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Resumen

Durante las ultimas semanas el precio del trigo en el mercado internacional ha alcanzado maximos historicos,
lo que acrecienta la preocupacién por su posible impacto sobre la inflacion de alimentos. En el trabajo se
analiza la relacion entre las variaciones del precio internacional del trigo y la de los precios internos de los
productos de consumo elaborados con dicho insumo. Se observa que las variaciones de los precios
internacionales del trigo han explicado, en promedio, el 10% de las variaciones en el precio al consumidor en
el caso del pan, y que la mayor parte del aumento de precios en el mercado doméstico se explica por otros
factores. Ademas, se evalla cuales serian los costos de implementar una politica de subsidio directo a la
demanda para compensar a los consumidores por el aumento en los precios de los productos derivados del
trigo en la canasta basica para todo el afio 2022: se gastaria entre un 40 y 80% menos de recursos; se evitaria
la aplicacion de derechos y restricciones a las exportaciones, que tienen impactos poco significativos sobre
el consumidor; no se generarian desincentivos al productor; y costaria entre 4,3% y 13% de lo que se

recaudaria adicionalmente en derechos de exportacién como consecuencia del conflicto en el Mar Negro.

1. Introduccién

La inflacion es un fendmeno presente desde hace varios afios Argentina, que afecta el ingreso real y motiva
diferentes estrategias para mitigar su efecto sobre la poblaciéon. Sin demasiados resultados positivos, en el
caso de los alimentos se han implementado distintas politicas relacionadas con la fijaciéon de precios maximos,
derechos y restricciones a las exportaciones y mecanismos para compensar a la industria procesadora por el
aumento del precio de los insumos, que se han complementado con transferencias de ingresos a través de

distintos programas sociales.

Durante las Ultimas semanas el precio del trigo en el mercado internacional ha alcanzado maximos histéricos,
lo que acrecienta la preocupacion por su posible impacto sobre la inflacion de alimentos. En un contexto de

crisis macroeconémica, que ha llevado a que los niveles de pobreza alcancen el 37,3% de la poblacion. A

pesar de la evidencia tedrica y empirica al respecto, asumiendo que los precios internacionales de los

productos primarios son responsables del incremento de los precios al consumidor, resurgen propues



tendientes a “desacoplar los precios domésticos de los internacionales” para contrarrestar los impactos de la

Guerra entre Rusia y Ucrania.

El presente trabajo intenta ser un aporte a la discusion, analizando a través de un nuevo enfoque la relacion
entre las variaciones del precio internacional del trigo y la de los precios internos de los productos de consumo
elaborados con dicho insumo. Utilizando un modelo de transferencia de variaciones de precios, se demostrara
la baja incidencia de los movimientos del precio internacional del trigo sobre los precios de los alimentos. Luego,
como parte de un ejercicio tedrico, se analizard la alternativa de una politica de subsidio directo a la demanda,

para mitigar el impacto sobre los consumidores mas afectados sin afectar los incentivos a la produccion.

2.  Relacion entre el precio internacional del trigo y de los alimentos

Para analizar la evolucion comparada entre el precio internacional del trigo y el indicador sintético que resume
la evolucién de los precios minoristas de los alimentos, en general, y del pany cereales, en particular, se calcula
un indice de precios correspondiente al precio internacional del trigo (valorizado en pesos) con el tipo de cambio

oficial. En el Gréafico 1 se muestra la variacion mensual de estos indices.

Gréfico 1: Evolucion de la variacién mensual de los indices de Precio Internacional del Trigo,

de Alimentos y de Pan y Cereales
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Nota: los precios utilizados para la construccion del indice de precios del trigo son los informados por el INDEC, precios
FOB. Fuente: Bolsa de cereales con datos del INDEC.

Se puede apreciar que la variacion positiva de precios de los alimentos no esta directamente asociada con la
de los precios del trigo, dado que los indices no siempre se mueven en igual sentido. Por otro lado, también se
observa que la variacion del indice de precios del pan y los cereales es mas similar a la de los alimentos, que
a la del precio internacional del trigo.

