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La medicion de septiembre de 2020 marca una participacién de los impuestos sobre la renta
agricola del 62,0% para el promedio ponderado de los cultivos de soja, maiz, trigo y girasol. Es
decir, que de cada $100 de renta (valor de la produccién menos costos) que genera una hectarea
agricola, $62 es lo que representan los distintos impuestos nacionales, provinciales y
municipales.

Mientras que el promedio ponderado de cultivos a nivel nacional es de 62,0%, la participacion
del Estado en soja es del 66,6%, maiz 52,9%, trigo 57,2% y girasol 56,3%.

INDICES

INDICE FADA

PARTICIPACION
DEL ESTADO EN LA

66,6% 52,9% 57,2% 56,3%

SOJA MAIZ TRIGO GIRASOL

SADA

BUENOS
LA PAMPA AIRES

El indice de septiembre es 6 puntos porcentuales mas bajo que el de junio, donde la mejora de
precios de los cuatro granos explica gran parte de la mejora. A esto también se suma la mejora
del tipo de cambio oficial.

El 62,0% de participacién del Estado, estd compuesto por impuestos nacionales, provinciales y
municipales. Los impuestos nacionales no coparticipables explican el 62,6% del total de
impuestos que afronta una hectdrea agricola en Argentina. La composicion central de estos
impuestos son los derechos de exportacidn, a los que se le suma el impuesto a los créditos y
débitos bancarios.
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Impuestos de una hectarea agricola por jurisdiccion
Argentina. Sep 2020. En % de principales impuestos y tasas
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Los impuestos nacionales coparticipables entre el Estado nacional y los Estados provinciales,
explican el 31,6% de los impuestos medidos. Aqui tenemos principalmente el impuesto a las
ganancias (neto del impuesto a los créditos y débitos) y el IVA.

Las provincias reciben parte de este 31,6% como coparticipacién, y también recaudan diversos
impuestos. En el indice FADA nacional se consideran el impuesto inmobiliario rural, el impuesto
a los sellos y el impuesto a los ingresos brutos, con una alicuota reducida, ya que ni Cérdoba ni
Santa Fe, por ejemplo, cobran este impuesto. Asi, los impuestos provinciales explican el 5,1% de
los impuestos totales. Mas abajo se detalla provincia por provincia.

Por ultimo, los impuestos municipales explican el 0,6% de los impuestos en el indice FADA
promedio nacional. En provincias que cobran estos impuestos, la participacion es mayor. El
componente central de estos impuestos municipales son las tasas viales.

Con respecto a septiembre de 2019, los impuestos nacionales no coparticipables incrementaron
su participacién, pasando del 55,7% al 62,6%, mientras que todo el resto cayd en participacion.
Este cambio en la composicidn es resultado del incremento de los derechos de exportacion
(DEX), que son un impuesto no coparticipable, que al mismo tiempo reduce un impuesto
coparticipable como es el impuesto a las ganancias. Para recordar, hubo suba de DEX en
diciembre de 2019 y en marzo de 2020.

En cambio, en el ultimo trimestre, que los DEX se mantuvieron constantes, la participacion de
los impuestos nacionales coparticipables se incrementé debido a la mejora de precios, que lleva
a mejora en los margenes y a un mayor aporte del impuesto a las ganancias.

Un tema recurrente en este reporte es el federalismo fiscal de un esquema donde casi dos
tercios de los impuestos son nacionales no coparticipables, en una actividad que por definicién
es federal y esta arraigada regionalmente. Asi, la vigencia de los derechos de exportacion
impacta de manera negativa sobre el federalismo por tres vias. La primera, es que se
incrementan los recursos no coparticipables en manos de Nacion; la segunda, es que se reducen
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los recursos coparticipables por reduccion del impuesto a las ganancias; la tercera, es via los
recursos que salen de las regiones productivas en el marco de la suba de derechos de
exportacion.

Precios

Una excelente noticia de las ultimas semanas es la mejora de los precios internacionales de los
granos. Respecto a septiembre de 2019 el precio FOB de la soja a mejorado un 17%, el del maiz
22%, el trigo 7% vy el girasol 9%. Mayor es el incremento si se lo compara con los minimos de

marzo.
Evolucion precios disponibles, délar y DEX
Argentina. Junio 2017 - Septiembre 2020
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Esto también se tradujo en incrementos de los precios disponibles en el mercado interno,
aunque la mejora respecto a septiembre es menor por efecto de los mayores derechos de
exportacion.

Ademas, hay condiciones de mercado que llevan a que el disponible cotice por encima de la
capacidad tedrica de pago de la exportacion (FAS), por lo que hay un premio para soja y maiz,
mayor que en la medicién anterior y la medicidn de un afio atras.

