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Editorial: 4

Desde el record de presion tributaria y gasto del afio 2015, las mejoras fiscales en Nacion y Provincias

se deben a la licuacion del gasto en salarios y jubilaciones

e Para entender los nimeros fiscales actuales y el desafio existente a futuro, conviene comparar con la situacion de
2015, dltimo afio del segundo gobierno de Cristina Fernandez, que se caracterizd por niveles altos de presion
tributaria, gasto publico y déficit fiscal. Esto por cuanto desde 2016 se produjeron 3 grandes cambios en la
tendencia fiscal: i) Leve reduccion en la presion tributaria, con posterior reversion parcial, ii) Aumento en las
transferencias fiscales a provincias, tras fallo de la Corte Suprema a fines de 2015 y por compensaciones a la
provincia de Buenos Aires (BA), v iii) Leve reduccion en el gasto primario nacional, especialmente por licuacion
inflacionaria

e En el afio 2022 las transferencias automaticas a provincias resultaron equivalentes a 7,9% del PIB, cuando en
2015 representaban 7,2%. No obstante, en 2022 se entregaron menos transferencias discrecionales a provincias:
0,8% en 2022 versus 1,1% en 2015. En términos brutos (transferencias automaticas mas discrecionales), las
provincias salieron ganando, con transferencias totales por 8,7% del PIB en 2022, versus 8,3% en el afio 2015.

e  Entre 2015 y 2022 el déficit primario nacional bajé 0,9 puntos del PIB, a pesar que en ese lapso bajo la presion
tributaria nacional (-1,7% del PIB) y aumentaron las transferencias a provincias (0,4 puntos del PIB). La
explicacion se halla en que, en los Ultimos 7 afos, punta a punta, cay6 2,8% del PIB el gasto corriente primario
(sin incluir transferencias corrientes a provincias) y bajo 0,5% del PIB el gasto de capital nacional (sin incluir
transferencias de capital a provincias)

e La caida en el gasto corriente se explica, a su vez, con una licuacion de 0,9% del PIB en el gasto salarial y de
1,4% del PIB en el gasto en Prestaciones Sociales (Jubilaciones y pensiones contributivas y no contributivas). En
cambio, en los Ultimos 7 afios aumentaron las erogaciones en subsidios econdmicos (0,3% del PIB),
especialmente subsidios en energia y transporte, y asistencia social a familias y planes de empleo.

e Algo similar ocurre en provincias, en que el resultado fiscal primario pasd de negativo a positivo: la explicacién
radica especialmente en la reduccion (licuacion) del gasto publico, dado que el gasto corriente primario bajé en
1,9 puntos del PIB entre esos afios, mientras el gasto de capital lo hizo 0,4 puntos porcentuales

En Foco 1: 14

Cuando se agotan las fuentes de financiamiento

e El gobierno dispuso, en un DNU que todavia no ha completado los pasos legales para ser convalidado, utilizar
ahorros en titulos publicos en ddlares de las reparticiones publicas (incluida la ANSES) para: a) conseguir pesos
que ayuden a refinanciar los vencimientos de deuda publica; b) satisfacer parcialmente la demanda de ddlares
(con un sustituto no demasiado perfecto); c) relajar restricciones presupuestarias, ya que el 30 % de lo colectado
por las ventas de esos bonos podra utilizarse para compensar la merma de ingresos genuinos

e Mas alla de lo oneroso que resulta desprenderse de titulos que rinden 45 % anual en dolares y de los
interrogantes legales de la medida, hay que subrayar la escasa potencia del instrumento. Si se lograra reunir
poco mas de 1,0 millén de millones de pesos por la venta de estos titulos, esa cifra compara con vencimientos
de titulos en manos del sector privado estimados en 6,2 millon de millones de pesos para abril-setiembre. Es
cierto que habra demanda “institucional” (bancos, compaiias de seguros) para asegurar parte del rollover, pero
todo indica que seguira siendo necesaria la participacion del Banco Central en el mercado secundario de titulos en
pesos, por lo cual las presiones inflacionarias y la brecha cambiaria seguiran a la orden del dia

e  Simultaneamente, el primer trimestre de 2023 esta confirmando el deterioro del sector externo y las dificultades
del Banco Central para retener reservas, lo cual afecta en forma convergente las expectativas. En lo que va del
ano, el BCRA acumula un saldo negativo de casi 2,0 mil millones de ddlares en sus operaciones de compra-venta
de divisas con el sector privado, guarismo que compara con balances positivos de 2,0 mil millones en igual
periodo de 2021 y de 200 millones en 2022

e En febrero se completaron tres meses consecutivos con importaciones oscilando en el andarivel de los 5,0 mil
millones de ddlares, un 24 % por debajo del promedio de 2022. A las dificultades para producir por la falta de
insumos, se agrega ahora un fuerte desaliento a la inversion. La combinacion de restricciones a importar y una
brecha cambiaria que coquetea con el 100% tiene consecuencias: los precios mayoristas de productos
importados registraron en febrero una variacion de 9,2 % mensual y el anualizado del trimestre movil alcanzo el
172,2 %, que compara con el 101,4 % del IPC

e Entre los anuncios de esta semana figura también la decision de remover regulaciones que actualmente impiden
a las empresas acceder al tipo de cambio oficial para pagar importaciones si, en paralelo, han recurrido al CCL o
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al MEP. Por este camino, podria llegarse a una instancia en la que se habilite a las empresas a usar esos
mercados para acceder a ddlares libres y pagar importaciones para las que no estén disponibles divisas a valor
oficial. Es decir, solo como conjetura, el gobierno podria estar sembrando semillas para un eventual
desdoblamiento cambiario, dentro del paquete de medidas que acaban de conocerse

En Foco 2: 21

£Otro ano de crecimiento de la produccion de cerdos?

e De acuerdo a los documentos de transito de SENASA / SAGyP, se enviaron a faena unos 1,2 millones de porcinos
en los primeros 2 meses de 2023, una cifra que se ubica 10,6% por encima de los envios registrados en igual
periodo de 2022 (1,1 millones). Estos envios, que son un buen indicador del nivel de actividad del sector, vienen
creciendo en forma sostenida en los Ultimos afios, a una tasa del 3,4% promedio anual en el periodo 2018 —
2023 (tomando 2 meses de cada afio)

e En el periodo bajo analisis Cérdoba registra la mayor cantidad de animales movilizados para faena (341 mil
cabezas), le sigue de muy cerca Buenos Aires (322 mil); luego, mas atras, vienen Santa Fe (196 mil), Entre Rios
(107 mil) y San Luis (61 mil). Estas 5 jurisdicciones concentran el 88,4% de los envios totales, participacién que
se viene manteniendo bastante estable en los Ultimos 5 afios

e Todas las provincias envian cerdos a faenar a plantas industriales que pueden estar en el propio territorio o en el
de otra, generalmente una jurisdiccidn vecina; y reciben animales de granjas localizadas en la propia provincia o
en alguna otra. Del andlisis surge que existen 10 jurisdicciones receptoras netas, reciben mas animales de los que
envian, y 11 emisoras netas. Un caso particular es el de Tierra del Fuego, provincia con poca actividad en el
sector, en la todos los animales propios quedan en la provincia y no se reciben animales de otras jurisdicciones
(una economia “cerrada”)

e En el sistema se observa crecimiento de un modelo de produccion mas desintegrado (y especializado) a nivel de
granjas. En efecto, el flujo de porcinos movilizados con destino invernada se esta expandiendo con fuerza, a un
ritmo de 7,7% promedio anual entre los afios 2018 — 2023 (tomando como referencia los 2 primeros meses de
cada afio), encontrandose una relacion creciente entre los animales enviados a invernar y los enviados a faena,
tanto a nivel pais como en las provincias lideres. En el pais se tiene que actualmente 2,3 animales se envian a
invernar a otras granjas por cada 10 animales que se envian a faena; esta relacion sube a 3,0 y 2,7 en los casos
de Santa Fe y Cérdoba, mientras que baja a 1,6 y 1,9 en Buenos Aires y Entre Rios, respectivamente

