran determinantes para
la produccién, principalmente de cuadros de maiz tardio y soja de segunda, que representan mas del 52% y

casi el 35% del total del &rea proyectada de cada cultivo para la campafia en curso.

Los pronésticos a mediano plazo muestran un retorno parcial de las precipitaciones sobre el centro del area
agricola, pero persistiran amplios bolsones de déficit, al tiempo que se registraria un régimen térmico con

grandes amplitudes, alternandose fuertes calores y cortos, pero marcados, descensos térmicos.

A causa de la sequia registrada a fines de primavera y comienzos de verano, lo cultivos tuvieron que atravesar
el periodo seco, que usualmente se produce durante enero, con reservas hidricas escasas, por lo que sus
resultados productivos dependeran en gran medida de un oportuno retorno de las lluvias durante el mes de
febrero. Pero si, como muestran algunos pronésticos, el retorno de las lluvias se demora hasta mediados de

marzo, las mermas de rendimiento podrian ser significativas.

Metodologia

Para determinar los distintos escenarios de sequia evaluados en este documento y sus consecuencias sobre
la produccién de soja 'y maiz en Argentina, se agruparon todas las campafias de la serie histérica del Panorama
Agricola Semanal (PAS) de la Bolsa de Cereales, en funcion de su caracterizacion ENSO: Nifia, Neutro y Nifio,
considerando los meses criticos para el desarrollo de los cultivos1. En funcién de ello se evalu6 para cada
zona PAS la distribucion de rendimientos y el porcentaje de area perdida en cada caso. Seleccionando
Unicamente las campafas afectadas por la Nifia, se calcul6 el rinde y el porcentaje de area perdida minima,
maxima y media por zona. Luego, a las estimaciones de area sembrada 2021/22 se les aplicaron los resultados
obtenidos anteriormente, para llegar a los volimenes de produccion de tres escenarios construidos teniendo

en cuenta las siguientes definiciones:

i) escenario base: mejor rendimiento y minima area perdida obtenida en afios Nifia, aplicados al area
sembrada de maiz y soja estimada por la Bolsa de Cereales para la campafia actual en su Lanzamiento
de Campafia Gruesa 2021/22;

L El Anexo | describe en detalle la metodologfa para definir los escenarios productivos, mientras que el Anexo Il detalla
los balances utilizados.



i) escenario moderado: rendimiento medio y area perdida media solamente aplicados al area de maiz
temprano y a las zonas PAS en donde el cultivo de soja se encuentra mas adelantado actualmente
(Zonas llI, V, VI, VIl 'y VIII);

iii) escenario severo: minimo rinde y maxima area perdida aplicados a las superficies totales

estimadas de maiz y soja para esta campafa.

A partir de estos escenarios productivos se construyeron los balances de oferta y demanda de cada cultivo
aplicando la participacion histérica de camparfas con escenarios climaticos similares para cada caso particular
(Ver Anexo Il). Esto permite incorporar el impacto de la produccién sobre los distintos usos de los granos:
exportaciones, industria, molienda, alimentacién animal y otros. A su vez, se contemplé el hecho de que, dada
la importancia de Argentina para el mercado internacional, los escenarios de sequia se asocian a incrementos
en los precios FOB de los cultivos afectados, que pueden compensar, en parte, los impactos negativos sobre
las cantidades.

Para estudiar los impactos econémicos de estos escenarios, se recurrié a dos herramientas de analisis

cuantitativo que permiten evaluar los efectos de los supuestos descriptos:

i) EI Modelo de Cadenas de Valor de la Bolsa de Cereales, que considera el aporte de cada uno de los
grandes cultivos (Trigo, Maiz, Girasol, Soja, Cebada y Sorgo) a la economia argentina, integrando a todos los
actores relacionados con sus cadenas de valor: la industria semillera; la demanda de fertilizantes y
fitosanitarios; la produccion primaria de granos; el transporte de cargas; los servicios técnicos, de contratistas,
acopio, y portuarios; la produccion de carnes (bovina, porcina y aviar), leche y huevos; la molienda de cereales
y oleaginosas; la industria de biocombustibles; las exportaciones; y los impuestos. A partir de esta herramienta
se obtienen resultados de valor agregado, valor bruto de produccion, valor de exportaciones y recaudacion

fiscal para cada uno de los escenarios de sequia evaluados.

i) La segunda herramienta, el PEATSim-Ar de la Fundacién INAI, es un modelo de equilibrio parcial que
considera la dinamica de los principales mercados agroindustriales en Argentina y el mundo. Esta herramienta

brinda como resultado los posibles impactos de los escenarios de sequia sobre los precios de exportacion.

