Desempeno y competitividad del
complejo arrocero de Uruguay

El presente trabajo es una sintesis del realizado por Deloitte,
a pedido del Sector Arrocero uruguayo.

En la dltima década el sector agropecuario uruguayo regis-
tré un extraordinario crecimiento a instancias de la fuerte
suba de precios de los alimentos y de una marcada expan-
sién de la actividad agricola.

En particular, ante un deteriorado clima de las inversiones
en Argentina (con una alta confrontacién entre el gobierno
y el sector agropecuario y tras el establecimientos de al-
tas retenciones a las exportaciones de ese pais), la llegada
de grandes inversores argentinos generé un impulso muy
significativo al sector agropecuario uruguayo, propiciando
sobre todo una expansién de la agricultura de secano. Ese
desarrollo de la agricultura también vino impulsado por la
adopcién generalizada de la siembra directa (que ya estaba
instala en el pais), que permitié a las empresas disminuir
costos de manera suficiente para absorber la desventaja de
los rendimientos en el cultivo de la soja,, que caracteriza a
nuestro pais en relacién a la regién.

En ese marco, las exportaciones de base agropecuaria pre-
sentaron una firme tendencia alcista, constituyendo la base
del crecimiento exportador del pais al pasar de U$S 130

millones en al 2000, a mas de U$S 2.500 millones en 2012.

A juicio de las empresas del Sector Arrocero nucleadas en
la Asociacién Cultivadores de Arroz y la Gremial de Mo-
linos Arroceros, ese marco de crecimiento ha redundado
en que se observe a nivel de las autoridades y en la opinién
publica en general, una percepcién de que el sector obtiene
altas tasas de rentabilidad y goza de perspectivas auspicio-
sas para los préximos anos.

Sin embargo, las empresas entienden que esa percepcién
contrasta significativamente con los desafios que las mismas
enfrentan para mantener su rentabilidad y sus niveles de
produccién.

Concretamente, entienden que el aumento de los costos
doméstico y el descenso del tipo de cambio en los Ultimos
anos han lesionado la competitividad del complejo arroce-
ro, erosionando los beneficios obtenidos a partir de me-
joras de la productividad, diversificacién de variedades de
productos y destinos de exportacion y proyectos comunes
entre el sectr agricola e industrial para implementar mejo-
ras de eficiencia.

Desempeno del sector

La superficie plantada ha fluctuado recientemente en nive-
les altos, comparados a los maximos de fines de los 90’ y
muy superiores a los de décadas anteriores.

Sin embargo, la expansién es muy inferior en los Gltimos
anos a la de la agricultura de secano, que tras el desarrollo
del cultivo de la soja ocupa en verano una superficie muy
superior a la arrocera.

De todas formas el aumento de la productividad agricola
del arroz permitié un aumento del volumen de la cosecha
del 50 % en la dltima década y de 100 % respecto a los
valores de 20 anos atras.
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Consistentemente, la actividad de los molinos arroce-
ros también ha crecido fuertemente.

982 1 Segln la informacion del Instituto Nacional de Estadis-

tica, el vlumen fisico de produccién aumenté mas del

298 | 80 % en el periodo que corre del 2002 al 2012 y prac-

ticamente se duplicé respecto a 20 anos atras.
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En ese marco, los volimenes exportados alcanzaron un nuevo récord, ubicandose en las 990.000 toneladas en el ano
2011/2012.

Exportaciones de arroz por zafra
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Impacto econoémico del sector

Exportaciones de arroz por zafra Por otra parte, la expansion
En millones de LSS del area arrocera ha sido me-
nor en relacion a la agricultura
de secano y su contribucion al
crecimiento de las exportacio-
nes también ha sido relativa-
mente menor.
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Sin embargo, se debe tener en
cuenta que la del arroz ya era
una posicion consolidada en la
década anterior.
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La expansion del sector arroceros encuentra limitantes importantes en la falta de tierras apropiadas y en los altos
costos de inversiones en la infraestructuras del cultivo (represas, sistemas de bombeo y drendjes).