e  Finalmente, analizando datos de faena de SAGyP (primeros meses de este afio) se encuentra que el pais contaba
con unos 414 frigorificos, de los cuales 104 realizaron faena de bovinos y porcinos (frigorificos de faena dual),
unos 60 que se concentraron solo en la faena de porcinos y unos 250 que realizaron solamente faena bovina. Un
caso interesante es Cordoba, donde la gran mayoria de los establecimientos faenan tanto porcinos como bovinos;
del total de establecimientos que faenan porcinos, el 82% son duales y del total que faenan bovinos, el 75% son
duales. En Buenos Aires estos porcentajes son mas bajos, de 40 establecimientos que faenan porcinos, sdlo el
48% son duales, y de 95 establecimientos que faenan bovinos, sélo el 20% son duales. Santa Fe muestra
numeros parecidos a los de Buenos Aires, 53% de frigorificos duales entre los establecimientos de faena porcina
y 30% de duales entre los de faena bovina
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Direccion Nacional del Derecho de Autor Ley N2 11723 - N2 2328, Registro de Propiedad Intelectual N2 45241117. - ISSN N2 1850-6895 (correo electrénico). Se autoriza la
reproduccion total o parcial citando la fuente. Viamonte 610, 22 piso (C1053ABN) Cdad. Aut. de Buenos Aires, Argentina. Tel.: (54-11) 4393-0375. E-mail: info@ieral.org
Web: www.ieral.org
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Editorial
Desde el record de presion tributaria y gasto del afio 2015, las
mejoras fiscales en Nacidén y Provincias se deben alalicuacion
del gasto en salarios y jubilaciones

Marcelo Capello y Nicolas Campoli

e Para entender los nimeros fiscales actuales y el desafio existente a futuro, conviene
comparar con la situacion de 2015, ultimo afio del segundo gobierno de Cristina
Fernandez, que se caracterizd por niveles altos de presién tributaria, gasto publico y
déficit fiscal. Esto por cuanto desde 2016 se produjeron 3 grandes cambios en la
tendencia fiscal: i) Leve reduccién en la presidn tributaria, con posterior reversion
parcial, ii) Aumento en las transferencias fiscales a provincias, tras fallo de la Corte
Suprema a fines de 2015 y por compensaciones a la provincia de Buenos Aires (BA), y
iii) Leve reduccion en el gasto primario nacional, especialmente por licuacion
inflacionaria

e En el afio 2022 las transferencias automaticas a provincias resultaron equivalentes a
7,9% del PIB, cuando en 2015 representaban 7,2%. No obstante, en 2022 se
entregaron menos transferencias discrecionales a provincias: 0,8% en 2022 versus
1,1% en 2015. En términos brutos (transferencias automaticas mas discrecionales), las
provincias salieron ganando, con transferencias totales por 8,7% del PIB en 2022,
versus 8,3% en el ano 2015

e Entre 2015 y 2022 el déficit primario nacional bajé 0,9 puntos del PIB, a pesar que en
ese lapso bajé la presién tributaria nacional (-1,7% del PIB) y aumentaron las
transferencias a provincias (0,4 puntos del PIB). La explicacidon se halla en que, en los
Ultimos 7 afios, punta a punta, cayd 2,8% del PIB el gasto corriente primario (sin incluir
transferencias corrientes a provincias) y bajé 0,5% del PIB el gasto de capital nacional
(sin incluir transferencias de capital a provincias)

e La caida en el gasto corriente se explica, a su vez, con una licuacién de 0,9% del PIB
en el gasto salarial y de 1,4% del PIB en el gasto en Prestaciones Sociales (Jubilaciones
y pensiones contributivas y no contributivas). En cambio, en los Ultimos 7 afos
aumentaron las erogaciones en subsidios econdmicos (0,3% del PIB), especialmente
subsidios en energia y transporte, y asistencia social a familias y planes de empleo

e Algo similar ocurre en provincias, en que el resultado fiscal primario pas6 de negativo a
positivo: la explicacién radica especialmente en la reduccidn (licuacion) del gasto
publico, dado que el gasto corriente primario bajé en 1,9 puntos del PIB entre esos
anos, mientras el gasto de capital lo hizo 0,4 puntos porcentuales
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Estd claro que la préxima administracion de gobierno tendra mdltiples e importantes
desafios, y que uno de ellos serda la situacion fiscal. Aun cumpliéndose este afio el
compromiso con el FMI de alcanzar un déficit primario de 1,9% del PIB, resultara 1,5
puntos porcentuales del PIB mayor al existente en el dltimo afio de la anterior
administracion (2019). Esto sin considerar que los efectos de la sequia sobre las
exportaciones y la actividad econdmica amenazan con agravar la situacion fiscal en 2023.

Para entender los nimeros fiscales existentes en 2023, y el desafio existente a futuro,
conviene comparar con la situaciéon existente en 2015, ultimo afio del segundo gobierno de
Cristina Fernandez, que se caracteriz6 por niveles altos de presion tributaria, gasto publico
y déficit fiscal.

Desde el afio 2016 se produjeron 3 grandes cambios en la tendencia fiscal: i) Leve
reduccidon en la presion tributaria, con posterior reversion parcial, ii) Aumento en las
transferencias fiscales a las provincias, por fallo de la Corte Suprema a fines de 2015 y por
compensaciones a la provincia de Buenos Aires (BA), y iii) Leve reduccidon en el gasto
primario.

Con la crisis macro de 2018 se acelero la licuacion del gasto por suba del tipo de cambio y
la inflacion, al igual que en 2022, y desde 2019 se estanco y luego revirtio la baja en la
presion tributaria.

Por su parte, con la pandemia en 2020 cayeron los recursos y aumentd el gasto, con fuerte
incremento del déficit primario, que luego tendieron a revertirse, una vez menguados los
efectos econdmicos de la pandemia.

A su vez, desde 2019 el congelamiento de tarifas disparéd nuevamente el gasto en subsidios
economicos, agravado en 2022 por la guerra Rusia — Ucrania y el encarecimiento de las
importaciones de gas. También desde 2020 la nueva movilidad previsional tuvo sus
impactos sobre el gasto publico.

A todo esto, écuales han sido los efectos fiscales netos en Nacidn y Provincias a causa de
los cambios ocurridos entre 2015 y 2022-2023? A continuacidon, se aborda esa
comparacion.

Transferencias de Nacion a provincias entre 2015 y 2022

Tras el fallo de la Corte Suprema de Justicia a fines de 2015, que ordend dejar de
descontar el 15% de la coparticipacién federal con destino a ANSES, a las provincias de
Cordoba, San Luis y Santa Fe, el gobierno nacional arreglé con el resto de las provincias la
misma devolucion, pero en un lapso de 5 afnos. En 2018, a su vez, con el Consenso Federal
se le comenzaron a entregar mas recursos a la provincia de Buenos Aires, lo cual se
acentud con la actual administracion (entre otras cosas, cred el Fondo de Fortalecimiento
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Fiscal de la Provincia de Buenos Aires para otorgar mas recursos a dicha provincia, que
provienen de una porcidn del recorte efectuado sobre la coparticipacién de CABA).

Asi las cosas, en el ano 2022 las transferencias automaticas a provincias resultaron
equivalentes a 7,9% del PIB, cuando en 2015 representaban 7,2%. No obstante, en 2022
se entregaron menos transferencias discrecionales a provincias: 0,8% en 2022 versus 1,1%
en 2015. En términos brutos (transferencias automaticas mas discrecionales), las provincias
salieron ganando, con transferencias totales por 8,7% del PIB en 2022, versus 8,3% en el
ano 2015.