Las mejoras de precios son una buena noticia, derivada de cuestiones coyunturales, como
mayores compras de China, y cuestiones estructurales, como una mayor liquidez a nivel mundial
por la politica monetaria expansiva de los principales bancos centrales del mundo. Sin embargo,
esta situacion esta enmarcada en una economia mundial que aln no encuentra salida de las
dificultades que ha impuesto la pandemia y no esta claro cuando volvera a una senda de
crecimiento. Por este motivo alin hay que ser cautos respecto a los precios esperados.

Tipo de cambio y costos

En los ultimos 12 meses, el incremento del tipo de cambio nominal oficial fue del 32%, pasando
de $57 por délar a $75,38. En los Ultimos 3 meses, se incrementd un 7,7%.

En términos de tipo de cambio real multilateral, en los Ultimos 12 meses cayd un 7%. Medido a
precios de septiembre de 2020, el tipo de cambio de septiembre de 2019 era el equivalente
actual de $80,87. Mientras que, con el mismo célculo, en septiembre de 2018 fue de $84,30.
Cabe aclarar que ambas comparaciones coinciden con momentos cercanos a las mayores
devaluaciones de los uUltimos 3 afios, que se dieron en agosto de 2018 y agosto de 2019.

Respecto a 3 meses atrds, el tipo de cambio real mejord un 4,5%, asociado a una politica de
micro devaluaciones diarias, atado a un incremento del indice de precios al consumidor que ha
evolucionado por debajo de lo esperado como consecuencia de la pandemia, congelamiento de
tarifas y alquileres y precios maximos.

Que el tipo de cambio real evolucione por encima de los costos es positivo para el resultado
econdmico de estas actividades agricolas ya que reduce el valor en ddlares de los costos
pesificados.

Si se analiza la estructura de costos de los cultivos de acuerdo a la moneda en la que estdn
expresados, se puede identificar que un 52% de los costos de una hectdrea de soja estan
estrictamente dolarizados mientras que el restante 48% estan pesificados. Si se considera el
costo de la tierra dentro del esquema de costos, los costos dolarizados en una hectarea de soja
pasan a representar el 65%.

En el caso del maiz, como los fertilizantes y semillas tienen mas peso que en el caso de la soja,
los costos dolarizados ascienden al 57% de la estructura, mientras que los pesificados alcanzan
el 43%. Si se considera el costo de la tierra, el peso de los costos dolarizados asciende al 65%.

Cabe aclarar que el componente en pesos, también suele tener una alta relacién con el délar
por dos motivos: la rapida transmision de la devaluacidn a los precios que hay en una economia
inflacionaria como la argentina; y porque dentro de los costos pesificados esta, por ejemplo, el
flete cuyos costos dependen en gran medida del precio del combustible y este estd ligado
directamente al precio del petréleo y del ddlar. Lo mismo con las labores. Ademas de que el
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valor de los camiones y maquinaria también guarda correlacidn con el tipo de cambio. Mas alla
de esta salvedad se visualiza en las series histéricas momentos cuando los costos de labores y
fletes se encarecen con la baja del tipo de cambio real y momentos en donde se abaratan por
efecto de un incremento del tipo de cambio real.

Estructura de costos por moneda - sin costo de la tierra
Argentina. Hectarea promedio nacional. Septiembre 2020. En % de los costos totales
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Estructura de costos por moneda - con costo de la tierra
Argentina. Hectarea promedio nacional. Septiembre 2020. En % de los costos totales
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Cepo cambiario

Las restricciones impuestas al acceso al tipo de cambio oficial, mas conocido como cepo
cambiario, han generado una importante brecha cambiaria, con un tipo de cambio oficial de
$75,37, un ddlar bolsa de alrededor de $130y un blue de $140, esto significa una brecha superior
al 70%.

La brecha cambiaria provoca un desincentivo a la inversidn y la produccidn, ya que cada délar
ganado, luego de afrontar costos y riesgos, vale menos. Por ejemplo, si la produccién de una
hectarea de soja genera un resultado después de impuestos de 140 délares oficiales, en realidad
son 80 ddlares billete. Lo mismo le sucede a cualquier pyme o empleado, lo que logran ganary
ahorrar vale menos. La Unica diferencia es que en la produccién agricola se percibe mas ya que
el productor de granos produce ddlares (buena parte de la produccion de soja, maiz, trigo y
girasol se exporta).

Este tipo de brechas generan expectativa devaluatoria debido a que el precio de referencia en
las expectativas pasa a ser el tipo de cambio libre. En la economia general genera un incentivo
de las personas a adquirir y stockearse de bienes dolarizados: autos, electrdnica y materiales de
construccién. En el sector agropecuario genera dos efectos: por un lado incentiva a una mayor
retencién y ventas con precio a fijar o sin liquidar, tratando de no quedarse con pesos que
pierden valor de manera constante, en un contexto de dolarizacién obstaculizada y con tasas de
interés de plazos fijos y fondos de inversidn negativas en términos reales; por otro lado, genera
incentivos a stockearse de bienes dolarizados como maquinaria, fertilizantes y fitosanitarios,
situacion que ha llevado a un excelente nivel de ventas a estos sectores.