Ello se refuerza si se analizan las correlaciones existentes entre las variaciones de precios. En la Tabla 1 se

muestran dichas correlaciones. En particular, se puede constatar que, en general, las correlaciones no son



significativas, lo que tiene sentido econémico si se considera la baja participaciéon del trigo en los valores de
los productos finales (Bolsa de Cereales, 2021; y Fundacion FADA, 2022).

Las variaciones del IPC Alimentos estan mas correlacionadas con las del IPC de Pan y Cereales en el mismo
mes, que con los cambios en el precio internacional del Trigo. En particular, esto se debe a la definiciéon del
IPC Alimentos, el cual esta construido por las variaciones del precio del pan y cereales, que tienen una
ponderacion del 20,2% -o un 5,3% en promedio sobre el IPC Nivel General (Bolsa de Cereales, 2021). Tal es
asi que, siguiendo estos ponderadores, y teniendo en cuenta un 13% de participacion del Trigo en el precio del
pan, un aumento extraordinario del 45% en el precio del Trigo generaria un incremento de apenas el 0,3% en
el IPC General.

Tabla 1: Correlaciones entre las variaciones de los indices

IPC Alimentos vs. IPC Alimentos vs. | IPC Pany Cereales

IP Trigo IPC Pan y Cereales vs. IP Trigo
Mensual 0,19 0,55 0,29
Un mes de rezago 0,25 0,29 0,43
Dos meses de rezago 0,09 0,13 0,01
Nota: Las correlaciones son menores a 0,5, lo que indica la no significatividad. Fuente: Bolsa de Cereales con datos del
INDEC.

Con el objetivo de evaluar el impacto real de un aumento de los precios internacionales del trigo sobre los
consumidores deben considerarse que el mismo depende de: 1) la importancia de los productos (que contienen
trigo como insumo) en la demanda; y 2) cuan sensibles sean los precios de dichos bienes finales a las

variaciones del precio internacional del insumo. Por tanto, a continuacién, se procede a evaluar estos puntos.

3. Canasta Basica: importancia de los productos elaborados en base a
trigo

El gasto en alimentos y bebidas representan entre el 15% y 35% de los ingresos de los argentinos, teniendo
mayor peso en aquellos hogares con menores ingresos (INDEC, 2022). Para los hogares que se encuentran
en el quintil de ingresos mas bajo, el gasto en alimentos y bebidas representa, en promedio, el 34,5%, mientras

que, en los dos quintiles mas altos, un 18,4%.

Pero dentro de los alimentos, es importante diferenciar el tipo de consumo que realizan los hogares. En este
sentido, la Canasta Basica Alimentaria (CBA) incluye un conjunto de alimentos y bebidas que satisfacen
requerimientos nutricionales, kilo-caléricos y proteicos, pero que, ademas, refleja los habitos de consumo de
los argentinos. Los productos con trigo estan incluidos en la CBA por ser parte de la dieta, y estan incluidos en
cantidades que aportan calorias saludables (Britos, 2021). Por tanto, la CBA calcula las cantidades de
diferentes productos a consumir por adulto equivalente, es decir, los requerimientos nutricionales de un adulto;
y luego cada miembro representa distintas unidades de adulto, siendo, en general menor a la unidad para

todos, excepto para los hombres entre 18 y 29 afos.



Respecto a la importancia en el total de gastos en alimentos, el consumo de productos elaborados en base a
trigo representa el 19%, siendo la zona de GBA y Pampeana las que mas consumen este tipo de productos, y
con la particularidad de que las cantidades consumidas per capita disminuyen a medida que aumenta el ingreso
(Bertollo et al, 2015; Kovalskys et al, 2020). Esto implica que las variaciones en los precios de estos productos

afectarian en mayor medida a poblaciones de menores ingresos.

En la Tabla 2 se muestra el listado de productos que contienen trigo incluidos en la CBA. Se muestra el

consumo por adulto equivalente por mes y su importancia relativa dentro del gasto total en productos con trigo.

