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LA ARITMETICA DE LAS RETENCIONES MOVILES

Ricardo Lagos™
Departamento de Economia
New York University

Nota editorial

El 12 de marzo de 2008 se publicé en el Boletin Oficial de la Republica Argentina la
Resolucion 125/08 del Ministerio de Economia y Produccion (MEP). En dicha resolucion
se establecieron derechos de exportacion (“retenciones” moviles para algunos
productos agricolas como la soja, el maiz, el trigo y el girasol. Como consecuencia de
la Resolucién 125/08 y sus modificatorias se gener6 en el pais una gran polémica que
culminéd el 21 de julio de dicho afio con la publicacién en el Boletin Oficial del Decreto
1176. Este decreto instruye al ministro de economia para que, en uso de sus
facultades, restablezca las posiciones arancelarias previas al dictado de la Resolucion
125/08.

El presente articulo fue escrito en junio de 2008, cuando el conflicto se encontraba en
pleno desarrollo. El objetivo béasico del autor era establecer una métrica simple y
objetiva que permitiera determinar cuan elevado era el nivel de retenciones
establecido por la Resolucién 125/08 y su modificatoria de mayo de 2008. A pesar del
tiempo transcurrido, consideramos que el articulo sigue siendo de interés, mas alla del
contexto particular en el que fue escrito. Por eso le agradecemos al autor que haya
accedido a publicarlo en este numero de la revista “Ensayos de Politica Econémica”.

* Agradezco, sin implicar, a Pablo Adreani de AgriPAC por facilitarme los datos sobre rentabilidad, a Ignacio
Quijano de Toneladas SRL por proporcionarme la informacion sobre rendimientos, y a Gustavo Ventura por
sus comentarios. Esta nota fue escrita en junio de 2008, durante mi visita anual al Departamento de
Economia de la Universidad Torcuato Di Tella. Cualquier error es responsabilidad exclusiva del autor.
Professor of Economics, New York University
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I. Introduccién

La polémica sobre las retenciones moviles a la exportacion de productos agricolas gira
en torno a una pregunta central: ;Son excesivas las retenciones impuestas por el
Poder Ejecutivo? A primera vista, la respuesta a esta pregunta parece involucrar una
subjetividad inevitable: una alicuota de retenciones puede parecerle excesiva a
algunos y no a otros. El propésito de esta nota es ofrecer un marco de referencia
cuantitativo y objetivo que ayude a dirimir si los niveles de dichas retenciones son
inusualmente elevados.

Il. La alicuota equivalente

Un productor que produce y exporta ( toneladas a precio P por tonelada (en
dolares), obtiene una ganancia igual a pq—C, donde C representa el costo total (en
dolares). Si el Estado le retiene al productor un monto igual a t(p) de los ddlares
percibidos por unidad, la ganancia (neta de dichas retenciones) es
[p-t(p)la—c=[1-z(p)]pq—cC, donde z(p)=t(p)/p representa la alicuota media. La
retencion 7(p) estd expresada en funcion del precio p para admitir la posibilidad de

que ésta esté indexada al precio del producto, como es el caso de las retenciones
maoviles a la exportacion de girasol, maiz, soja y trigo impuestas el 11 de marzo de
2008 por el Poder Ejecutivo.®

Ya que ademas de las retenciones, un productor puede estar sujeto también a un
impuesto a las ganancias del (yx100)% , su ganancia neta de impuestos y retenciones

es

-y H[1-z(p)Ipq —c}. D

Si en lugar de imponer una retencion a las ventas 7(p) y un impuesto a las ganancias
7, el gobierno unicamente le aplicara al productor un impuesto a las ganancias del

(0%x100)% , la ganancia neta seria

(1-6)(pg—-c). @)

Mi objetivo es desarrollar un marco de referencia cuantitativo que permita dirimir si los
niveles presentes de las retenciones a la exportacion resultan excesivos. El primer
paso en tal sentido es advertir que la respuesta a la siguiente pregunta constituye un
punto de referencia objetivo para evaluar la carga tributaria efectiva que el esquema
de retenciones en cuestion impone sobre el productor: ¢Desde el punto de vista del
productor, cuél es la alicuota de impuesto a las ganancias equivalente al nuevo
régimen de retenciones maoviles? La respuesta surge de igualar (1) y (2):