Nacidn: Transferencias Automaticas a Provincias
(Afios 2015y 2022 — En porcentaje del PIBy
variacion porcentual de la participacion)

9,0% -
+9,3% 7,9%
8,0% -

7,2%

7,0% -
6,0% -
5,0% -
4,0% -
3,0% -
2,0% -

1,0% -

0,0% -
2015 2022

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.
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Nacion: Transferencias Discrecionales a Provincias

(Afos 2015y 2022 — En porcentaje del PIBy
variacién porcentual de la participacion)

1,2% -

1,1%

-28,7%
1,0% -

0,8%

0,8% -

0,6% -

0,4% -

0,2% -

0,0% -

2015 2022

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

Nacidn: Transferencias Totales a Provincias
(Afos 2015y 2022 — En porcentaje del PIBy
variacion porcentual de la participacion)
10,0% 1 3% oo
9,0% - 8,3% - ’
8,0% -
7,0% -
6,0% -
5,0% -
4,0% -
3,0% -
2,0% -

1,0% -
0,0% -

2015 2022

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

Variables fiscales en Sector Publico Nacional entre 2015 — 2022

En 2022, el déficit primario nacional resultd del 3,3% del PIB, cuando en 2015 era de
4,1%. Se trata de una reduccion de 0,9 puntos porcentuales del PIB. En 2023 el déficit
seria de 1,9% del PIB, que compara con 0,4% del PIB en 2019, con lo cual la actual
administracion, si cumple la meta de déficit con el FMI (no es lo mas probable al incorporar
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el efecto de la caida en la cosecha y las exportaciones), dejara un desequilibrio fiscal como
minimo 1,5 puntos del PIB superior a cdémo lo encontro.

Nacion: Resultado Primario
(Afios 2015y 2022 — En porcentaje del PIBy
variacion en puntos porcentuales)

0,0% -

-0,5% -
-1,0% -
-1,5% A
-2,0% -
-2,5% -
-3,0% -

-3,5% -

-3,3%

-4,5% - -4,1%

2015 2022

-4,0% -

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

De modo que entre 2015 y 2022 el déficit primario nacional bajé 0,9 puntos del PIB, a
pesar que en ese lapso bajé la presién tributaria nacional (-1,7% del PIB) y aumentaron
sus transferencias a provincias (0,4 puntos del PIB). La explicacion se halla en que, en los
Ultimos 7 afios, punta a punta, cayd 2,8% del PIB el gasto corriente primario (sin incluir
transferencias corrientes a provincias) y bajé 0,5% del PIB el gasto de capital nacional (sin
incluir transferencias de capital a provincias).

Nacion: Resultado Primario y causas de variacion
(Afos 2015y 2022 — En porcentaje del PIB y variacion porcentual de la participacion)

Gasto

Ingresos Ingresos Corriente Gasto de
. Resultado  Ingresos Tributarios Tributarios Otros Primario neto Transf re ias T i f " ias Transfi ias Capital neto.de Gasto Total
Afio L N . netos de netos de de Automdticas a Discrecionales Totales a transferencias L
Primario Tributarios . . Ingresos . L. L. L. N Primario
T f Tr ias i ias  Pr aPr Pr de capital
Automdticas Totales corrientes enviadas
enviadas
2015 -4,1% 25,8% 18,6% 17,5% 7,9% 20,9% 7,2% 1,1% 8,3% 1,9% 24,0%
2022 -3,3% 24,2% 16,3% 15,5% 6,0% 18,1% 7,9% 0,8% 8,7% 1,5% 20,3%
Variacién en p.p. 0,9 -1,7 -2,3 -2,0 -2,0 -2,8 0,7 -0,3 0,4 -0,5 -3,6
Variacién 20,9% -6,4% -12,5% -11,5% -24,8% -13,6% 9,3% -28,7% 4,3% -24,7% -15,2%

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

Informe de Coyuntura del IERAL — 23 de Marzo de 2023 8



[ERAL

Nacion: Déficit Primario 2015, 2022 y 2022 si las transferencias totales a provincias

hubiesen sido como en 2015
(Afos 2015 y 2022- En porcentaje del PIB)

4,5% - 4,14%
4,0% -
3,5% -
3,0% -
2,5% -
2,0% -
1,5% -
1,0% -
0,5% -
0,0% -

3,28%

2,91%

Déficit Primario 2015  Déficit Primario 2022  Déficit Primario 2022
con transferencias de
2015

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

La caida en el gasto corriente se explica, a su vez, con una licuacion de 0,9% del PIB en el
gasto salarial y de 1,4% del PIB en el gasto en Prestaciones Sociales (Jubilaciones y
pensiones contributivas y no contributivas). En cambio, en los Ultimos 7 afios aumentaron
las erogaciones en subsidios al sector privado (0,3% del PIB), especialmente subsidios en
energia y transporte, y asistencia social a familias y planes de empleo.

Naciéon: Componentes del Gasto primario
(Afos 2015y 2022 — En porcentaje del PIB y variacion)

Gastos Corrientes Primarios

= . X Transferencias Gastos de
Aiho Bienesy Prestaciones A .
Personal . Rk Corrientes al Sector Capital
servicios sociales R
Privado

2015 3,3% 1,2% 9,0% 5,4% 2,7%
2022 2,4% 0,8% 7,6% 5,7% 1,6%
Variacion en p.p. -0,94 -0,41 -1,39 0,30 -1,09
Variacion % -28% -35% -15% 5% -40%

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.
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Nacion: Componentes del Gasto primario
(Afos 2015y 2022 — En porcentaje del PIB y variacion)

0, -
10% 9,0%

9% -

8% - 7,6%

7% A

6% - 5'4%5,7%

5% A

1% 4 3,3%

3% - 2,4% 2,7%

1% - =

0% : : : : ; .

Personal Bienesy Prestaciones Transferencias Gastos de
servicios sociales Corrientes al Capital
Sector Privado
B Acumulado IlI-15 Acumulado 111-22

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

Variables fiscales en Sector Publico Provincial entre 2015 — 2022

En las provincias, en cambio, se pasé de un déficit primario de 0,1% del PIB en el periodo
enero a septiembre de 2015 a un superavit de 1,0% en el mismo lapso de 2022. Sélo San
Luis exhibio déficit primario en ese lapso del afio pasado.
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Consolidado de Provincias: Resultado Primario
(Acumulado al 3° Trimestre 2015 y 2022 — En porcentaje del PIB)

1,8 +
1,6 -
1,4 -
1,2 -

1 -
0,8 -
0,6 -
0,4 -
0,2 -

0 T )

1,6

0,2 - 0,1
11-2015 11-2022

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

Provincias: Resultado Primario
(Acumulado al 3° Trimestre 2022 — En porcentaje del PBG de cada provincia)

13,37

2,07 2,01

1,81 1,78 1,78 1,77 1,70 161 160

1,43 1,35

1,07 1,02

0,89 0,86
070 g55 ¢51

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

La explicacion en la mejora del resultado fiscal en provincias en los Ultimos 7 afios radica
especialmente en la reduccién (licuacion) del gasto publico, dado que el gasto corriente
primario bajo en 1,9 puntos del PIB entre esos afios, mientras el gasto de capital lo hizo
0,4 puntos porcentuales.
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Consolidado de provincias: Resultado Primario en 2015 y 2022 y causas de variacion

(Acumulado al 3° Trimestre 2015y 2022 — En porcentaje del PIBy

variacion en puntos porcentuales)

Ingresos

Otros ingresos Primario neto de Capital neto de Transferencias Transferencias

Gasto Corriente

Gasto de

. Resultado . A Transferencias N N . . .
Ao . . Tributarios corrientesyde  transferencias  transferencias  corrientes de capital
Primario ) Totales ) N 3 ) )
Propios capital corrientes de capital enviadas enviadas
enviadas enviadas
2015 -0,1% 5,3% 9,0% 2,8% 11,6% 1,7% 0,8% 0,9%
2022 1,6% 5,0% 8,7% 2,7% 9,7% 1,3% 0,8% 0,2%
Variacion en
1,7 -0,3 -0,2 -0,1 -1,9 -0,4 -0,02 -0,7
p.p.
Variacion % 1055% -5,7% -2,3% -3,9% -16,3% -23,0% -1,9% -75,9%

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.