Tabla 2: Bienes elaborados con trigo incluidos en la CBA y su importancia relativa

Importancia en el Gasto total de productos con

Producto Cantidad (kg) Trigo
Pan 6,75 78%
Galletitas de Agua 0,42 1%
Galletitas dulces 0,21 2%
Harina de Trigo 1,08 4%
Fideos 1,74 15%

Fuente: Bolsa de Cereales con datos del INDEC.

Ello muestra que, dentro del gasto necesario para cubrir con los requerimientos de la CBA, el pan es el mas
importante y, en segundo lugar, los fideos secos; la harina de trigo, por su parte, representa sélo el 4% del

gasto realizado en este tipo de productos.

Por tanto, si se quisiese subsidiar el consumo de bienes con trigo con motivo de mantener un nivel
recomendado en la CBA en las personas en menores condiciones socioeconémicas, deberia, en primer lugar,
considerarse sélo dicho consumo; y, en segundo lugar, priorizar a aquel grupo de consumidores con mayores

dificultades en el acceso a alimentos.

4. Lasvariaciones de los precios de alimentos en base a trigo

Para analizar la sensibilidad de los precios de los productos con trigo a los precios internacionales, se procede
a estimar la participacion de la variaciéon del precio del trigo sobre la correspondiente variacién en el precio de
los productos finales tomando como base el modelo econdémico de transmisién de variaciones de precios de
Porto y Pizzi (2018). Las variaciones en los precios se desagregaron en tres efectos, es decir cambios en: a)
los precios internacionales, b) tipo de cambio vy, c) resto de factores. Para mas detalle metodolégico ver el

Anexo.

Analizando las variaciones mensuales de precios desde 2017 en adelante, en el Grafico 2 se muestra la
composicién de las variaciones de precio del pan, la harina y los fideos. Se puede observar que, en promedio
de todo el periodo, sélo el 9,8% de las variaciones en el precio del pan provienen de variaciones en los precios
internacionales, y el 11% de variaciones en el tipo de cambio. El resto de las variaciones en el precio del bien

final provienen de otros factores locales. Por este motivo, una politica de intervencion sobre el precio del



producto primario, en este caso el trigo, tiene un impacto poco significativo sobre los precios al consumidor y
la demanda, mientras si impacta de manera negativa sobre el productor y la oferta como se argumentara a

continuacion.

La harina, por su parte, es el producto final en donde las variaciones de precios se ven influenciadas en mayor
medida por los cambios en los precios internacionales, lo que podria deberse a dos motivos. Por un lado, a su
composicion intrinseca, en donde el trigo es el insumo mas importante, representando un porcentaje mayor de
los costos. Pero por el otro, al hecho de que es un producto que suele ser objeto de intervencion en el precio
final. Durante el periodo analizado, mas del 40% de los precios minoristas relevados integraron el programa
Precios Cuidados, excepto entre 2018 y 2020, cuyo porcentaje bajé a menor del 10%. Por dltimo, en el caso
de los fideos secos, los cambios en los precios internaciones del trigo apenas explican el 13% en promedio de

la variacion de su precio final.

Gréfico 2: Participacion de las variaciones de precios internacionales en las variaciones de
precios promedio al consumidor

PAN HARINA DE TRIGO FIDEOS
M Precio Trigo Int. mUSD M Resto

Fuente: Bolsa de Cereales con datos del INDEC.

5. Los efectos de la Guerra y las variaciones de precios en el mes de
marzo

El precio internacional del trigo alcanzé maximos histéricos durante el mes de marzo, impulsado por el conflicto

en el Mar Negro. La cotizacion FOB de Argentina aumenté un 45%, situdndose en 461 USD/Ton (Grafico 3).



Grafico 3: Evolucién precio FOB Trigo Argentina
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Fuente: Bolsa de Cereales con datos de Ministerio de Agricultura.

Siguiendo la metodologia desarrollada en este trabajo, como consecuencia de este aumento excepcional de
los precios internacionales, los precios de los productos sélo deberian haber aumentado: 8,45 $/kg el pan; 9,7
$/kg de harina 'y 7,05 $/kg de fideo, considerando tanto los aumentos internacionales de precios del trigo y, las
variaciones del tipo de cambio en dicho periodo (Grafico 4).

