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Como las polltlcas sobre fertlllzantes
podrian exacerbar las fluctuaciones
de precios por crisis del Estrecho de

Ormuz

Posted on Mayo 24, 2026

(Nueva Delhi) El cierre del Estrecho de Ormuz, en medio del estallido de la guerra con Iran el
28 de febrero de 2026, puso en riesgo aproximadamente un tercio del comercio mundial de
fertilizantes transportados por mar. De repente, la produccion en toda la region del Golfo
Pérsico se quedd sin una salida maritima clara.

Por Shawn Arita, Ming Wang y Joseph Glauber

Centrandose en dos tipos principales de fertilizantes, la urea y el fosfato diamonico (DAP), el cierre
bloqueé de hecho alrededor de 21 millones de toneladas métricas (MMT) de capacidad de exportacién
anual de urea en toda la regién del Golfo, incluyendo la de Irdn, Qatar y Arabia Saudita, junto con otras 4
MMT aproximadamente de capacidad de exportacién de DAP. La interrupcion del suministro provocé un
aumento en los precios mundiales de los fertilizantes: hasta abril, los precios mundiales de la urea
practicamente se duplicaron y los del DAP aumentaron alrededor de un 35 %.
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Sin embargo, el alcance y la duracién de los precios dependen de mas factores que el simple cierre del
estrecho. Las politicas de exportacién de los principales proveedores de fertilizantes fuera del Golfo
(principalmente restricciones a la exportacién) y las politicas de importacion de los grandes paises
importadores de fertilizantes (principalmente subsidios a los productores) también influyen en la oferta y
los precios mundiales.

Unas pocas decisiones administrativas, a menudo opacas y tomadas con poca o ninguna antelacién o
explicacion, pueden provocar fluctuaciones de cientos de ddlares por tonelada en los precios mundiales.
Como vimos en los mercados de cereales y aceites vegetales tras la invasién rusa de Ucrania en 2022 o en
el mercado del arroz en 2023, los paises suelen recurrir a restricciones a la exportacién para garantizar el
suministro a los consumidores nacionales, lo que a su vez reduce aun mas la oferta en los mercados
globales. Mientras tanto, India y Pakistan, los mayores importadores de fertilizantes del mundo, junto con
muchos otros paises, aplican programas de subsidios que protegen a sus agricultores de las fluctuaciones
de los precios mundiales, limitando asi los cambios en la demanda global que pueden reducir los precios.

En medio del actual repunte, estas decisiones podrian impulsar ain mas los precios de los fertilizantes o,
por el contrario, contribuir a su descenso. En otras palabras, que el precio maximo de la urea alcance los
700 o los 900 délares por tonelada métrica —y cdmo afectard exactamente esta crisis a la produccién
agricola y la seguridad alimentaria— dependera en gran medida de las politicas que estos paises adopten
en los préximos meses.

Una entrada anterior del blog de Arita y Glauber describié la interrupcion del suministro de fertilizantes en
Ormuz como una perturbacion en la oferta que probablemente tendria un impacto limitado en los
mercados de cereales y en los precios de los alimentos en general. Esta perturbacién es diferente a la
anterior, provocada por la guerra entre Rusia y Ucrania en 2022, que interrumpid el suministro de
fertilizantes cuando los precios de los alimentos eran considerablemente mas altos que en la actualidad.
Esta entrada profundiza en la naturaleza de la perturbacién actual, empleando un modelo econémico para
cuantificar y comparar los impactos de diversas politicas de oferta y demanda en los principales paises
exportadores de fertilizantes fuera del Golfo Pérsico y en los principales paises importadores, y concluye
que estas politicas pueden tener un impacto significativo en los precios de los fertilizantes.

Restricciones a las exportaciones de fertilizantes en diferentes regiones.