Provincias: Componentes del Gasto primario
(Acumulado al 3° Trimestre 2015y 2022 — En porcentaje del PBG)

Transferencias

L. Personal Bienes y servicios . Gastos de Capital
Provincia Corrientes

2015 2022 2015 2022 2015 2022 2015 2022

Buenos Aires 6,5% 4,2% 0,7% 0,5% 2,7% 2,8% 0,5% 0,6%
CABA 2,8% 2,2% 1,6% 1,0% 0,8% 0,6% 0,8% 0,5%
Catamarca 17,7% 13,7% 2,1% 2,2% 8,8% 8,2% 6,8% 5,4%
Chaco 14,4% 10,1% 2,0% 1,3% 5,4% 5,0% 6,6% 3,3%
Chubut 9,1% 6,5% 1,2% 0,8% 1,3% 1,5% 2,9% 1,1%
Cordoba 5,9% 3,5% 1,2% 0,9% 2,8% 2,3% 1,3% 1,3%
Corrientes 13,3% 8,0% 2,6% 2,5% 3,8% 3,6% 3,4% 2,8%
Entre Rios 9,9% 7,1% 1,2% 0,9% 3,2% 2,6% 2,3% 0,8%
Formosa 21,0% 13,6% 5,8% 4,6% 6,0% 5,8% 15,8% 8,4%
Jujuy 17,0% 8,7% 1,3% 0,9% 7,3% 3,4% 5,2% 2,9%
La Pampa 9,0% 7,2% 1,7% 2,4% 3,4% 3,4% 4,0% 2,8%
La Rioja 14,2% 11,2% 2,3% 3,5% 7,3% 6,9% 6,0% 4,1%
Mendoza 9,3% 4,9% 1,5% 1,2% 3,6% 2,9% 1,6% 1,7%
Misiones 14,1% 9,3% 2,6% 1,2% 7,7% 7,9% 9,9% 3,2%
Neuquén 11,4% 7,5% 1,9% 1,4% 2,8% 2,2% 2,3% 1,3%
Rio Negro 12,6% 8,9% 1,6% 1,2% 4,1% 3,2% 2,2% 0,9%
Salta 11,5% 8,9% 1,3% 1,1% 5,3% 4,0% 2,7% 1,2%
San Juan 8,9% 5,3% 2,2% 0,7% 3,6% 2,0% 5,5% 5,0%
San Luis 5,6% 9,8% 1,1% 2,9% 2,4% 5,0% 7,9% 3,3%
Santa Cruz 9,5% 6,6% 0,6% 0,7% 3,9% 3,3% 0,9% 0,3%
Santa Fe 6,8% 4,3% 1,0% 0,7% 2,8% 2,8% 1,3% 0,9%
Santiago del Estero 6,0% 4,2% 1,4% 1,8% 3,6% 2,9% 7,7% 4,7%
Tierra del Fuego 10,4% 6,7% 0,6% 0,8% 3,2% 3,3% 1,7% 1,3%
Tucuman 14,2% 9,1% 1,5% 1,0% 6,3% 4,6% 2,9% 1,9%
Consolidado 7,1% 4,8% 1,2% 0,9% 2,8% 2,6% 1,8% 1,2%

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.
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Mediterrineas
Provincias: Componentes del Gasto primario
(Acumulado al 3° Trimestre 2015 y 2022 — Variacién real)
L. Bienesy Transferencias Gastos de
Provincia Personal . ) .

servicios Corrientes Capital
Buenos Aires -32,9% -27,6% 3,1% 11,0%
CABA -22,1% -38,2% -24,6% -35,5%
Catamarca -25,9% 2,7% -11,0% -24,1%
Chaco -27,3% -33,0% -3,6% -48,7%
Chubut -29,0% -37,1% 13,5% -63,4%
Cordoba -38,9% -27,3% -16,7% 3,7%
Corrientes -35,4% 2,3% 3,8% -11,8%
Entre Rios -25,1% -22,4% -15,4% -65,3%
Formosa -31,7% -15,4% 1,5% -43,8%
Jujuy -43,9% -27,1% -48,4% -38,8%
La Pampa -15,8% 50,3% 4,4% -24,2%
La Rioja -21,0% 48,3% -6,0% -32,1%
Mendoza -49,9% -23,9% -22,5% 0,2%
Misiones -26,9% -47,1% 12,7% -64,1%
Neuquén -13,8% -0,4% 3,6% -27,1%
Rio Negro -29,0% -25,0% -22,7% -59,6%
Salta -16,9% -14,1% -19,2% -54,5%
San Juan -40,7% -70,8% -44,9% -8,4%
San Luis 74,2% 161,1% 105,4% -57,9%
Santa Cruz -40,8% -3,8% -26,7% -70,2%
Santa Fe -32,0% -22,6% 7,9% -22,9%
Santiago del Estero -26,7% 28,9% -15,2% -35,7%
Tierra del Fuego -36,7% 35,4% 1,0% -20,5%
Tucuman -27,9% -22,4% -16,3% -26,1%
Consolidado -30,2% -23,3% -6,2% -31,2%

Fuente: IERAL de Fundacidon Mediterranea en base a datos del Ministerio de Economia.
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En Foco 1

Cuando se agotan las fuentes de financiamiento

Jorge Vasconcelos

e El gobierno dispuso, en un DNU que todavia no ha completado los pasos legales para
ser convalidado, utilizar ahorros en titulos publicos en ddlares de las reparticiones
publicas (incluida la ANSES) para: a) conseguir pesos que ayuden a refinanciar los
vencimientos de deuda publica; b) satisfacer parcialmente la demanda de ddlares (con
un sustituto no demasiado perfecto); c) relajar restricciones presupuestarias, ya que el
30 % de lo colectado por las ventas de esos bonos podra utilizarse para compensar la
merma de ingresos genuinos

e Mas alla de lo oneroso que resulta desprenderse de titulos que rinden 45 % anual en
ddlares y de los interrogantes legales de la medida, hay que subrayar la escasa
potencia del instrumento. Si se lograra reunir poco mas de 1,0 millén de millones de
pesos por la venta de estos titulos, esa cifra compara con vencimientos de titulos en
manos del sector privado estimados en 6,2 millon de millones de pesos para abril-
setiembre. Es cierto que habra demanda “institucional” (bancos, compafiias de seguros)
para asegurar parte del rollover, pero todo indica que seguira siendo necesaria la
participacion del Banco Central en el mercado secundario de titulos en pesos, por lo
cual las presiones inflacionarias y la brecha cambiaria seguiran a la orden del dia

e Simultaneamente, el primer trimestre de 2023 esta confirmando el deterioro del sector
externo y las dificultades del Banco Central para retener reservas, lo cual afecta en
forma convergente las expectativas. En lo que va del afo, el BCRA acumula un saldo
negativo de casi 2,0 mil millones de ddlares en sus operaciones de compra-venta de
divisas con el sector privado, guarismo que compara con balances positivos de 2,0 mil
millones en igual periodo de 2021 y de 200 millones en 2022

e En febrero se completaron tres meses consecutivos con importaciones oscilando en el
andarivel de los 5,0 mil millones de ddlares, un 24 % por debajo del promedio de 2022.
A las dificultades para producir por la falta de insumos, se agrega ahora un fuerte
desaliento a la inversidon. La combinacidon de restricciones a importar y una brecha
cambiaria que coquetea con el 100% tiene consecuencias: los precios mayoristas de
productos importados registraron en febrero una variacion de 9,2 % mensual y el
anualizado del trimestre mdvil alcanzo el 172,2 %, que compara con el 101,4 % del IPC

e Entre los anuncios de esta semana figura también la decision de remover regulaciones
que actualmente impiden a las empresas acceder al tipo de cambio oficial para pagar
importaciones si, en paralelo, han recurrido al CCL o al MEP. Por este camino, podria
llegarse a una instancia en la que se habilite a las empresas a usar esos mercados para
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acceder a ddlares libres y pagar importaciones para las que no estén disponibles divisas
a valor oficial. Es decir, sélo como conjetura, el gobierno podria estar sembrando
semillas para un eventual desdoblamiento cambiario, dentro del paquete de medidas
que acaban de conocerse

Se ha subrayado en estos informes que los desequilibrios macro de la economia se
acenttan con el correr del tiempo, pero el gobierno, en lugar de comenzar a corregirlos,
sblo atina a buscar nuevos mecanismos para financiarlos. Y, como no alcanzan los
instrumentos genuinos para cubrir el rojo fiscal, se hace omnipresente el rol del Banco
Central como “prestamista de Ultima instancia” del Tesoro, aun cuando se guarden las
formas y se respete el limite de transferencias directas acordado con el FMI. En el segundo
semestre de 2022, los numeros fiscales se reencauzaron “gracias” a la aceleracion
inflacionaria, al costo de llevar a terreno negativo la cuenta corriente del balance de pagos
(déficit de 0,8 % del PIB, luego de un superavit de 1,4 % en 2021), fendmeno que explica
la imposibilidad de acumular reservas, dada la falta de ingreso de capitales.