Gréfico 4: Evolucidén precio FOB Trigo Argentina

Deberia: +8,455/kg Deberia: +9,705/kg Deberia: +7,055/kg

Realidad: +38,465/kg Realidad: +10,87$/kg Realidad: +14,62$/kg

Fuente: Bolsa de Cereales con datos del INDEC.

Pero los aumentos, de acuerdo al INDEC, estuvieron muy por encima de los que arroja la metodologia. Ello
indica que las variaciones de precios de estos productos estan afectadas mayoritariamente por otros factores
ya que, incluso, en periodos donde los precios internacionales registran un aumento significativo, los precios

locales se incrementan mas que proporcionalmente, llegando a mas que cuadruplicar el aumento en el caso
del pan, y a méas que duplicar en el caso de los fideos.



6. ¢Cuales son las mejores alternativas de politicas para mitigar los
efectos sobre los consumidores?

Siendo que la inflacién de alimentos impacta en mayor medida sobre la poblacién bajo la linea de pobreza, con
el objetivo de mitigar los efectos de los incrementos en el precio del trigo sobre los consumidores de los

productos derivados, se analiza aqui la posibilidad de transferencias directas a estos.

En este sentido, como se aprecia en la Tabla 3, compensar por el aumento estimado de los alimentos en base
a trigo que conforman la canasta basica alimentaria (CBA) para todo 2022 implicaria un desembolso que va
entre 268 y 1.266 pesos por adulto equivalente, dependiendo si se compensa solo el aumento explicado por el
precio internacional, o por todo concepto. Asumiendo que se subsidia a toda la poblacion bajo la linea de
pobreza (17,3 millones de personas), el monto total del subsidio se encontraria entre 58,7 y 183,8 millones de

dolares.

De esta manera, el monto requerido para subsidiar a toda la poblacion bajo la linea de pobreza, para que no
se vea afectada por el aumento del precio internacional del trigo como consecuencia del conflicto internacional,
es mucho menor a la recaudacion adicional por derechos de exportacion dada por el propio aumento de los
precios internacionales. Debido al aumento de los precios de los productos de exportacion desde que inicio la
invasion a Ucrania, Argentina recaudaria USD 1.400 millones adicionales, de los cuales 153 millones
provendrian de las exportaciones de trigo®.

En la Tabla 3 se muestran los montos a compensar estimados para el afio 2022 en cada uno de los productos
necesarios para la dieta saludable por adulto equivalente:

Tabla 3: Montos a compensar por adulto equivalente, en pesos.

Montos a compensar por adulto equivalente ($)

Productos va r.'Precios Por todo Concepto*
Internacionales + TC
Pan 176,40 880,20
Galletitas de agua 13,20 86,30
Galletitas saladas 7,10 46,80
Harina de trigo 30,50 61,90
Fideos secos 41,30 190,60
Total 2022 268,50 1.265,80

Notas: *Se supone una inflacion del 55% para lo que resta del afio (abr-dic), incluyendo en este calculo solo las
variaciones correspondientes a los conceptos resto; los efectos de los precios internacionales se estiman en funcion del
precio FOB publicada por la BC. Fuente: Bolsa de Cereales.

1 El célculo surge de multiplicar el incremento del precio internacional del producto desde la invasion de Rusia
a Ucrania por las cantidades estimadas de exportacion que aun no tenian declaracion jurada de venta al
exterior a ese momento por la alicuota correspondiente de derecho de exportacion.



Una politica focalizada directamente en los consumidores tiene claras ventajas sobre otras alternativas. En
primer lugar, porque representa un ahorro fiscal. Subsidiar a toda la poblacion bajo la linea de pobreza para
gue no se vea afectada por el aumento del precio de los productos derivados del trigo requiere un 40% menos
de recursos que, por ejemplo, las compensaciones a la industria procesadora; si solo se compensa por el
aumento de los precios de alimentos explicado por el precio del trigo y el tipo de cambio, el ahorro llega hasta
el 80% de los recursos estimados®. En segundo lugar, porque permite dirigir el subsidio a la poblacién que

realmente lo necesita, siendo mas equitativa y eficiente.