Las restricciones al trafico maritimo a través del Estrecho de Ormuz han paralizado los suministros
procedentes del Golfo Pérsico, la mayor regién productora y exportadora de fertilizantes del mundo (hasta
hace poco). En este caso, nos centramos de nuevo en la urea y el DAP, dos de los componentes de
fertilizantes mas comercializados. Los paises del Golfo representan aproximadamente el 40 % de las
exportaciones mundiales de urea, siendo Iran el mayor exportador (a pesar de la informacion oficial
incompleta debido a las sanciones), sequido de Qatar y Arabia Saudita, que contribuyen con una
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capacidad de exportaciéon anual aproximada de 21 millones de toneladas métricas (MMT) en conjunto. El
Golfo representa el 23 % de las exportaciones mundiales de DAP, siendo Arabia Saudita, liderada por
Maaden, el mayor productor, con una capacidad de produccién aproximada de 6 MMT de fertilizantes
fosfatados. La ampliacion prevista a 9 MMT en el marco del proyecto Fosfato 3 alin no estd operativa, y se
espera que la produccién comience en 2027. Como se analiza en el trabajo de Arita, Wang y sus colegas
de la Universidad Estatal de Dakota del Norte (NDSU), el azufre, un insumo fundamental para la
produccién mundial de fosfato, también se concentra en gran medida en la produccién del Golfo. Por lo
tanto, la interrupcion se propaga a través de las operaciones de fosfato marroquies y chinas, aunque esos
productores estén geograficamente alejados del estrecho.

Mientras tanto, otros exportadores clave de fertilizantes mantienen restricciones a la exportacién. Como
vimos en los mercados de cereales y aceites vegetales tras la invasién rusa de Ucrania en 2022 o con el
mercado del arroz en 2023, los paises suelen recurrir a estas restricciones para garantizar un suministro
suficiente para los consumidores nacionales y, a su vez, reducir ain mas la oferta en los mercados
mundiales.

China, Rusia, Egipto e Indonesia representan en conjunto aproximadamente el 35 % de las exportaciones
mundiales totales y el 47 % de las exportaciones de nitrégeno y fosfato fuera del Golfo Pérsico en
2020-2021, segun datos del S&P Global Trade Atlas. Desde entonces, los cuatro paises han implementado
algun tipo de cuotas o restricciones a la exportacién, principalmente para mantener bajos los precios
internos. Su postura conjunta determina la cantidad de oferta residual que llega a los mercados mundiales.
Las figuras 1 y 2 muestran las exportaciones de estos cuatro paises desde 2000 hasta 2025, revelando
una contraccidn significativa durante 2022-2024 en los mercados de fertilizantes nitrogenados (ureay
nitrato de amonio) y fosfatados (MAP —fosfato monoamaénico— y DAP).

China mantiene un estricto control sobre el comercio de fertilizantes mediante restricciones a la
exportacién, inspecciones aduaneras y cuotas de importacién, con el objetivo de priorizar la oferta
nacional y estabilizar los precios. Desde finales de 2021, China ha implementado un régimen
administrativo de control e inspeccién de exportaciones (CIQ) para ajustar los volimenes de exportacion
de fertilizantes en funcion de las condiciones de precios internas. Estos controles fueron vinculantes entre
2022 y 2024. Las exportaciones de urea cayeron de aproximadamente 5-6 MMT en 2021 a tan solo 0,26
MMT en 2024, mientras que las exportaciones de DAP disminuyeron de una base previa a las restricciones
de aproximadamente 6,2 MMT anuales a 4,6 MMT en 2024. En 2025, el régimen evoluciond hacia un
sistema mas estructurado basado en cuotas con precios de referencia, lo que permitié una recuperacion
parcial de las exportaciones. Las exportaciones de urea aumentaron a 5,8 MMT en 2025.

Rusia ha adoptado una postura mas permisiva, incluso cuando otros exportadores han endurecido sus
restricciones. Sin embargo, su sistema de cuotas sigue siendo una herramienta estructural que Rusia
podria utilizar para endurecer aln mas sus restricciones si las circunstancias cambiaran. Rusia introdujo
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cuotas de exportacion bianuales de urea y nitrato de amonio en diciembre de 2021 y las ha prorrogado
repetidamente desde entonces. La cuota actual para el periodo de diciembre de 2025 a mayo de 2026 se
sitta en torno a los 18,7 millones de toneladas métricas (MMT). En abril de 2026, el gobierno anuncié un
nuevo aumento hasta los 20 MMT para el periodo de junio a noviembre de 2026, que incluye
aproximadamente 8,7 MMT para fertilizantes nitrogenados y mas de 7 MMT para fertilizantes compuestos,
ademas de una cuota independiente de 4,2 MMT para nitrato de amonio.