De cara a 2023, no sélo se agolpan los vencimientos de deuda en pesos, sino que, el
deterioro de la recaudacién por la recesion y la sequia obliga a un ajuste del gasto que el
Ejecutivo no parece dispuesto a encarar, y es la falta de ahorro publico la que hunde
todavia mas el resultado de la cuenta corriente del balance de pagos proyectado para este
afo, cierto que agravado por la sequia. Ejercicios preliminares muestran que, con un gasto
publico constante en términos reales, en 2023 el déficit antes de intereses escalaria a 4,0
% del PIB (en lugar del 1,9 % previsto en el acuerdo con el FMI), dada la merma prevista
para la recaudacion.

Es en ese contexto que el gobierno dispuso, en un DNU que todavia no ha completado los
pasos legales para ser convalidado, utilizar ahorros en titulos publicos en délares de las
reparticiones publicas (incluida la ANSES) para: a), conseguir pesos que ayuden a
refinanciar los vencimientos de deuda publica; b) satisfacer parcialmente la demanda de
ddlares (con un sustituto no demasiado perfecto); c) relajar restricciones presupuestarias,
ya que el 30 % de lo colectado por las ventas de esos bonos podra utilizarse para
compensar la merma de ingresos genuinos.

Mas alld de lo oneroso que resulta desprenderse de titulos que rinden 45 % anual en
délares y de los interrogantes legales de la medida, hay que subrayar la escasa potencia
del instrumento. Si se lograra reunir poco mas de 1,0 millén de millones de pesos para
participar en las licitaciones de deuda publica del periodo abril-setiembre, esto compara con
vencimientos de titulos en manos del sector privado estimados en 6,2 millén de millones
para esos seis meses. Es cierto que habra demanda “institucional” (bancos, compafias de
seguros) para asegurar parte del rollover, pero todo indica que seguira siendo necesaria la
activa participacion del Banco Central en el mercado secundario de titulos en pesos, por lo
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cual las presiones inflacionarias y la cuestion de la brecha cambiaria seguiran a la orden del
dia.

Un canje que desperto las alarmas

El Ultimo canje de deuda realizado por el Tesoro, a principios de marzo, permitid posponer
4,3 milldén de millones de pesos de vencimientos que tenian lugar en estas semanas/meses,
pero resultd una operacion demasiado dependiente de las ofertas efectuadas por
organismos estatales. Se estima que la aceptacion del canje por parte de tenedores
privados de titulos publicos fue, en ese momento, equivalente a sélo el 17 % de los activos
en su poder. Con este antecedente, un aspecto critico del manejo de la macro y de las
expectativas tiene que ver con vencimientos de deuda en pesos en manos privadas que
alcanzan a 6,2 millones de millones para el periodo abril-setiembre, y el interrogante
respecto a los pesos que tendria que emitir el Banco Central en caso que las licitaciones
durante ese periodo fracasen.

Vencimientos Deuda en Pesos del Tesoro con el Sector Privado

Periodo Ez:ngss En%PIB | En%BM*
Il Trim, 4,1 2,4% 78,5%
Il Trim. 2,1 1,3% 40,2%
Abril-Set 6,2 3,7% 118,6%

* Base Monetaria al 15/03 de $5,23 billones
Fuente: IERAL en base a BCRA, Min de Economia y fuentes privadas

La cifra de vencimientos de deuda publica en manos privadas para los seis meses que van
de abril a setiembre equivale a 118,6 % de la base monetaria (Ultimo dato: 5,23 millén de
millones) y, si bien existen tenedores institucionales de deuda, caso de bancos y compafiias
de seguros, que en general adhieren a los canjes, el margen de incertidumbre es elevado.
Si el Banco Central tuviera que volver a actuar como “prestamista de Ultima instancia” del
Tesoro, para suplir las deficiencias del “rollover” de la deuda, la emision potencial es muy
elevada, afectando inevitablemente las expectativas de inflacion y la magnitud de la brecha
cambiaria.

Simultaneamente, el primer trimestre de 2023 esta mostrando en forma nitida el deterioro
del sector externo y las dificultades del Banco Central para retener reservas, lo cual afecta
en forma convergente las expectativas. Obsérvese que, en lo que va del afo, el BCRA
acumula un saldo negativo de casi 2,0 mil millones de ddlares en sus operaciones de
compra-venta de divisas con el sector privado, guarismo que compara con balances
positivos de 2,0 mil millones en igual periodo de 2021 y de 200 millones en 2022.
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Compras netas de ddélares del BCRA*
Al sector privado

2021 =—2022 =—2023
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* Compras diarias acumulativas hasta el 17 de marzo de cada afio. En millones de USD.
Fuente: IERAL, con base en BCRA.

Esta es la razdn por la cual, las reservas externas netas del Central, que arrancaron el afo
en 8,9 mil millones de ddlares, ahora se estimen por debajo de los 2,0 mil millones. Esto, a
su vez, ha intensificado el torniquete de las autorizaciones a importar, con severos efectos
tanto sobre el nivel de actividad (por la falta de insumos) como de las presiones
inflacionarias (por la escasez).

Restricciones a importar, presiones inflacionarias

En febrero se completaron tres meses consecutivos con importaciones oscilando en el
andarivel de los 5,0 mil millones de dodlares, un nivel que se ubica 24 % por debajo del
promedio de 2022, que habia sido de 6,8 mil millones de ddlares/mes. A las dificultades
para producir por la falta de insumos, se agrega ahora un fuerte desaliento a la inversion,
con importaciones de bienes de capital que en febrero se achicaron un 21,1 % respecto de
igual mes de 2022.
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La combinacion de restricciones a importar y brecha cambiaria que coquetea con el 100%
se expresa con nitidez en la evolucion de los precios mayoristas de productos importados,
que en febrero registrd una variacion de 9,2 % mensual, acelerando 0,7 puntos respecto
del dato de enero. Se observa en el grafico adjunto como, hasta agosto de 2022, la
inflaciéon anualizada (del promedio movil de tres meses) medida por el Indice de Precios al
Consumidor no sacaba diferencias relevantes con el anualizado de la variacion de los
precios mayoristas de productos importados.
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Esta dinamica empieza cambiar en setiembre y, a partir de alli, se observa una marcada
divergencia. Con los datos a febrero, se tiene que la inflacién anualizada del IPC, de 101,4
%, compara con un anualizado de 172,2 % para los precios mayoristas de productos
importados.

Y el tema es que las restricciones al comercio exterior apuntan a acentuarse en proximos
meses, sin que pueda descartarse que, formalmente, el gobierno decida derivar
importaciones al mercado del ddlar libre (CCL y/o MEP). En ese sentido, corresponde tener
en cuenta que el mercado libre del délar es mucho mas volatil que el oficial, y que en los
Ultimos tres afos ha registrado picos por encima de los 500 pesos, a precios de hoy, en
situaciones en las que se combinaron desborde monetario, crisis de confianza y
expectativas de devaluacion.