El endurecimiento del cepo sélo genera mayores incentivos a este tipo de practicas, limitando
la entrada de divisas e impulsando mayores importaciones. Lo mismo sucede con el
endurecimiento del cepo para que las empresas accedan al tipo de cambio oficial para saldar
deudas en ddlares, genera mayor riesgo en estas empresas y menores posibilidades de ingreso
de ddlares por créditos corporativos. Por esto se dice que el cepo limita la pérdida de délares de
las reservas, pero también inhibe cualquier oportunidad de ingreso de ddlares.

La profundizacién del cepo hace temer en la cadena agricola que el cepo cambiario se convierta
en cepo importador, y esto se traduzca en mayores costos en ddlares de los insumos, como
sucedié en el cepo 2012-2015. Por el momento esta situacion no se visualiza, pero se ha
planteado el problema de manera reiterada.

El problema de fondo es el exceso de pesos, que se convierte en escasez de ddlares, por lo que
la salida parte de generar una politica fiscal y monetaria consistente. El objetivo debe ser no
provocar un exceso de pesos y generar confianza en el plan econdmico y el futuro econédmico
del pais. A esto se suman dos cuestiones de fondo, como una politica exportadora que logre
incrementar la provision de délares genuinos a la economia, y evitar un atraso cambiario que
provoque un efecto negativo en la competitividad cambiaria de la economia.

indices Provinciales

Desde la edicidon de junio, se incorpora en la medicion a la provincia de Entre Rios, por iniciativa
y gracias a la colaboracién del Instituto de Investigaciones Econdmicas y Sociales (lIES) del
Consejo Empresario de Entre Rios (CEER), la Bolsa de Cereales de Entre Rios y la Federacion
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Agraria Argentina de Entre Rios, quienes compartieron informacidon provincial para poder
modelizar la estructura de ingresos, costos e impuestos de la produccién agricola.

Mientras el indice FADA nacional es de 62,0%, Cérdoba registra un 61,2%, Buenos Aires 63,0%,
Santa Fe 62,3, La Pampa 62,3%, Entre Rios 66,0% y San Luis 59,6%.

En estos resultados, se conjugan los rindes, los impuestos provinciales y locales y los fletes, que
generan efectos diferenciados sobre cada uno de los cultivos. Asi como la participacidon de cada
cultivo en el area cultivada de cada provincia. Por ejemplo, la menor participacién del Estado en
la renta agricola en el caso de San Luis, proviene de la mayor participacion del maiz en la
superficie cultivada, en lugar de una menor presion fiscal.

indice FADA por provincia y cultivo
Argentina. Septiembre 2020. En % de la renta

Nacional Cordoba Bs As Santa Fe La Pampa Entre Rios San Luis
General 62,0% 61,2% 63,0% 60,2% 62,3% 66,0% 59,6%
Soja 66,6% 66,1% 68,8% 64,6% 67,5% 69,8% 67,2%
Maiz 52,9% 51,7% 54,7% 48,8% 54,4% 54,2% 51,8%
Trigo 57,2% 58,1% 55,0% 54,6% 68,3% 68,2%
Girasol 56,3% 53,1% 53,0% 56,0% 55,7%

Fuente: FADA

En los casos de Buenos Aires, Cérdoba, Santa Fe y La Pampa, se consideran los cultivos de soja,
maiz, trigo y girasol, utilizando sus participaciones en la superficie sembrada, para luego calcular
los nimeros de una hectdrea promedio de cada provincia. Para el caso de San Luis, sélo se
consideran soja y maiz, ya que explican el 95% del area. Para el caso de Entre Rios, se consideran
soja, maiz y trigo.

Para cada caso se utilizaron los rindes estimados para la presente campafia. Los costos de
produccién de labores e insumos necesarios para esos rindes promedio en cada region. En
cuanto a los fletes se estimaron para Buenos Aires 250 km., Cérdoba 340 km., Santa Fe 120 km.,
San Luis 580 km., La Pampa 340 km. y Entre Rios 260 km.

En cuanto a los impuestos nacionales, van en linea con el valor de la produccién y con la
rentabilidad en cada provincia, por lo que son mas altos en términos absolutos en Santa Fe,
Cdérdoba y Buenos Aires, y mas bajos en San Luis, La Pampa y Entre Rios.

Los impuestos provinciales presentan divergencias. En el caso de Buenos Aires, significan unos
$2.064 por hectarea, la mayor parte es inmobiliario rural y el resto ingresos brutos e impuesto
a los sellos. La alicuota de ingresos brutos es del 1%.