Resultados: impactos sobre PBI, Recaudacion Fiscal y Exportaciones

Como puede apreciarse en el Gréfico 5, en el escenario base, asumiendo rendimientos por hectarea maximos
y pérdidas de superficie minimas para un afio Nifia, podria obtenerse esta campafia 57,6 millones de toneladas
de maiz y 48,5 millones de toneladas de soja?. Estos volimenes serviran como referencia, para comparar la
maxima produccion obtenible en un afio Nifia, con la que se obtendria en escenarios de sequia aun mas

intensos. En el caso de una sequia moderada, la produccién podria disminuir en un -14% y -13% para maiz y

2 Nétese que las estimaciones iniciales de la Bolsa de Cereales se encontraban por debajo de estos volimenes descontando un
escenario Nifia mas severo ya en las estimaciones iniciales, durante el periodo de pre-siembra.
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soOja, respectivamente. Pero en un escenario de sequia severa, las pérdidas de produccién podrian duplicarse,

con caidas de -24% y -22%3, respectivamente.

Grafico 5. Campanfia 2021/22 - Escenarios Produccion Maiz y Soja
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Fuente: Bolsa de Cereales y Fundacion INAI.

Estos shocks de produccion en soja y maiz producirian una caida del Producto Bruto Agroindustrial (PBA,
sumando las 6 cadenas de cultivos extensivos) del orden del 6,1% en el caso de una sequia moderada, y del
9% en una severa, en relacion al escenario base. Ello significaria una disminucion de 2.726 y 4.049 millones

de délares, respectivamente.

Desagregando por cadena, se observa en la Tabla 1 que el mayor costo recae sobre el maiz en ambos
escenarios, con caida en el Producto Bruto Maicero de USD 2.850 millones en el peor de los casos, es decir,

una disminucion de casi 17% respecto del escenario base.

Tomando la proyeccion del FMI para el PBI de Argentina en 2022 (USD 483.770 millones), el escenario
moderado tendria un impacto de -0,6% del PBI, mientras en el escenario severo la afectacion seria de una

caida del 0,8% del producto.

Es importante destacar que estas cifras incorporan el crecimiento de los precios de exportacion como
consecuencia de la menor oferta a nivel internacional devenidas de las menores cantidades producidas por
Argentina®. Ello resulta en que el aumento en los precios internacionales compensaria en parte la caida en el

PBA debido a la disminucién estimada en la produccion.

3 En el caso del maiz, los impactos podrian estar sobre estimados al contemplar todas las campafias desde la 2000/01 en el analisis.
Desde la campafia 2015/16, comienza a subir la participacion del maiz tardio en el total sembrado del cultivo, que muestra una
mejor respuesta ante escenarios de déficit hidrico.

4 El escenario de sequia severa también incorpora una disminucién del 5% de la produccién de maiz y soja en Brasil, con un mayor
impacto sobre los precios internacionales.
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Tabla 1. Campaiia 2021/22 - Producto Bruto Agroindustrial por escenario

Cultivo| Base |Moderada| Severa* | Moderadavs Base Severavs Base
mill. USD | mill. USD | mill. USD | mill. USD % mill. USD %

Soja | 19.313 17.940 17.759 -1.373 -7,1% | -1.554 | -8,0%

Maiz | 17.110 15.599 14.260 -1.511 -8,8% | -2.850 |-16,7%

Total | 45.045 42.319 40.996 -2.726 -6,1% | -4.049 | -9,0%

Notas: * Incluye shock de precios por la menor oferta global.

Fuente: Bolsa de Cereales.

Sin embargo, si no se considera el efecto positivo en los precios y se mantienen estos en los niveles actuales,
el impacto de la sequia mas severa sobre el PBA total podria alcanzar USD 5.923 millones, lo que llegaria a

representar una caida del 1,2% del PBI estimado para 2022.