La pesificacion de titulos en dolares de organismos estatales

Como se subrayd mas arriba, el agotamiento de fuentes de financiamientos utilizadas hasta
aqui por el gobierno nacional, derivd en el recurso de apelar a ahorros en titulos publicos
de organismos estatales, que seran canjeados (legislacion extranjera) u ofrecidos al
mercado en licitaciones cuyas caracteristicas resta definir.

Tenencia de bonos en doélares por agente econdmico
Valores a precios de mercado en Millones de USD

Bono FGS BCRA Tesoro Privado Total

Legislacion Local

AL29 160 203 0 195 558
AL30 70 1.128 0 2.197 3.395
AL35 1.564 2.179 0 914 4.657
AE38 1.035 274 0 773 2.082
AlL4l 80 0 0 322 401
Subtotal 2.909 3.784 0 4.400 11.093

Legislacion Internacional

GD29 9 1 0 808 818

GD30 438 18 171 4.443 5.070
GD35 81 6 4 5.390 5.481
GD38 64 20 3 3.885 3.971
GD41 105 0 0 3.469 3.574
GD46 0 0 0 652 652

Subtotal 697 45 178 18.646 19.566
TOTAL 3.606 3.829 178 23.046 30.659

Fuente: IERAL en base a BCRA, FGS, Secretaria de Finanzas, IAMC y fuentes
varias.
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Aparte del Banco Central, la principal tenedora de estos bonos es la ANSES, con un
estimado, a valor de mercado, de 2,9 mil millones de ddlares en el caso de los
instrumentos bajo legislacion argentina. Se trata de activos que podrian cambiarse por 1,1
millén de millones de pesos a las paridades y valor del dolar libre del presente. Si se tiene
en cuenta la cifra estimada de 6,2 millon de millones de pesos de vencimientos de abril a
setiembre de deuda del Tesoro en manos del sector privado, se advierte sobre la limitada
potencia de los instrumentos a los que ahora se recurre.

Fuentes de la ANSES han subrayado importantes ganancias para la institucion de canjear
bonos en pesos ajustables por inflacion, vs los titulos en ddlares que tienen en cartera.
Pero esos calculos se han hecho a valor contable, y el resultado puede ser muy diferente a
precios de mercado. Resta conocer los detalles para ver hacia donde se inclina la balanza.
Lo cierto es que de ningin modo el uso de estos ahorros sustituye la necesidad de
profundizar el esfuerzo de contencién de gastos del sector publico.

Entre los anuncios de esta semana figura también la decision de remover regulaciones que
actualmente impiden a las empresas acceder al tipo de cambio oficial para pagar
importaciones si, en paralelo, han recurrido al CCL o al MEP. Vale la pena subrayar que, por
este camino, podria llegarse a una instancia en la que se habilite a las empresas a usar
esos mercados para acceder a ddlares libres y pagar importaciones para las que no estén
disponibles divisas a valor oficial. Es decir, sélo como conjetura, el gobierno podria estar
sembrando semillas para un eventual desdoblamiento cambiario, dentro del paquete de
medidas que acaban de conocerse.
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En Foco 2

¢,Otro afio de crecimiento de la produccién de cerdos?

Juan Manuel Garzon y Lautaro Sibilla

e De acuerdo a los documentos de transito de SENASA / SAGyP, se enviaron a faena
unos 1,2 millones de porcinos en los primeros 2 meses de 2023, una cifra que se ubica
10,6% por encima de los envios registrados en igual periodo de 2022 (1,1 millones).
Estos envios, que son un buen indicador del nivel de actividad del sector, vienen
creciendo en forma sostenida en los Ultimos afos, a una tasa del 3,4% promedio anual
en el periodo 2018 — 2023 (tomando 2 meses de cada afio)

e En el periodo bajo analisis Cérdoba registra la mayor cantidad de animales movilizados
para faena (341 mil cabezas), le sigue de muy cerca Buenos Aires (322 mil); luego, mas
atras, vienen Santa Fe (196 mil), Entre Rios (107 mil) y San Luis (61 mil). Estas 5
jurisdicciones concentran el 88,4% de los envios totales, participacion que se viene
manteniendo bastante estable en los ultimos 5 afios

e Todas las provincias envian cerdos a faenar a plantas industriales que pueden estar en
el propio territorio o en el de otra, generalmente una jurisdiccién vecina; y reciben
animales de granjas localizadas en la propia provincia o en alguna otra. Del andlisis
surge que existen 10 jurisdicciones receptoras netas, reciben mas animales de los que
envian, y 11 emisoras netas. Un caso particular es el de Tierra del Fuego, provincia con
poca actividad en el sector, en la todos los animales propios quedan en la provincia y
no se reciben animales de otras jurisdicciones (una economia “cerrada”)

e En el sistema se observa crecimiento de un modelo de produccién mas desintegrado (y
especializado) a nivel de granjas. En efecto, el flujo de porcinos movilizados con destino
invernada se esta expandiendo con fuerza, a un ritmo de 7,7% promedio anual entre
los afios 2018 — 2023 (tomando como referencia los 2 primeros meses de cada afo),
encontrandose una relacién creciente entre los animales enviados a invernar y los
enviados a faena, tanto a nivel pais como en las provincias lideres. En el pais se tiene
gue actualmente 2,3 animales se envian a invernar a otras granjas por cada 10
animales que se envian a faena; esta relacion sube a 3,0 y 2,7 en los casos de Santa Fe
y Cérdoba, mientras que baja a 1,6 y 1,9 en Buenos Aires y Entre Rios,
respectivamente

e Finalmente, analizando datos de faena de SAGyP (primeros meses de este afio) se
encuentra que el pais contaba con unos 414 frigorificos, de los cuales 104 realizaron
faena de bovinos y porcinos (frigorificos de faena dual), unos 60 que se concentraron
sélo en la faena de porcinos y unos 250 que realizaron solamente faena bovina. Un
caso interesante es Cordoba, donde la gran mayoria de los establecimientos faenan
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tanto porcinos como bovinos; del total de establecimientos que faenan porcinos, el
82% son duales y del total que faenan bovinos, el 75% son duales. En Buenos Aires
estos porcentajes son mas bajos, de 40 establecimientos que faenan porcinos, sélo el
48% son duales, y de 95 establecimientos que faenan bovinos, solo el 20% son duales.
Santa Fe muestra nimeros parecidos a los de Buenos Aires, 53% de frigorificos duales
entre los establecimientos de faena porcina y 30% de duales entre los de faena bovina

Introduccion

En esta columna se analiza la evolucidon de la produccién de cerdos en lo que va del aiho
segun provincias del pais. Al no disponerse de datos oficiales de los animales producidos
por cada jurisdiccidon, se aproxima lo que estaria sucediendo en la actividad de las
provincias a partir del movimiento de animales con destino faena que registran los
documentos de transito de SENASA / SAGyP.

Se entiende que el movimiento de animales es un buen indicador de los animales
producidos que llegan a la comercializacion, y también de los kilos totales producidos, en
este Ultimo caso bajo el supuesto de cierta estabilidad en el peso promedio de los animales
enviados a faena.! Adicionalmente podria reflejar la situacion productiva de las granjas a
nivel “promedio”, pero ello depende de que el nimero de establecimientos se mantenga
relativamente constante (informacidn que se desconoce).

Ademas del tema antes mencionado, se incluyen dos analisis adicionales, uno vinculado a
la evolucion del grado de integracién con que estarian operando las granjas que forman
parte del sistema de produccion (se aproxima a partir de los traslados de animales con
destino invernada) y el otro relacionado al modelo de negocios de la industria frigorifica, en
cuanto a la decision de concentrar o diversificar las especies de animales faenados
(frigorificos duales versus frigorificos exclusivos).

Animales enviados a faena segun provincias?

De acuerdo a los documentos de transito de SENASA / SAGyP, se enviaron a faena unos
1,2 millones de porcinos en los primeros 2 meses de 2023, una cifra que se ubica 10,6%
por encima de los envios registrados en igual periodo de 2022 (1,1 millones).