1 Resolucién MEP 125/08 publicada en el Boletin Oficial el 12 de marzo de 2008.
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La idea central es que € es la alicuota de impuesto a las ganancias que impone al
productor la misma carga impositiva total que éste soporta bajo el sistema de
retenciones moviles 7(p) y el impuesto a las ganancias (netas de retenciones) del

(¥x100)% . Dicho de otro modo, la combinacién del impuesto a las ganancias

preexistente y las retenciones moviles es equivalente, desde el punto de vista del
productor, a un impuesto a las ganancias del (¢x100)% . De ahora en mas, llamaré a

0 la alicuota equivalente.

111. Analisis Cuantitativo

De acuerdo con (3), para cuantificar la alicuota equivalente soélo hace falta
parametrizar: (i) la alicuota del impuesto a las ganancias y, (ii)) el esquema de

retenciones 7(p), vy (iii) la rentabilidad del productor en cuestién, c/pq .

111.1 Impuesto a las ganancias.

Voy a considerar dos escenarios, ¥ =0.35 y ¥ =0. Estos dos extremos corresponden a

un productor cuya ganancia neta de retenciones es gravada por un impuesto a las
ganancias del 35% y otro cuya ganancia neta de retenciones no esta gravada.

111.2 Retenciones moviles.

La resolucion MEP 125/08 especifica un nimero de tramos de precios, N, una
secuencia de alicuotas marginales, {t}",, una secuencia de precios limites, {p_}}
(con p, =0), y determina que las retenciones a las exportaciones dependen del precio
de venta de la siguiente manera:

N-1
t(p) = >_t, max[0, min(p, p;) — p;;1+ty max(0, p— py)- 4

i=1
Concretamente, para la soja, la resolucibn MEP 125/08 especifica: seis tramos de
precios (N =6), alicuotas marginales t =0.235, t,=0.38, t,=0.58, t,=0.72,
t; =0.81, t,=0.95, y precios limites p, =200 doélares por tonelada, y p; = p,, +100
para i1 =2,...,5. El 29 de mayo de 2008, el Poder Ejecutivo anuncié una modificacion a

estas retenciones moviles, que consiste en fijar t; =0.66 en lugar de 0.95.

La figura 1 muestra las retenciones moviles totales, t(p), como funcién del nivel del

precio de la soja (expresado en délares por tonelada) fijado en la resolucion MEP
125/08 y la posterior modificaciéon. Ambos esquemas coinciden para precios inferiores
a 600 dolares por tonelada. Por ejemplo, si el precio es 500 dolares por tonelada, en
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ambos casos el Estado retiene 215 de esos 500 dolares. En tanto que si el precio
alcanza los 650 ddlares por tonelada, el Estado retiene 343.5 de esos 500 délares
bajo la resolucién MEP 125/08 y 329 dolares bajo la modificacién del 29/05/08.2

Grafico 1
Retenciones Moviles Totales

Retenciones moviles totales
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La figura 2 muestra la retenciéon media (7(p) =t(p)/p) implicita en la resolucion MEP
125/08 y la posterior modificacion, como funcién del precio de la soja (siempre en
dolares por tonelada). La linea horizontal a la altura de 0.35 representa la retencion
media (y marginal) del 35% previa a la resolucion MEP 125/08. Cuando el precio de la
soja excede los 387 dolares por tonelada, la nueva alicuota de retenciéon media es
mayor al 35% que regia hasta el 11 de marzo. A un precio actual alrededor de los 570

dolares por tonelada, el esquema de retenciones madviles aplica una retencion media
del 47.84% .

Gréafico 2
Retenciones Méviles Medias

Retenciones moviles medias
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2 En la figura 1, la distancia entre la curva de retenciones y el eje horizontal representa la retencién aplicada
por el Estado, y la distancia entre la curva de retenciones y la linea de 45 grados representa lo percibido por
el exportador
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111.3 Rentabilidad.