Egipto mantiene dos limitaciones estructurales principales a las exportaciones de fertilizantes. Reduce la
produccién de fertilizantes estacionalmente, ya que el gas natural se reasigna al sector eléctrico durante
el pico de demanda estival. Una antigua obligacién de suministro interno exige a los productores destinar
el 55 % de la produccidén al mercado local, permitiéndose el 45 % restante a la exportacién. La reforma del
precio del gas de septiembre de 2025 ajusté este equilibrio al elevar la cuota de exportaciéon al 55 %y
reducir la asignacién interna al 45 %, lo que endurecié las condiciones de suministro local. Los cierres
periddicos de plantas debido a la interrupcion de las importaciones de gas natural licuado (GNL) israeli,
sobre todo en mayo y junio de 2025, paralizaron temporalmente la produccién egipcia de urea (el GNL es
un insumo clave en su produccidn) antes de que se reanudaran las entregas y se restablecieran las
operaciones.

Indonesia se posiciona como proveedor clave durante la crisis del estrecho de Ormuz, ya que la empresa
estatal Pupuk Indonesia es el mayor productor de urea en la regién de Asia-Pacifico. Varios paises han
solicitado suministro. Si bien el Decreto Presidencial 113/2025 prioriza el suministro interno de urea sobre
la concesidn de licencias de exportacion, se puede desplegar una cuota de exportacion de
aproximadamente 1,5 millones de toneladas métricas de forma flexible, segln las condiciones internas.
Por lo tanto, Indonesia representa una capacidad de suministro variable que puede ajustarse en cualquier
direccién segun las prioridades politicas.

Figura 1
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Exportaciones en equivalentes de nitrégeno. Los totales de Rusia reflejan el comercio equivalente para el periodo 2022-2025.

Figura 2
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Cddigos HS 310530 y HS 310540. Tonelajes en equivalentes de P205. Los totales de Rusia para el periodo 2022-2025 reflejan el
comercio espejo.

Estimacion de los impactos de las restricciones a las exportaciones

Aqui analizamos los efectos de diferentes politicas de restriccién a la exportacién en los mercados
mundiales de urea y DAP sobre los flujos comerciales y los precios. Este andlisis se basa en un modelo del
mercado mundial de fertilizantes elaborado por Arita y sus colegas de NDSU (la documentacién completa
del modelo esta disponible aqui). Estiman los impactos del cierre del estrecho en los mercados de
fertilizantes y consideran varios escenarios sobre la rapidez con que se resolveria el conflicto. Los
resultados del modelo suponen que el estrecho seguira siendo objeto de disputa durante gran parte de
2026, con flujos comerciales que volveran a aproximadamente el 50 % de lo normal en agosto, mejorando



Z El Maipo

gradualmente hasta el 75 % de lo normal a principios de 2027. Bajo los supuestos de referencia, las
restricciones a la exportacién impuestas por China, Egipto, Indonesia y Rusia en 2024 se mantienen
vigentes.

Tres escenarios alternativos muestran resultados diferentes dependiendo de los cambios de
politica futuros:

1. Relajacion de las restricciones de exportacion existentes sobre urea y DAP. Las restricciones existentes
sobre urea vuelven al patron de 2019-2021. China reanuda el volumen normal de exportacién de urea
(+5 MMT); Indonesia vuelve a los volimenes anteriores a Perpres (+0,7 MMT); Egipto relaja las
restricciones de gas (+0,4 MMT); Rusia, que ya exporta cerca de los niveles anteriores a la guerra, no
contribuye con ningiin cambio marginal en las exportaciones de urea. Bajo este escenario,
aproximadamente 6,1 MMT de urea regresan a los mercados mundiales en relacidn con la linea base.

Para las exportaciones de DAP, China regresa a los niveles de exportacidn anteriores a 2022 y Rusia
continla exportando a los niveles actuales. Bajo este escenario, las exportaciones de DAP aumentan en
1,6 MMT en relacién con la linea base en 2024.