Cabe aclarar que estimaciones solo consideran el efecto directo de los escenarios de sequia sobre el PBI, sin
contemplar los efectos indirectos sobre otros sectores, o incluso, sobre el tipo de cambio, que sin duda se

traducirian en impactos mayores.

Dada la naturaleza del shock y analizando la afectacion del producto bruto por eslabén de la cadena, los
mayores efectos recaen sobre la produccién primaria, con una caida de USD 1.312 millones de délares en la
utilidad de los productores para el caso moderado y 1.357 millones para el mas severo, o incluso 3.137 millones

de doélares en un caso severo sin incremento en precios.

No obstante, todos los eslabones se verian perjudicados. En el escenario de sequia moderada el
procesamiento de cereales y oleaginosas enfrentaria un costo de hasta 188 millones de délares, el transporte
179 millones, los contratistas 72 millones y los acopios 49 millones. Incluso las carnes podrian perder 292
millones de ddlares en el escenario grave por efecto de los precios, sin contemplar los efectos que la sequia

tenga de manera directa sobre su produccién.

Tabla 2. Campaiia 2021/22 - Recaudacion Fiscal

Base |Moderada | Severa Moderada vs Severa vs Base
Base
mill. USD | mill. USD | mill. USD | mill. USD % | mill. USD %
DEX 8.256 7.819 7.689 -437 | -5,3% | -567 | -6,9%
Ganancias | 4.434 4.163 3.971 271 | -6,1% | -462 |-10,4%
Otros 2.436 2.374 2.336 -61 -25% | -100 | -4,1%
Total 15.125 | 14.356 | 13.996 | -769 | -5,1% | -1.129 | -7,5%

Fuente: Bolsa de Cereales.

Pero ademas del Producto Bruto, también se veria afectada la recaudacion fiscal, como se aprecia en la Tabla
2. Los recursos fiscales disminuirian entre 769 y 1.129 millones de doélares, segun sea el escenario de sequia
moderado o severo. La principal caida corresponde a la recaudacién por derechos de exportacién, pero
también se verian afectados el impuesto a las ganancias y el agregado “otros”, que incluye el resto de las

imposiciones nacionales y provinciales.
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Como se observa en la Tabla 3, el valor exportado por las cadenas de cultivos extensivos podria disminuir
entre 1.998 y 3.101 millones délares como consecuencia de la sequia, en relacion al escenario base.
Nuevamente, en el escenario de sequia severa el efecto negativo sobre las cantidades se veria compensando
en parte, por el aumento de los precios internacionales. De omitirse este efecto, el impacto podria duplicarse,
alcanzando USD 5.078 millones de ddlares; es decir, una caida de casi el 14% en comparacion al escenario

base.

Tabla 3. Campafiia 2021/22 - Exportaciones por complejo

Base Moderada Severa | Moderada vs Base Severa vs Base
mill. USD mill. USD mill. USD mill. USD % mill. USD %
Soja 19.383 18.361 18.035 -1.023 -5,3% -1.348 -7,0%
Maiz 9.510 8.480 7.576 -1.030 | -10,8% -1.934 -20,3%
Total 36.031 34.033 32.929 -1.998 -5,5% -3.101 -8,6%

Notas: *Neto de importaciones de poroto temporarias.
Fuente: Bolsa de Cereales.

Comentarios finales

Los escenarios de sequia simulados podrian tener efectos significativos sobre la contribucién de las cadenas
de cultivos extensivos a la economia argentina. El impacto real dependera del grado de afectacion final de la
produccion, y de la posible compensacién via mayores precios internacionales, considerando la importancia

de Argentina y la regién en las exportaciones mundiales.

Las estimaciones iniciales de la Bolsa de Cereales ya contemplaban un escenario del tipo la Nifia, es por ello
gue al inicio de la campafia se estimaron rendimientos por hectareas por debajo de los promedios histéricos.
Aungue los niveles de produccién seran actualizados en el PAS una vez terminada la siembra, el escenario
actual ya permite descontar produccion adicional dada la imposibilidad de concretar los planes de siembra de
soja en el sur de la Provincia de Buenos Aires y el norte del Pais, asi como la afectacion de los potenciales de
rinde en las siembras tempranas de maiz. Todos estos eventos nos acercan, por el momento, a un escenario
de sequia moderada. La posibilidad de un escenario de sequia severa no esta del todo descartada, ya que
dependera de las lluvias acumuladas durante febrero, mes critico para la definicién del rendimiento en la mayor

parte de las regiones productivas.