Los costos de un productor tipico incluyen gastos de comercializacion, labranza,
cosecha, insumos y estructuras.® Para la campafia de soja 2007-2008, los costos (a
Febrero de 2008) en el norte de Buenos Aires y el sur de Santa Fe son
aproximadamente los siguientes. Comercializacion: 3.15% de los ingresos brutos, mas
31.6 délares por tonelada. Labranza: 52 délares por hectarea. Cosecha: 5.1% de los
ingresos brutos. Insumos: 152 délares por hectarea. Estructura: 221 dodlares por
hectarea. En resumen, estos datos sugieren que

c=clpq+czq+csg, ®)

donde ¢, =0.0825, ¢, =31.6, c; =425, y R representa el rendimiento del productor
en cuestion, medido en términos de toneladas cosechadas por hectarea sembrada.

En el norte de Buenos Aires y el sur de Santa Fe, aproximadamente, R =3 para los
productores con menores rendimientos, y R=5 para los mas productivos.* Esta
heterogeneidad en productividad sugiere analizar a productores con mayores y
menores rendimientos por separado. Para el productor con menores rendimientos, las

expresiones (3) y (5), junto con los valores dados a C;, C,, C;, y R=3 implican una
alicuota equivalente igual a

1

1
p

Para un productor con rendimiento R =5 la alicuota equivalente es

1
eB(p) =7+t (1_7/)T(p) 0.0825 x p+117 . @)

1
Y

Tanto en (6) como en (7), 7(p) =t(p)/p.,y t(p) esta dado por (4).

1V. Conclusiones

La figura 3 muestra las alicuotas equivalentes 6,(p) y &;(p). La curva superior es
HA(p) , la alicuota equivalente que corresponde a un productor tipico de la zona (norte
de Buenos Aires, sur de Santa Fe) con un rendimiento de R =3 toneladas por

% Los datos sobre costos me han sido proporcionados por Pablo Adreani, de la consultora AgriPAC.

4 El rendimiento de la soja en la Argentina varia, aproximadamente, entre 1.5 a 5 toneladas por hectarea. El
promedio nacional es de 2.8 toneladas por hectarea. El promedio en la zona Nucleo (sur de Santa Fe, norte
de Buenos Aires, y sudeste de Cérdoba) es alrededor de 4 toneladas por hectarea. El promedio en Entre
Rios, el nordeste y el noroeste es de 3.2, 2.8 y 2.6 toneladas por hectéarea, respectivamente.
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hectarea. La curva inferior es 6;(p), la alicuota equivalente que corresponde a un
productor de la misma zona con un rendimiento de R =5 toneladas por hectarea.

Del analisis siguen las siguientes conclusiones:
1V.1 Las retenciones moviles de la resolucion MEP 125/08 son excesivas

Como indica la figura 3, para todo el tramo relevante de precios, las alicuotas de
impuesto a las ganancias equivalentes al régimen actual estan por encima del 70% .
Para considerar algunos ejemplos especificos, a un precio de 570 dolares por tonelada,
la alicuota equivalente es del 85.5% para el productor con menores rendimientos, y
del 78.46% para el productor con mayores rendimientos. La alicuota maxima de
impuesto a las ganancias es del 35% en la Argentina. Para poner estas cifras en
perspectiva, la alicuota de impuesto a las ganancias se encuentra en el orden del 34%
en Brasil, 16% en Chile, 30% en Uruguay, Escandinavia y el Reino Unido, 35% en
Espafia y Francia, y 40% en Italia y los Estados Unidos.®

I1V.2 Las retenciones moviles de la resolucién MEP 125708 son regresivas

La figura 3 muestra que las retenciones actuales gravan a los productores con menores
rendimientos (R =3) a tasas mas elevadas que a los productores con mayores
rendimientos (R =5). Por ejemplo, si el precio es de 570 dolares por tonelada, las
ganancias de los primeros son efectivamente gravadas con una alicuota del 85.5%,
que supera en 9 puntos porcentuales a la alicuota equivalente correspondiente a los
segundos. Si el precio por tonelada descendiera a 268.40 ddlares, la alicuota
equivalente sobre las ganancias del productor con menores rendimientos seria del
100% : desde el punto de vista econémico, equivaldria a una confiscacion total de sus
ganancias. A ese mismo precio, la alicuota equivalente sobre las ganancias del
productor con mayores rendimientos es del 71.60% .