A su vez, el complejo arrocero tiene un aporte significativo al pais en términos de diversificacién de la produccién primaria
y de los mercados de destino. Mientras que en el caso del Trigo y la Soja hay un mercado que concentra casi la mitad de
la mitad de la produccién —Brasil en el caso del trigo y China en el caso de la soja- en el arroz la diversificacién es mayor.
En el afo 201 | la distribucién se efectudé con un 18 % al Pert, 17 % al Brasil, 16 % a Irak, 13 % a Europa, 10 % a Iran,
5 % a Senegal y el restante 21 % a mas de 30 destinos. Asimismo en el caso del arroz, Uruguay alcanza mercados poco
desarrollados en cuanto a la colocacién de otros productos.

Valor agregado bruto / facturacion de las agroindustrias
INE - Encuesta de Actividades Economicas 2007
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También tiene un aporte en
términos de valor agregado
en la fase industrial, mayor

que otros grupos de expor-
tacion de base agropecua-
ria.
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Finalmente cabe senalar que el cultivo del arroz genera empleos en las zonas de menores ingresos del pais y en las cuales
la incidencia de la pobreza es mayor.
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Ingreso de los hogares
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Incidencia de la pobreza en personas
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Los resultados alcanzados se destacan
en una comparacién internacional.

El cultivo de arroz en Uruguay es el mas
productivo de la regién y esta entre los
5 mejores del mundo. Méxime si se tie-
ne en cuenta que son variedades de gra-
no largo de clima templado que suelen
ser menos productivas que las de clima
tropical y de granos medios o cortos.

A lo largo de los ultimos anos Uruguay
ha ido convergiendo gradualmente a los
niveles de rendimientos de Estados Uni-
dos, lideres entre los mayores produc-
tores a nivel internacional.

Aunque no alcanza areas signifi-
cativas ni una productividad des-
tacada, se debe advertir que en
la region Paraguay aparece como
un competidor cada vez mas dina-
mico y con rendimientos también
crecientes.

Se debe tener en cuenta que en
otros cultivos, como soja, trigo y
cebada, también se ha verificado
en Uruguay un crecimiento sig-
nificativo de la producciéon por
hectarea, a lo largo de las ultimas
décadas a nivel nacional. Pero la
posicion de Uruguay en la po-
siciébn internacional para estos
otros cultivos no es tan destacada
como en el caso del arroz, don-
de las brechas de productividad
agricola con los productores “de
punta” son de aproximadamente
del 10 % en promedio y la venta-
ja respecto a la media mundial es
muy significativa.

Brecha de productividad
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Otras iniciativas de mejora de la competitividad

A lo largo de los anos los diferentes agentes del complejo
han adoptado diversas medidas para mejorar la competen-
cia.

Respecto a la calidad del producto:

® Produccién y venta por variedad.

e Calidad revisada en las entregas de los productores se-
gun decreto del MGAP del ano 1988 (ej. porcentaje de
grano entero, blanco total, granos yesados, manchados,
etc.).

e Sistemas de premios y castigos para generar incentivos

adecuados en el cumplimiento de los parametros esta-
blecidos en dicho Decreto.

e Alto grado de cumplimiento de los estandares en el pa-
sado, en general solo impedidos por fenémenos climati-
cos o retrasos en la cosecha.

Con respecto a nichos de mercado:

e Especializacion en determinadas variedades para acce-
der y valorizar mercados.

Se destaca el caso de Tacuari para Pert y de los granos
medios para Turquia. Iran e Irak por su parte, compran ex-
clusivamente granos largos y con una exigencia muy grande
en cuanto a la cantidad de granos quebrados (3 o 4 %).

Adopcion de tecnologias y buenas prdcticas agricolas:

® Adopcién de siembra temprana, de-
rivando en mayor productividad por
radiacién solar oportuna.

Recambio tecneldgico
&0 los malinos

e Adopcién de siembra directa o semi-
directa por parte de numerosos pro-
ductores, como estrategia de mejora
en la fecha de siembra y reduccién de
costos.