Finalmente, y mas importante, una politica de esta naturaleza tiene la ventaja de no afectar negativamente los
incentivos al productor, y por ende al desempefio de la produccién y las exportaciones, como si lo hacen las
politicas de restricciones y derechos a la exportacion. Como se ha analizado en reiteradas oportunidades, esta
Ultima alternativa no tiene efectos positivos significativos sobre los consumidores, al estar dirigidas al precio
del grano, que como se demostré tiene una incidencia menor sobre los precios de los productos derivados. En
cambio, al reducir el precio recibido por el productor y afectar el funcionamiento del mercado, conducen a una
menor siembra, menor adopcién tecnolégica y en consecuencia menor produccién y exportaciones. En
conjunto con trabas a las importaciones, estas politicas resultan en una menor contribucién del sector
agroindustrial al desarrollo econémico, pero también en precios al consumidor mas altos a los vigentes al
momento de imponer la medida, resultado contrario al buscado (Calvo, 2014; Regunaga y Tejeda, 2015; Bolsa
de Cereales, 2019; Dente, 2010; Dente & Vaio, 2009).

2 Si se utiliza los datos de la Bolsa de Cereales, donde la produccién de trigo estimada que va a consumo
interno para el afio 2022 seria de 5,5 millones de toneladas; y bajo una politica que implique compensar a los
productores de harina de trigo por el diferencial entre los precios internacional del trigo y el valor fijado de venta
(es decir, manteniendo los precios constantes a enero de 2022), implicaria un monto de desembolso fiscal
equivalente a 271,97 millones de ddlares totales estimados aproximadamente, a transferirse hacia las
empresas para que sostengan el valor de la harina utilizada en el mercado interno.
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Anexo Metodoldgico

Para evaluar la sensibilidad de los precios de los productos con trigo a los precios internacionales, se estiman
la participacion de la variacion del precio del trigo sobre la correspondiente variacion en el precio de los
productos finales, desagregado en tres efectos: por un lado, cambios en el precio internacional del insumo;

cambios en el tipo de cambio y, por otro, cambio en el resto de los factores. Por tanto, esto es
AP! = (AP] X TC,_y + ATC, X PL,) X C; +AZ, (1)

donde APtj es el cambio en el precio final del j-ésimo producto entre el periodo ty t-1 (j=Pan, Harina de trigo y
Fideos Secos); TC es el tipo de cambio; AP} es el cambio mensual en el precio internacional del trigo (variacion

entre el periodo t-1y t); C; es el factor de conversion de trigo (kg) al producto j y AZ, es el resto de los factores

que generan variacion en el precio en t. Los factores de conversion utilizados (C)):

Tabla 4: Montos a compensar por adulto equivalente, en pesos

1,25 kg trigo 1 kg harina
0,86 kg harina 1 kg pan
0,7 harina 1 kg fideos secos

Notas: *A falta de informacion del factor de conversion en galletitas dulces y saladas, se utilizé 1:1 kg de insumo:

producto. Fuente: Federacion de la Industria Molinera (FAIM) y Bolsa de Cereales (2021)
Se analizan las variaciones de precios ($/kg) de tres productos finales: pan, harina y fideos, ya que son los
Unicos precios desagregados por productos publicados por el INDEC para las distintas regiones, a saber, Gran
Buenos Aires (GBA), Pampeana, Noroeste, Noreste, Cuyo y Patagonia. Estos precios estan disponibles desde
junio de 2017 hasta marzo del 20223, con una periodicidad mensual. Cabe mencionar que dichos precios estan
promediados por regiones, pero con el objetivo de simplificar el andlisis en el presente trabajo se procede a
utilizar los precios promedio de las regiones de Argentina.

3 Al momento de escribir este articulo, los Gltimos precios minoristas disponibles eran marzo 2022.
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