Por su lado, los partidos cobran sus propias tasas, la mayoria son tasas viales con un 70% de lo
recaudado destinado a los caminos rurales y el otro 30% a otros destinos. Segun reportan
diversos miembros de la Mesa Nacional de Caminos Rurales, en el contexto de la crisis
econdmica derivada de la pandemia y la cuarentena, este reparto ha sufrido reasignaciones en
detrimento de los caminos rurales. Estas tasas significan, en promedio, unos $277 por hectarea,
con las mds diversas formas de calculo y los mas diversos valores. Asi, entre municipales y
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Fuente: FADA

fuera de la provincia. Estas tasas se suman a
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un pago a cuenta de ingresos brutos, y se concentran en el llamado Do.Pro. (Documento
provincial).

Aligual que San Luis, La Pampa también tiene una especie “derecho de exportacioén interno”. Se
llaman “guias cerealeras” y se cobran por camién. Son distintas para cada Departamento, y
tienen distintos valores si los granos se dirigen a un lugar dentro del Departamento, fuera del
Departamento o fuera de la Provincia. El promedio por hectarea de estas guias es de $171.

Por su parte, entre impuesto inmobiliario e ingresos brutos paga $1.015 por hectéarea.

En el caso de Entre Rios se paga un inmobiliario rural, impuesto a los sellos e ingresos brutos
con una alicuota del 0,75%. El conjunto de estos tres impuestos provinciales significa $1.130 por
hectarea, para el promedio provincial. No existen tasas viales municipales.

Para resumir la seccidon de impuestos provinciales:

1. Entodas las provincias analizadas se paga impuesto inmobiliario rural e impuesto a los
sellos para la compraventa de granos.

2. En Buenos Aires, Entre Rios, La Pampa y San Luis se pagan Ingresos Brutos. La alicuota
es del 1% en los casos de Buenos Aires y San Luis, 0,75% en Entre Rios y 0,5% en La
Pampa. En Cérdoba y Santa Fe la actividad estd exenta. Cabe aclarar que el pacto fiscal
entre Nacidn y Provincias contenia el compromiso de las provincias de llevar ingresos
brutos gradualmente al 0%, pero esta baja fue suspendida con la suspensiéon del Pacto
Fiscal.

3. Buenos Aires y Santa Fe tienen tasas municipales, mientras que La Pampa tiene las guias
cerealeras. Cordoba, San Luis y Entre Rios no tienen imposiciones a nivel local. Vale
resaltar que esto no sélo depende de la decisién de los propios municipios sino del
ordenamiento normativo en cuanto a lo territorial. Por ejemplo, en Provincia de Buenos
Aires un municipio/partido tiene jurisdiccidn sobre las areas rurales y coexisten caminos
rurales municipales y provinciales, mientras que en Cdrdoba, dentro de un
departamento hay muchos municipios, pero estos no tienen jurisdiccidn sobre las areas
rurales, sélo sobre el ejido urbano.

4. San Luis y La Pampa tienen impuestos al estilo de aduanas internas.

Costos

Para profundizar en cada caso, se analizan los costos involucrados en una hectdrea de maiz, para
tomar como ejemplo. En el calculo del indice se toma desde el valor FOB al resultado después
de todos los impuestos. Por ello, se consideran los costos de exportacion (fobbing),
comercializacién, transporte, seguros, administracion y produccion.

Al analizar los costos resaltan dos puntos. El primero, los gastos de fobbing representan entre el
10% y el 12% de todos los costos involucrados en una hectarea de maiz. Resulta llamativo que
estos gastos representen sélo un 20% menos que el gasto de fertilizantes en maiz, y algo mds
que el gasto en fertilizantes en soja.

El segundo punto, son los fletes, donde se puede ver claramente como se va incrementando la
participacién a medida que uno se desplaza hacia el interior mediterrdneo. En el caso del maiz,
el flete representa el 17% de los costos en Buenos Aires, en Cérdoba el 19%, en San Luis el 21%,
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en La Pampa el 18% y en Entre Rios el 15%. En Santa Fe, como el grueso de la produccion se
encuentra relativamente cerca de los puertos, representa el 12%.

Asi, entre fobbing y flete, suman entre el 22% y el 30% de los costos de una hectarea de maiz,
sin considerar el costo de la tierra. Si se le suma la comercializacion, los tres items suman entre
el 30% y el 38% de los costos de una hectarea de maiz.

Costos de una hectdrea de maiz
Por provincia. Septiembre 2020. En % del costo total
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Fuente: FADA
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Anexo grafico

Distribucion del VBP agricola
Argentina. Septiembre 2020. En % del valor bruto de produccion
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Distribucion de la renta agricola
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Distribucion de la renta agricola 2007-2020

B Imp. Nacionales B Imp. Provinciales
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