® Mejoramiento de variedades.

e Manejo adecuado de herbicidas para
el control de malezas.

® Mejora de prevencién frente a infec-
ciones de hongos en el cultivo.

e Rotaciéon con ganaderia, con con-
secuente bajo impacto en el uso de
productos fitosanitarios.

Entorno macroeconémico
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Las reformas y cambios institucionales de las tltimas dos décadas se tradujeron en una mejora sostenida de los funda-

mentos econdémicos.

DECADA DE 1990
e Mayor apertura de la economia.

e Liberalizacién de los precios de los productos agropecua-
rios.

e Apertura a la inversion privada en sectores clave:
* Infraestructura
* Logistica de almacenaje
* Puertos
» Seguros
* Telecomunicaciones

Desarrollo de Zonas Francas.

Reforma de la Seguridad Social.

Reduccién sustancial de la inflacién.

Desarrollo del cluster forestal.

DECADA DE 2000

e Régimen de flotacién cambiaria.

e Consolidacién de inflaciones de un digito
e Gestién profesional de la deuda publica.

e Consolidacién de resultados primarios positivos y reduc-
cion de la deuda publica desde la crisis.

® Reduccién de la evasién tributaria y de la informalidad en
el mercado de trabajo.

e Fortalecimiento de la regulacién y supervisién del sistema
bancario por parte del Banco Central.

e Ajustes en el marco que regula la competencia entre las

empresas (Ley de Defensa de la Competencia y Ley de
Concursos).

e Régimen de Promocién de Inversiones (menos imposi-
cién efectiva a la renta de las empresas).

e Alternancia de partidos en el gobierno (reducciéon de las
incertidumbres de los cambios de gobierno).
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La expansion de la agricultura en la Gltima década se enmarcé en un contexto macroeconémico e institucional favorable,
que contaba “de hecho” con varias ventajas competitivas a la salida de la crisis del 2002.

e La devaluacién en 2002 supuso un “empuje inicial” de competitividad de precios, que se habia perdido gradualmente
durante la década del 90’.

® |os precios relativamente reducidos de la tierra en la comparacién mundial, fueron determinantes del ingreso de nue-
VOs actores..

e El marco de reglas de juego fue estable y favorable para la invcersién en el sector, caracterizandose fundamentalmente
por:

m Libre entrada y salidas de los inversores en los agronegocios (con independencia de sus tamanos y del pais de origen
de los capitales).

® Ausencia de interferencias significativas en el sistema de precios de los productos.
® |nexistencia de barreras para la incorporacion de tecnologias.
m Relativa neutralidad tributaria.

Sin embargo tras afos de rapido crecimiento econémico, la moneda uruguaya tuvo un fortalecimiento que redundé en un
aumento sustantivo de los costos en dolares.
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Como contrapartida de los altos precios en délares, los indicadores usuales de tipo de cambio real muestran un peso muy
apreciado frente al délar y al euro.
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Tipo de Cambia Real bilateral con Brasil La paridad cambiaria con Brasil se mantuvo oscilando en
e e as torno a la media de los Ultimos afos, pero a partir de 2012

fnc ey 4o sufrié un deterioro muy significativo.

[——

Pese que el debilitamiento del délar fue generalizado en el
mundo, el pais resulté también moderadamente caro fren-
te a otras regencias relevantes como Argentina, por ejem-
plo y como frente a los precios medios en délares de otros

i productores de arroz en el mundo como India, Tailandia y
----- Vietnam.

-

En Uruguay, el aumento de la demanda de mano de obra
r— S — e — también ha redundado en una aumento de los salarios su-
perior a la media de precios de la economia.
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Poblacion Economicamentsa Activa
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Si bien aumento la participacién de la poblacién en el mer-
cado de trabajo, la creaciéon de empleos fue muy superior,
con lo cual la tasa de desempleo se ubica en niveles mini-
mos en términos histéricos.

En ese contexto se observa una fuerte suba de los salarios,
que se trasladan a los costos de los servicios necesarios
para llevar adelante la produccién agricola.