Mas alla de los fenédmenos explicitamente evaluados en este trabajo, existen riesgos que no se cuantifican
pero que deberian ser tenidos en consideracion a la hora de hacer una evaluacion holistica y dinamica de la

situacion.

Por un lado, desde un punto de vista agregado, y dada la importancia del sector en la economia en su conjunto,
una retraccion del mismo (como la simulada) podria generar un impacto considerable sobre la dinamica
economica general. Esta situacién provocaria efectos indirectos que aqui no se contemplan, o incluso tener

como correlato cambios de politicas.
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Desde una perspectiva microecondmica, hay que destacar los efectos adversos de los escenarios aqui
evaluados sobre las empresas agropecuarias afectadas por pérdidas de produccién. Un escenario de sequia
severa puede dejar en una situacion de fragilidad financiera a gran parte de los productores, afectando la
inversion y en consecuencia los niveles de produccion para la proxima campafia, e incluso poniendo en riesgo
la sostenibilidad econdmica de la empresa. Sumado a esto, el nivel de humedad en el suelo con el que

comience la proxima campafia también es determinante para los niveles de produccién a obtener.

Una vez mas, escenarios como el actual ponen de relevancia la necesidad de desarrollar una politica integral

para la gestion de riesgos, tanto climéaticos como de mercado, a los que se enfrentan estas producciones.
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Anexo |: Construccidn de Escenarios de Sequia

Con el objetivo de clasificar los afios de escasez hidrica en la zona productiva y elaborar escenarios de sequia,
se utiliza como referencia el indice Multivariado ENSO (MEI) elaborado por el Australian Bureau of Meteorology.
Alli se indica que valores por encima de 0,5 se consideran como el fendmeno meteoroldgico el Nifio, inferiores
a -0,5 como la Nifia y los valores en el rango medio como neutral. Para enero y marzo de 2022, meses criticos
para la definicion de los rendimientos de los granos gruesos en Argentina, el Bureau of Meteorology del
gobierno australiano proyecta un MEI de -1,1 y -0,6, respectivamente. Al realizar el promedio entre ambos y
compararlo con los MEI de enero-febrero en afos previos, se observa que estamos en valores inferiores a -
0,5, lo que indica que estamos transitando un fendmeno la Nifia. En el siguiente grafico, se caracterizan todas

las campafias que integran la zona PAS, segun el valor promedio del indice para los meses de enero y febrero.

Grafico A1l. MEI promedios de todas las campaiias entre 2000/01 y 2021/22

ENSO durante enero y febrero

2000/2001 ®
2001/2002 .
2002/2003 °
2003/2004 .
2004/2005 °
2005/2006 &
2006/2007 °
2007/2008 ® ENSO
2008/2009 ® .
2009/2010 o o :\:?tral
2010/2011 ® o =
2011/2012 ° @ Nifo
2012/2013 .
2013/2014 ]
2014/2015 .
2015/2016 @
2016/2017 °
2017/2018 [
2018/2019 ]
2019/2020 o
2020/2021 ®
2021/2022 (P) ®

Campafia

-2.0 -1.5 -1.0 -0.5 0.0 05 1.0 15 20 25
Indice Multivariado ENSO (MEI)

Notas: el tamafio del circulo indica la intensidad del fenémeno.
Fuente: elaboracion propia con datos del Australian Bureau of Meteorology.

A partir de agrupar las campafas de acuerdo a los valores del MEI, se procedié a evaluar la distribucion de
rendimientos y porcentaje de area pérdida para cada fenémeno. En el gréfico A2 se puede observar que las
campafas que se encuentran atravesadas por la Nifia presentan una distribucién de rendimientos mas baja
(curva corrida a la izquierda) que en afios neutrales o nifios. Mientras que, en el caso del porcentaje del area
perdida se observa lo contrario, una cola derecha mas pesada (mayor porcentaje de pérdidas) en los afios

nifa.

15



Grafico A2. Rendimientos y area perdida del maiz y de la soja en las Zonas PAS, por tipo de
escenario climatico
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Fuente: Bolsa de Cereales.