Los envios a faena, un indicador del nivel de actividad del sector, vienen creciendo en
forma sostenida en los Ultimos afos, a una tasa del 3,4% promedio anual en el periodo
2018 — 2023 (tomando primeros 2 meses de cada afo).

1 De acuerdo a estimaciones propias, el peso promedio de los capones enviados a faena habria sido en lo que
va de este afio (2 primeros meses) levemente superior al del mismo periodo del afio pasado (+0,5%).

2 Se tienen en cuenta los animales movilizados con destino a faena al interior de una misma provincia y entre
provincias.
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Millones de cabezas
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterrdnea en base a SENASA / SAGyP.

Respecto al origen de estos animales y, por ende, el emplazamiento o localizacion de las
granjas de produccion, se tiene que los envios a faena provienen principalmente de 5
provincias: Coérdoba, Buenos Aires, Santa Fe, Entre Rios y San Luis, que en su conjunto
representaron el 88,4% de los envios totales en lo que va del 2023. La participacion de
estas cinco provincias lideres en la actividad se mantiene practicamente constante a lo
largo del periodo bajo analisis (2018-2023).

En los primeros 2 meses del afio, Cérdoba es la provincia que registra la mayor cantidad de

animales movilizados con destino
faena (341 mil) y le sigue de cerca
Buenos Aires (322 mil); luego, mas
atrds, vienen Santa Fe (196 mil),
Entre Rios (107 mil) y San Luis (61
mil). Nétese que las 19 jurisdicciones
restantes acumulan unos 126 mil
porcinos enviados, es decir, menos
de la mitad de lo que aporta en
forma individual alguna de las dos
provincias lideres. Respecto al afo
pasado, entre las 5 provincias lideres
en envios, Entre Rios registra la
mayor tasa de crecimiento (+18,2%
ia.), le sigue San Luis (14,8% ia), y
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterrénea en base a SENASA
/ SAGYP.

luego Santa Fe (13,5% ia) mientras que las dos provincias mas fuertes en el negocio
porcino aparecen con variaciones mas moderadas, Cordoba (7,4%) y Buenos Aires (7,5%).
El resto de las 19 provincias presenta una variacion del 12,9% ia.
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Envios de porcinos a faena en primeros 2 meses segun provincias (2019-2023)
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterrénea en base a SENASA / SAGYP.
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Focalizando en las tres provincias mas
relevantes para la actividad, resulta Cerdos enviados y recibidos con destino faena en
2 primeros meses (2018-2023)

interesante analizar cdmo queda el
balance entre los animales que éstas Buenos Aires
envian a faena y los que reciben con
similar destino. Si cada una de las
provincias fuese una economia
“cerrada”, todos los animales que
producen sus granjas deberian ser
faenados en la propia jurisdiccion y las
plantas de faena locales no podrian
faenar mas animales que aquellos que 0o -
se producen localmente, es decir, no 2018 2019 2020 2021 2022 2023
podria haber brecha o diferencia entre ¥ Enviados Recibidos

los animales que una provincia envia y

recibe para faena. En una economia
“abierta”, como es la economia al 04 1
interior del pais, una provincia si %%
puede tener una brecha entre lo que
produce y faena, en una u otra
direccién, producir mas de lo que 02 |
faena, o faenar mas de lo que 01 -
produce. Se observan diferencias 01 1
importantes entre las provincias O o1 2030 2001 2022 2073
lideres, particularmente entre Buenos B Enviados M Recibidos

Aires y Cérdoba. Mientras que Buenos

Aires recibe muchos mas animales con Santa Fe

destino faena de los que envia 03
(produce), lo contrario sucede en
Cordoba.

0,7

0,6

0,5
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Millones decabezas

0,1

Cordoba

0,3 A
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En efecto, en los primeros 2 meses de
este afo Buenos Aires recibid con
destino faena 611 mil cabezas, o1 1
mientras que desde sus granjas

salieron con mismo destino 322 mil cabe 2018 2019 2020 2021 202 2023
positiva de 288 mil cabezas y una relacié = Enviados ™ Recibidos

producido en la propia provincia. Esta relacion se muestra bastante estable en Ultimos 6
anos. Los principales proveedores de animales con destino a faena de Buenos Aires son
Cordoba, Santa Fe y Entre Rios.

0,1 -

Millones decabezas

Cordoba, a diferencia de la provincia anterior, envia a faena mas animales de los que
recibe. En lo que va del afo recibid 196 mil animales con destino faena y envié 341 mil,
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una brecha negativa de 144,8 mil cabezas. En la provincia mediterranea la relacion
entonces ha sido de 0,58 animales faenados por cada 1 animal producido. Los principales
destinos fuera de Cérdoba son Buenos Aires (37% del total de animales enviados) y Santa
Fe (9,5% del total).

Finalmente, Santa Fe presenta una estructura mas equilibrada que la de sus pares, la
cantidad de animales enviados a faena es muy similar a la cantidad de animales recibidos
para faena. En estos meses del 2023, la provincia del litoral recibié 234 mil cabezas y envid
223 mil, una brecha positiva de poco menos de 12 mil animales y una relacion de 1,05
animales faenados por cada 1 animal producido.

Como se mencionase anteriormente, la relacién de porcinos enviados/recibidos para faenar
se mantiene relativamente constante a lo largo del periodo analizado en las tres provincias.

Cantidad de cerdos recibidos con destino faena por cada cerdo enviado con destino
faena, segun provincias lideres (2018 — 2023) *
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=
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*Primeros 2 meses de cada ano.
Fuente: IERAL en base a SENASA / SAGYP.

Se presentan a continuacién los cerdos enviados y recibidos con destino faena para todas
las provincias, ordenando estas Ultimas en funcion del tamano del flujo de animales
enviados, y se muestra la relacion entre estas dos variables en todas las jurisdicciones.

Cuando la relaciéon es mayor a 1 significa que la provincia es receptora neta de porcinos y
cuando es menor a 1, que es emisora neta. Del analisis surge que existen 10 jurisdicciones
receptoras netas, siendo Mendoza la que presenta el mayor valor (la provincia recibe 3,63
cerdos por cada 1 que envia), 11 emisoras netas, donde destaca San Luis (recibe 0,08
cerdos por cada 1 animal enviado) y el caso particular de Tierra del Fuego, donde el
indicador asume el valor 1 (toda la produccion queda en la provincia y no recibe animales
de otra jurisdiccion, como una economia “cerrada”).
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Cerdos enviados y recibidos con destino faena por provincia en 2 primeros meses de

2023
L. Animales Animales .,
Provincia enviados (1) | recibidos (2) Brecha (2-1) | Relacidn (2/1)
Coérdoba 341.166 196.341 -144.825 . 0,58
Buenos Aires 322.693 611.437 288.744 D 1,89
Santa Fe 222.947 234.866 11.919 D 1,05
Entre Rios 126.495 56.741 -69.754 . 0,45
San Luis 70.887 5.520 -65.367 |@ 0,08
La Pampa 21.053 4.811 -16.242 . 0,23
Salta 16.274 14.467 -1.807 . 0,89
La Rioja 17.461 4,048 -13.413 . 0,23
San Juan 14.093 9.576 -4.517 @ o068
Chaco 14.641 11.812 -2.829 . 0,81
Misiones 7.839 8.851 1.012 D 1,13
Corrientes 6.503 4.437 -2.066 . 0,68
Mendoza 6.691 24.256 17.565 {:) 3,63
Rio Negro 6.589 6.937 348 @ 1,05
Neuquén 6.132 5.640 -492 @ o9
Santiago del Estero 8.491 1.943 -6.548 . 0,23
Jujuy 5.728 6.480 752 @ 1,13
Chubut 4,928 4,941 13 @ 1,00
Tucumdn 4,080 6.575 2.495 @ 161
Catamarca 1.553 6.279 4.726 O 4,04
Tierra del Fuego 310 310 0 () 1,00
Santa Cruz 25 311 286 {:) 12,44

Fuente: IERAL en base a SENASA/SAGYyP.