Al aumento de los costos en términos reales se le agrega el
fortalecimiento de la moneda local, con lo que los costos en
délares muestran un aumento aiin mayor.

Paralelamente también se ha procesado un encarecimiento
en las tarifas de los combustibles y la energia eléctrica, que
resultan particularmente relevantes en los costos del com-
plejo arrocero.
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Finalmente, corresponde sefalar que la expansién de la agricultura y los mayores precios de los commodities condujeron
a un fuerte aumento de los precios de la tierra. Esta valorizacién de la tierra inevitablemente ha redundado en un aumento
de las rentas, que en el caso del arroz es muy significativa ya que aproximadamente el 75 % se realiza en areas arrendadas,

aunque con matices sectoriales importantes.

Renta de la tierra
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Evolucion reciente de precios, costos y mdrgenes del sector arrocero

Los precios de venta del arroz, tanto a nivel externo como interno, han mostrado una tendencia creciente en los Ultimos

anos.
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Aunque con fluctuaciones, los precios de exportacion
logrados por la industria acompanaron los valores que
marcaron las principales referencias internacionales.

De todas formas, corresponde tener en cuenta que
el aumento acumulado en el precio del arroz en la
Ultima década, ha sido mas moderado que el que re-
gistraron los precios de otros commodities como la
soja relevantes para Uruguay.

En la misma linea, se observa que la brecha de los
valores actuales respecto a los maximos previos a la
crisis de Lehman Brothers, es mayor que en otros ru-
bros de exportacion relevantes para Uruguay.
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Los costos de la cadena arrocera también presentaron subas relevantes, que alcanzasron tanto a la fase primaria como a

la actividad industrial.

Precio del arroz en Houston Precio de la leche en polvo emtera en Nueva Zelanda
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A nivel agricola, el descenso del tipo de cambio ha jugado un rol importante en el encarecimiento de los costos domés-

ticos.

De hecho, la mano de obra y los fletes fueron los rubros de mayos incidencia en el aumento de los costos.

Costos del complejo arrocero
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El aumento de los costos agricolas por hectarea fue sélo parcialmente compensado por mejores rendimientos, derivando
en un incremento muy significativo de los costos de produccién de toneladas de arroz cascara.
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Dentro de los costos industriales también se observa un incremento generalizado en los distintos rubros, aunque la mano
de obra y los fletes tuvieron una incidencia particularmente relevante por su importancia.

(promedio zafras en &l analizade)
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La alta incidencia de 105 fletes Se acentud tras la mayor diversificacion
geogrifica de las exponaciones. que ha determinado un aumentoc sustantive
de las exponaciones 3 través del puerto de Montevideo.

* ho ncluye matena poma

El aumento de los costos industriales (excluyendo la mate- Pese a que los ingresos de la cadena se recuperan tras la

ria prima) se observa tanto en la medicién en délares como  crisis de 2008/2009, el margen sobre ventas ha mostrado

en toneladas de arroz chacra. una tendencia declinante, que se asentaria este afo si no
subieran los precios de venta.

Costos fase industrial sin materia prima
en US$ / ton arroz chacra
200
160
120
80
+240%
(+15% prom. anual)
40
0
2003/2004 2006/2007 20092010 20122013
Fuente: Estimaciones de Deloitte en base a informacion propiay a balances de Saman, Casarone y Coopar. Los afos
refieren a las zafras agricolas.
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Mas alla de las estimaciones promedio del sector productor, se debe advertir que los rendimientos agricolas muestran una
marcada dispersion.

Estrato de rendimiento Cantidadde ;. . Rendimiento promedio

(kaiha) productores (kg/ha)

de 6.500 1% % 5620

6.500 - 7.000 L] 6% 6757
7.000 - 7.500 12% 1% 7.283
- 8.000 16% 15% T.T73

- 8.500 16% 23% 8214

- 9 000 158% 19% a4
-9.500 1% 12% 9 166

; - 10.000 % % ary
mas de 10.000 3% 3% 10.2M
Total 100% 100% B.094

Fuente: Deloitte en base a una muestra de 400 productores (120 000 hectireas) Dalos
proporcignados por los molinos

En la zafra 2012/2013, un 35% de los productores obtuvo rendimientos inferiores
a 7.500 Kg. / ha. Esos productores representan un 20% de la cosecha y un 24% del area.