Utilizando los pardmetros que surgen de las curvas de distribucién para los afios Nifia, se elaboraron los

escenarios descriptos en la seccion 2 y evaluados a lo largo de este documento.

Anexo Il: Hojas de Balance Oferta y Demanda

En la Tabla Al se describen los balances de maiz y soja en los diferentes escenarios de sequia considerados.
Alli puede observarse el impacto de la caida estimada en la produccion del grano sobre los distintos usos de

los granos. Para el resto de los cultivos se utilizan los balances publicados en el dltimo informe de Balances
Comerciales de la Bolsa de Cereales.

En el escenario base se estima una produccion total de estos dos cultivos de 106,1 millones de toneladas, con
48,46 millones para soja, y 57,64 millones para maiz.
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Tabla Al. Balances de Soja y Maiz para los diferentes escenarios de sequia

Soja Maiz
Base Moderada Severa Base Moderada Severa

. . Var. . Var. . . Var. . Var.
mill. tn | mill. tn . mill. tn . mill. tn | mill. tn . mill. tn .
mill. tn mill. tn mill. tn mill. tn
Oferta 61,06 56,18 -4,88 52,71 -8,36 60,98 52,72 -8,26 47,01 -13,97
Stock Inicial 8,15 8,15 0,00 8,15 0,00 3,34 3,34 0,00 3,34 0,00
Produccidn 48,46 42,02 -6,44 37,62 -10,84 57,64 49,38 -8,26 43,67 -13,97
Importacion 4,45 6,01 1,56 6,94 2,48 - - - - -
Demanda 53,71 50,59 -3,12 47,70 -6,01 58,14 50,26 -7,88 44,79 -13,35
Alim. Animal - -- -- -- - 14,26 12,27 -1,99 11,89 -2,37
Molienda 41,39 40,07 -1,32 38,53 -2,86 1,81 1,60 0,15 1,45 -0,36
Otros usos 5,61 5,25 -0,35 5,10 -0,51 1,32 1,32 0,04 1,28 -0,04
Exportacion 6,71 5,27 -1,44 4,07 -2,64 40,58 35,07 4,90 30,17 -10,41
Stock Final 7,35 5,59 -1,76 5,01 -2,35 2,84 2,46 0,24 2,22 -0,62

Fuente: Bolsa de Cereales.

Anexo lll: Precios Internacionales

Dada la magnitud de los cambios en produccién en cada uno de los escenarios, es razonable asumir que se
afectarian también los precios de internacionales de estos cultivos y el consiguiente valor de exportacion para
el pais, debido a la importancia de Argentina en dicho mercado internacional. Es por ello que se contemplaron
tres niveles de precios correspondientes a cada nivel de produccién para considerar el trade-off que existe

entre precios y cantidades.

Tabla A2. Precios FOB considerados en cada escenario

Cultivo Base Moderada Severa Var. Medio/Base | Var. Severo/Base

Trigo 311 312 316 0% 2%

Soja 471 497 563 5% 19%

Maiz 234 242 251 3% 7%
Girasol 490 610 633 24% 29%
Cebada 304 312 317 3% 4%

Sorgo 248 252 257 2% 3%

Fuente: Bolsa de Cereales

Para el escenario base, se aplicé la metodologia de precios para campafa actual que la Bolsa de Cereales
utiliza para su estimacion del PBA, en funcion de los precios futuros, con la informacion disponible al momento

de inicio de la campafia, tomando como referencia los meses de octubre a diciembre de 2021.

En el escenario de sequia moderada se replico el mismo procedimiento, pero con los precios registrados
durante los meses diciembre y enero, asumiendo que a dicha fecha el mercado ya comenzaba a descontar
pérdidas en la produccién argentina como consecuencia de la sequia, con niveles de precios FOB levemente
por encima de la base.
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Por ltimo, para el escenario de sequia severa, se recurrié al modelo de equilibrio parcial PEATSIm.AR, con el
fin de evaluar el impacto de una mayor afectacion de las cantidades sobre los precios internacionales. Para
hacer méas consistentes este escenario, ademas de los shocks de produccion para Argentina, se asumié una
caida de 5% de la produccién de maiz y soja en Brasil, impactos menores a los observados en Argentina, pero
que se traducirian en incrementos significativos en los precios de exportacion, dada la importancia de ambos

paises en conjunto en las exportaciones globales.
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