Este escenario daria como resultado rapidamente precios mas bajos de urea y DAP. Los precios de la
urea (Figura 3) vuelven a caer por debajo de los niveles anteriores a la crisis a principios de 2027, en
comparacién con el escenario base en el que se mantienen por encima de los niveles anteriores a la
guerra hasta finales de afio. Para el DAP, se observa un patrén similar en todos los escenarios (Figura
4). La relajacién de las restricciones a la exportacién de DAP impuestas por China proporciona cierto
alivio a los precios mundiales de este farmaco, aunque estos no vuelven a los niveles anteriores a la

crisis.
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2. Pequefio aumento en las restricciones a la exportacién. En este escenario, las restricciones de gas de
Egipto se profundizan modestamente (-0,3 MMT); Indonesia limita formalmente las exportaciones en
lugar de continuar con el despliegue flexible (-0,2 MMT); Rusia limita las exportaciones en 0,5 MMT
adicionales. China no ajusta sus exportaciones. El aumento de las restricciones resulta en una
reduccion total de las exportaciones de urea de 1 MMT.

En este escenario, China reduce las exportaciones de DAP en 1 MMT con respecto a los niveles de

referencia.

El pequefio aumento en las restricciones elevaria los precios de la urea en $29/MT por encima de las
proyecciones de referencia. Si China redujera aln mas las exportaciones de DAP en este escenario, los
precios podrian aumentar en aproximadamente $68/MT.

3. Aumento mas severo de las restricciones a la exportacién. Cada pais da un paso mas. Rusia endurece
su sistema de cuotas y retira aproximadamente 2 MMT de urea de su nivel de 2024 de 8,2 MMT,
volviendo efectivamente a los volimenes de antes de la guerra (~6 MMT); Egipto profundiza las
restricciones de gas, retirando aproximadamente 1 MMT; China tiene margen limitado para endurecer
aun mas las restricciones; Indonesia endurece su limite de licencias de exportaciéon a ~1 MMT,
eliminando 0,5 MMT. La disminucidn total en las exportaciones de urea es de aproximadamente 3,5
MMT, el 7% del comercio mundial de urea.

Bajo el escenario mas severo, China reduce las exportaciones de DAP en 2,5 MMT y Rusia reduce sus
exportaciones en 0,3 MMT con respecto a los niveles base.

Este escenario resulta en un aumento en los precios de la urea de $134/MT con respecto al nivel base;
los precios del DAP podrian aumentar $224/MT.

Figura 3
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Urea price projections under alternative export restriction assumptions
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Precios mensuales de la urea en Nueva Orleans, horizonte de 25 meses a partir de marzo de 2026.

Figura 4

DAP price projections under alternative export restriction assumptions
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Precios mensuales de NOLA DAP, horizonte de 25 meses a partir de marzo de 2026.
Estimacion del impacto de los subsidios en los precios mundiales de los fertilizantes.

Segun el analisis, un aumento de las subvenciones mundiales a los fertilizantes también puede exacerbar
los precios mundiales de los fertilizantes, en esta ocasidn al aislar la demanda de los productores, que de
otro modo disminuiria en respuesta a los aumentos de precios mundiales.

En el escenario base, asumimos que las politicas de subsidios actuales, especificamente las de los
principales importadores de fertilizantes, India y Pakistan, se mantienen vigentes. El régimen de subsidios
basados en nutrientes de India fija los precios minoristas de la urea, mientras que los pagos
gubernamentales cubren la diferencia entre el costo en origen y los precios mundiales. De manera similar,
los subsidios a los fertilizantes de Pakistan protegen a sus productores de los aumentos de precios. Por el
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contrario, los importadores sin subsidios —incluidos paises de América Latina, en particular Brasil, y del
sudeste asidtico— absorben la mayor parte del ajuste de la demanda cuando la oferta mundial se contrae.
Dado que India representa casi el 20 % de las importaciones mundiales de urea, la proteccién de su
demanda tiene importantes efectos indirectos sobre los precios mundiales.

Se modelaron dos escenarios alternativos: uno que mostraba un modesto aumento de los precios y otro
una modesta disminucién.

1. Limitacién de los subsidios a los fertilizantes a los niveles de 2022-23. En este escenario, India limita su
gasto total en subsidios a los fertilizantes a los niveles del afio fiscal 2022-23. Los agricultores indios
siguen beneficidndose de aproximadamente 32 mil millones de délares en subsidios a los fertilizantes,
pero siguen expuestos al aumento actual de los precios de los fertilizantes debido al cierre del Estrecho
de Ormuz.