Como resultado de la variabilidad de rendimiento, un nimero relevante de productores podrian obtener un resultado
negativo o practicamente nulo en la zafra 2012/2013, si el precio del arroz cascara fuese igual al de la zafra anterior.

Margen agricola
Hipotesis: Costo Agricola de US$ 2.070/ ha.
Precio Arroz Chacra: 259 USS$/Ton. arroz chacra

Estrato de Cantidad d¢  Area total  Produccion Rendimiento promedio Margen
rendimiento (kg/hd) productores () (has) (ton) (kg/hd) (US$Mi)
menos de 6.500 17% % 5% 5620 615
6.500 - 7.000 % 6% 5% 8757 -321
7.000 - 7.500 12% 1% 10% 7283 184

500 - 8.000 16% 15% 15% 7773 57

8.000 - 8 500 16% 23% 24% 8214 57
8.500 - 9.000 15% 19% 21% 6741 143
§.000 - 9.500 1% 12% 14% 9166 304
9.500 - 10.000 1% 3% 4% 9737 451
mas de 10.000 3% 3% 3% 10.201 571
Total 100% 100% 100% 8.004
Fuente: Deloitte en base a una muesira de 400 productores (120 000 hectareas). Datos proporcionados por los molinos
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Asimismo y con una perspectiva a futuro, leves caidas en el rendimiento medio podrian llevar a margenes negativos en las

proximas zafras.

Rendimiento promedio de! cultivo de Arrog

El analrss 10ma 108 Costos agnoolas promsedins esnmados por
ACA para la zafra 20022013 y asume (U COSI08 ¥ IeCios se
manbensn estables. Eso permite simular la vulnerabilidad de los
T pirbers & variaciones de rendimisntos, dados 108 costos y
precios sctuales para ef compiejo.
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Supuestos:

Costo - 2.070 USSha

Precio — 259 USSMon. amoz chacra
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Conclusiones y comentarios finales

La produccion del complejo arrocero ha crecido en
forma sostenida los ultimos anos, acumulando en la ulti-
ma década un crecimiento de mas del 50 % en el volumen
de cosecha. Las exportaciones anuales se sitUan en entorno
al millén de toneladas (equivalentes a U$S 500 millones).

La expansiéon fue mas moderada que la de otros rubros
agricolas, pero el cultivo del arroz ya tenia una posi-
cion consolidada. Ademas la expansion del sector
arrocero encuentra limitantes importantes en la falta
de tierras apropiadas y en los altos costos de inver-
sion en la infraestructura para el cultivo (represas,
sistemas de bombeo y drenaje).

El complejo arrocero genera impactos significativos en
la economia: diversificacion geografica de exportacio-
nes y generacion de empleo en zonas donde los ingre-
sos de los hogares han sido histéricamente mas bajos
y donde los hogares son, por lo tanto, mas vulnerable
a una contraccion de la actividad econémica.

El valor agregado industrial del arroz supera al de otras
agroindustrias.

El crecimiento de la produccién en la tltima década estuvo
impulsado por una tendencia creciente de los rendi-
mientos, que alcanzaron niveles muy elevados en la
comparacion internacional.

El incremento de los rendimientos ha sido producto de la
adopcién de mejores practicas agricolas. El sector también
ha hecho esfuerzos por mejorar su capacidad de penetra-
cién en mercados internacionales a través de la especializa-
cién por variedades, el control de la calidad del cultivo y el
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recambio de tecnologia a nivel de la industria.

El crecimiento de los rendimientos y el desarrollo de sus
mercados de exportacién indican que el complejo tiene
una elevada competitividad sistémica.

Pese a este Ultimo atributo, en los Gltimos afos la capaci-
dad de competencia del sector arrocero en los mer-
cados internacionales se ha visto erosionada por la
fuerte suba de los costos de produccion, en un con-
texto macroeconémico de encarecimiento relativo
del pais en su conjunto.