Un dato de interés es cuanto depende la industria frigorifica de una provincia de animales
producidos en la propia jurisdiccion. En estos dos primeros meses de 2023, en Cérdoba se
observa que es mas elevado el porcentaje de animales con destino faena que provienen de
granjas de la provincia respecto del que se observa en las otras dos provincias analizadas;
en efecto, mientras Buenos Aires y Santa Fe producen poco mas de la mitad de los
porcinos que faenan (51,4% y 56,5%, respectivamente), en Cordoba esta relacion llega al
84,4%.

Grado de integracion de las granjas de produccion de porcinos

Entre los movimientos de porcinos se encuentran traslados con destino invernada, es decir,
movimientos de granjas que envian sus animales hacia otras granjas para que los engorden
y/o completen el ciclo productivo.

Estos movimientos de invernada permiten inferir el grado de integracién con que estan
operando las granjas que forman parte del sistema de produccion de cerdos en Argentina.
Un sistema que opera bajo un esquema completamente integrado seria aquel en el que los
cerdos desarrollan toda su vida dentro de una misma granja o establecimiento (nacen,
crecen y se envian a faena, hay un solo movimiento del animal, cuando se lo transporta
hacia el frigorifico), mientras que un sistema desintegrado seria aquel que cuenta con
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granjas especializadas en las diferentes fases del proceso productivo (la cria, el engorde)?;
en este Ultimo, los traslados de animales no seran sélo entre granjas y frigorificos, sino que
habra también movimientos entre las propias granjas.

De acuerdo a los movimientos de porcinos, el flujo de animales enviados a invernar esta
creciendo de manera sostenida, a un ritmo de 7,7% promedio anual entre los afios 2018 —
2023 (tomando como referencia los 2 primeros meses de cada afo).

Si se analiza la relacion entre la cantidad de animales enviados a invernar por cada animal
enviado a faena, se observa una relacion creciente en los Ultimos afios, a nivel pais y en las
provincias lideres. En el pais se tiene que 2,3 animales se envian a invernar a otras granjas
por cada 10 animales que se envian a faena; esta relacién sube a 3,0 y 2,7 en los casos de
Santa Fe y Cdrdoba, mientras que baja a 1,6 y 1,9 en Buenos Aires y Entre Rios,
respectivamente.

Cantidad de animales enviados a invernar por cada 10 animales enviados a faena
segun provincias, 2018 -2023%*

2,50

2,00

2018 2019 2020 2021 2022 2023

BN P3is e==Buenos Aires ess=Cordoba - Entre Rios == Santa Fe

*Primeros dos meses de cada afio.
Fuente: IERAL en base a SENASA / SAGYP.

Modelos de negocios de los frigorificos en cuanto a especies de animales
faenados

Los frigorificos pueden concentrarse en la faena de una sola especie de animales (porcinos,
bovinos, etc.), apuntando a la especializacién y la busqueda de economias de escala
(crecer y diluir costos fijos a partir de la mayor produccién de un Unico bien), o pueden
faenar distintas especies, con el objetivo de diversificar su negocio y generar economias de
alcance (crecer y diluir costos fijos a partir de la mayor produccién de varios bienes en
simultaneo).

3 Que en algunos casos pueden ser de una misma empresa y en otros de empresas distintas.
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Analizando los datos de faena de SAGyP (primeros meses de este afio) se encuentra que el
pais contaba con unos 414 frigorificos, de los cuales 104 realizaron faena de bovinos y
porcinos (frigorificos de faena dual), unos 60 que se concentraron sélo en la faena de
porcinos y unos 250 que realizaron solamente faena bovina.

Respecto de los frigorificos duales y su localizacidén, Buenos Aires contaba con 19 de estos
establecimientos, Cérdoba con 18, Entre Rios con 12 y Santa Fe con 10; los 49
establecimientos restantes se distribuian entre las otras 19 provincias.

Cantidad de establecimientos frigorificos Establecimientos frigorificos de faena
en Argentina segun tipo de hacienda dual segln provincias (2023)
faenada (2023)

Establecimientos . Buenos Aires;
de faena dual; 19
104

19 provincias
restantes; 45

Establecimientos
de faena \ 4
\ /

exclusivamente Establecimientos \ 4 ,
bovinos; 250 de faena \ // Cordoba; 18

exclusivamente \ £
porcinos; 60 A /
g Entre Rios; 12

Santa Fe; 10

Fuente: IERAL en base a SENASA / SAGYP.

En un cuadro adjunto se detalla la estructura de frigorificos segin animales faenados para
las distintas provincias. Se incluye la participacién de los establecimientos duales en el total
de establecimientos que faenan porcinos y en el total de establecimientos que faenan
bovinos.*

A nivel pais, el 63% de los establecimientos de faena porcina son de tipo duales, es decir
faenan ambas especies. Esta relacion cae al 29% en el caso de los establecimientos de
faena bovina (es decir, por cada 100 establecimientos que faenan bovinos, 29 de ellos
faenan también porcinos)

Un caso interesante a nivel provincial es el de Cérdoba, donde la gran mayoria de los
establecimientos faenan tanto porcinos como bovinos. De los 22 establecimientos que
faenan porcinos, el 82% son duales (18) y de los 24 que faenan bovinos, el 75% son
duales (18). En Buenos Aires estos porcentajes son mas bajos, de 40 establecimientos que
faenan porcinos, sélo el 48% son duales (19), y de 95 establecimientos que faenan
bovinos, sélo el 20% son duales (19). Santa Fe muestra nimeros parecidos a los de
Buenos Aires, 53% de frigorificos duales entre los establecimientos de faena porcina y 30%
de duales entre los establecimientos de faena bovina.

4 El total de establecimientos que faenan porcinos (bovinos) surge de la sumatoria de los establecimientos
duales y los establecimientos que faenan exclusivamente porcinos (bovinos).
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En muchas provincias del pais la gran mayoria de establecimientos de faena porcina son de
tipo duales, casos de Chaco (88% de duales), Chubut (83%), Entre Rios (80%), Corrientes
y Neuquén (75%), etc. Esto no sucede en la faena bovina, en donde la mayoria de
establecimientos que faenan bovinos son exclusivamente de faena de esta especie.

Establecimientos frigorificos en Argentina segin tipo de hacienda faenada (primer
bimestre 2023)

Relacién estab. Relacién estab.
L Estab. Estab. solo | Estab. solo i . Total
Provincias duales (1) | porcinos (2) | bovinos (3) duales/estab. porcinos | duales/estab. bovinos estab
[1/(1+2)] [1/(1+3)] ’
Buenos Aires 19 21 76 48% 20% 116
Cérdoba 18 4 6 82% 75% 28
Entre Rios 12 3 18 80% 40% 33
Santa Fe 10 9 23 53% 30% 42
Chaco 7 1 22 88% 24% 30
Chubut 5 1 83% 50% 11
La Pampa 4 2 5 67% 44% 11
Corrientes 3 1 26 75% 10% 30
Neuquén 3 1 75% 43% 8
Rio Negro 3 2 3 60% 50% 8
Salta 3 1 11 75% 21% 15
San Luis 3 1 75% 60% 6
Jujuy 2 0 1 100% 67% 3
Mendoza 2 3 6 40% 25% 11
Misiones 2 2 16 50% 11% 20
Tucumdn 2 3 9 40% 18% 14
Catamarca 1 0 3 100% 25% 4
La Rioja 1 1 1 50% 50% 3
SanJuan 1 2 0 33% 100% 3
Santa Cruz 1 1 4 50% 20% 6
Santiago del Estero 1 1 4 50% 20% 6
Tierra del Fuego 1 0 1 100% 50% 2
Formosa 0 0 4 0% 0% 4
TOTAL PAIS 104 60 250 63% 29% 414

Fuente: IERAL en base a SENASA / SAGyP.
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