5 Fuente: KPMG's Tax Rate Survey (January 2002).
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Grafico 3
0,(P) ¥ 65(p) con y=0.35

Alicuota de impuesto a las ganancias equivalente a
retenciones moviles {con impuesto a las ganancias)
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¢ Productor cirendimiento de 3 tontha (28/05/08)
Productor cirendimiento de 3 tondha (MEP125/08)
+  Productor cirenditiento de 5 ton'ha (28/05/08)
Productor cirenditriento de 5 ton'ha (MEP125/08)

1V.3 Las retenciones moéviles modificadas el 29/05/08 también son
excesivas y regresivas

De la figura 3 surge que la modificacion del 29/05/08 no introduce ningdn cambio
significativo en las dos conclusiones previas. Por ejemplo, si el precio alcanza los 650
dolares por tonelada, la alicuota equivalente es del 87.77% para el productor con
menores rendimientos, y del 81.53% para el productor con mayores rendimientos.

1V.4 Los resultados previos son robustos a variaciones en la alicuota
del impuesto a las ganancias preexistente

La figura 4 muestra 8,(p) y &;(p), pero con y=0 en lugar de y=0.35 (el valor

usado en la figura 3). Del analisis de la figura 4 surge que las alicuotas de impuesto a
las ganancias equivalentes al esquema actual de retenciones son elevadas aun si
suponemos que las ganancias netas de retenciones de los productores en cuestiéon no
son gravadas.®

¢ Tal seria el caso, por ejemplo, si el productor estuviera beneficiado por algiin sistema de subsidios
suficientemente generosos, o pudiera de algiin modo evadir el impuesto a las ganancias por completo.
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Grafico 4
0,(P) y G5(p) con y=0

Alicuota de impuesto a las ganancias equivalente a
retenciones moviles (sin impuesto a las ganancias)
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¢ Productor cirendimiento de 3 tontha (28/05/08)
Productor cirendimiento de 3 tondha (MEP125/08)
+  Productor cirenditiento de 5 ton'ha (28/05/08)
Productor cirenditriento de 5 ton'ha (MEP125/08)

IV.5 Las retenciones moviles de la resolucién MEP 125708 magnifican el
riesgo del productor, y esta distorsion es mayor para los productores con
menores rendimientos

Supongamos que el productor sufre un aumento en sus costos. ¢(Qué sucede con su
carga impositiva efectiva? La respuesta es que ésta aumenta: un efecto colateral
indeseable de las retenciones es el de "apalancar" al productor, aumentando el
impuesto a las ganancias precisamente cuando las ganancias caen debido a aumentos
en los costos.

Formalmente, (1) implica que la elasticidad de las ganancias del productor con

c/pq
1-z(p)—clpq
de ¢ es la siguiente: si el costo de produccién aumenta en un 1%, las ganancias
disminuyen en un £%. Si no hubiera retenciones, es decir, si las ganancias del
productor estuvieran dadas por (2), la elasticidad de las ganancias con respecto a un
c/pq
1-c/pq
ganancias del productor generado por el esquema de retenciones puede cuantificarse
calculando &/&'. La figura 5 exhibe este cociente como funciéon del precio, para

productores con mayores y menores rendimientos bajo la resolucién MEP 125/08 y su
posterior modificacion.

respecto a un aumento exdgeno en los costos es ¢ = . La interpretacion

aumento en los costos seria, en cambio, &'= . El exceso de volatilidad en las
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Figura 5
¢l &' para pequefios y grandes productores

Exceso de volatilidad bajo retenciones moviles
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Productor cirenditriento de 3 ton'ha (MEP125/08)

+  Productor cirendiruento de 5 torvha (28/0508)

Productor cirendirmiento de 5 ton'ha (MEP125/08)

Supongamos que el precio es de 570 ddlares por tonelada. En tal caso, los calculos
expuestos en la figura 5 indican que la volatilidad en las ganancias del productor con
menores rendimientos ligada a variaciones en sus costos es siete veces mayor bajo el
esquema de retenciones vigentes que en un sistema tributario sin retenciones pero con
algun impuesto a las ganancias. La volatilidad en las ganancias del productor con
mayor rentabilidad es tres veces mayor bajo el sistema de retenciones vigentes que en
un sistema sin retenciones y con algun impuesto a las ganancias.
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