¢ Los indicadores de tipo de cambio real bilateral muestran
un claro encarecimiento de Uruguay en relacién a otros
productores relevantes de arroz a nivel internacional.

® Los costos salariales han crecido incluso mas que el pro-
medio de precios en délares de la econmia.

¢ La renta de la tierra ha subido fuertemente (aunque en
este sector menos que en otros rubros agropecuarios).

Un marco de precios de exportacién firmes permitié un
incremento de ingresos de los molinos y una remuneracion
relativamente alta para el arroz céscara en relacién a los
parametros histéricos.

Sin embargo y mas alla de la fijacién del precio de la materia
prima y de la distribucién de la rentabilidad entre la fase
primaria y la industrial, el incremento de costos referido
anteriormente ha derivado en margenes de rentabilidad
declinantes a nivel del complejo en su conjunto.

Finalmente, corresponde senalar que en tanto el fuerte au-
mento de los precios en ddlares que se procesé en ahos
anteriores era en buena medida consistente con un “punto
de partida” extremadamente bajo tras la devaluacién de
2002 y también con un escenario internacional caracteriza-



do por inflacién en délares relativamente importante, el encarecimiento mas reciente en el Uruguay se procesa en
condiciones muy diferentes.

I) Mayor incertidumbre sobre la tendencia de los commodities, con signos de estabilizacion y riesgos de correccion
bgjista.

o Altos precios alientan inversiones para expandir la oferta.
Indice de Precios de Commodities Relevantes (IPCR) - Delaitte s . W T}
SIS $5arD 2004 = 100 o ¢Agotamiento de la “billetera china”?
07 o {Menor presion por arbitrajes por combustibles?
1 “ ”»”
o, . - Boom “Shale gas” en EEUU.
- | ) - Mayores inversiénes en exploracién y tecnologia de ex-
r F traccién de petréleo por altos precios.
" g o Eventual reversién de condiciones de extrema liquidez
¥0d internacional en los préximos anos.
L
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2) Moderacion o reversion de la cotizacion del délar en numerosos paises.

A En los Ultimos meses se ha observado una mayor

e =i , Tipo de cambio nominal USD vs. canasta de monedas
estabilidad en la cotizacién del délar en los merca-

Indice engrc 1957=100

dos internacionales. A su vez, las proyecciones de 14
los analistas en general, no estan contemplando una
depreciacion adicional en el corto o mediano plazo, %

pese a la fuerte expansién monetaria de los EEUU:

"\,
W

En ese marco, el complejo arrocero se encuen- - W'Y
tra muy cerca de la frontera tecnolégica en

Por el contrario las tendencias mas recientes apun-
tan a cierto fortalecimiento del délar

-
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materia de rendimientos. Eso plantea dificulta- e
des para seguir asumiendo costos domésticos
crecientes a fuerza de mejores rindes. ks
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3) Correccion del precio del délar en la region, con devaluaciones nominales relativamente significativas en Brasil
y Argentina.

Cotizacion del dolar en Brasil Cotzacion del dolar #n Argentina
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A A su vez y contrariamente a lo que se observa en

A Finalmente, los margenes actuales del complejo re-
otras agroindustrias alimentarias, el sector cuen-

sultan reducidos en relacion al riesgo del negocio,

ta con una muy baja capacidad de trasladar sus
mayores costos a los precios de venta, en tanto el
mercado interno absorbe una fraccion muy peque-
na de la produccion.

Los altos costos domeésticos desalientan la incor-
poracion de valor agregado en un contexto de
creciente demanda en los mercados externos de
arroz cascara (sin procesamiento industrial).

en tanto dejan poco espacio para absorber caidas
plausibles de rendimientos desde niveles que son
récord en niveles histoéricos. La estrechez de los
margenes en un contexto de rendimientos agri-
colas y precios de exportacion en niveles récord,
supone probablemente un desbalance significativo
en la relacion riesgo-retorno.
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