Los impactos de este escenario son relativamente modestos, con una caida de los precios de la urea de
solo el 1%-2% con respecto a los niveles de referencia (Figura 5). Los impactos reflejan en gran medida
el hecho de que los subsidios indios ya son bastante grandes y los aumentos proyectados en los
subsidios debido a la crisis probablemente tendrian pequefios impactos en la demanda general. De
manera similar, esto reduce los precios del DAP (Figura 6) en aproximadamente un 2,5% con respecto
al nivel de referencia en el pico de octubre de 2026, una reduccién de aproximadamente 21
délares/TM.

2. Ampliacién de los subsidios a los fertilizantes para la producciéon sembrada en otofio en Sudamérica y
el Sudeste Asiatico. En este escenario, los gobiernos otorgan nuevos subsidios a los fertilizantes para
proteger a los productores. En el hemisferio sur, esto cubre a los productores que siembran a finales de
otofio; en el Sudeste Asiatico, a los productores que siembran arroz de segunda y tercera temporada.
En el modelo, esta demanda de importacidon para estas regiones se aisla mas de los aumentos de
precios de los fertilizantes, eliminando efectivamente la capacidad adicional de ajuste de la demanda
del mercado global.

Esto aumentaria los precios de la urea solo modestamente, hasta un 5 % por encima de los niveles
base para el otofio (55 $/TM). Aumenta los precios del DAP en aproximadamente un 2,2 % por encima
del nivel base en el pico, un aumento de aproximadamente 19 $/TM.

En general, la diferencia total entre el escenario de reduccién de la produccion india y los escenarios de
aislamiento generalizado alcanza aproximadamente los 40 ddlares por tonelada métrica a finales de 2026
y se reduce progresivamente hasta 2027.
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Figura 5

Urea price projections under alternative subsidy insulation assumptions
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Precios mensuales de la urea en Nueva Orleans, horizonte de 25 meses a partir de marzo de 2026.

Figura 6

DAP price projections under alternative subsidy insulation assumptions
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Precios mensuales de NOLA DAP, horizonte de 25 meses a partir de marzo de 2026.
Restricciones a la exportacion frente a subsidios a los fertilizantes

Nuestro andlisis sugiere que el aumento de las restricciones a la exportacién tiene un impacto potencial

mucho mayor en los precios de los fertilizantes que la ampliacion de los subsidios a estos. Existen varias
explicaciones para esto.

En primer lugar, una restriccién a la exportacién y un subsidio actlan sobre diferentes aspectos del
equilibrio. Una restriccidn a la exportacion retira tonelaje fisico de los mercados mundiales, una



Z El Maipo

perturbacién cuantitativa que el mercado debe compensar mediante precios mas altos. Los subsidios
protegen la demanda interna de los altos precios globales. Por lo general, las variaciones en la cantidad
afectan mas a los precios de equilibrio que los cambios en la pendiente de la demanda de magnitud
econdémica comparable.

En segundo lugar, gran parte de la demanda mundial de fertilizantes ya esta protegida. India, como el
mayor importador mundial de urea (entre 8 y 10 millones de toneladas métricas anuales), representa la
base de la demanda. Dado que el sistema de subsidios protege a los agricultores, los precios internos son
muy ineldsticos ante las fluctuaciones de la demanda de fertilizantes, y el consumo apenas varia con los
precios mundiales. Por lo tanto, extender esta proteccién a otras regiones solo aporta un beneficio
moderado a un mercado donde el mayor bloque de demanda ya no responde a las variaciones de precios.

En tercer lugar, la oferta no puede ajustarse a corto plazo. La relativa inelasticidad de la oferta refleja el
hecho de que ampliar la capacidad de produccidn lleva tiempo: la construccién de nuevas plantas de
amoniaco tarda entre tres y cinco afos, y las plantas existentes suelen operar al 85 %-95 % de su
capacidad durante los periodos de precios maximos. No existe capacidad de reserva para absorber una
fluctuacioén drastica en la cantidad.

En consecuencia, se estima que retirar unos pocos millones de toneladas del comercio mediante
restricciones a la exportacion eleva los precios mundiales mas que destinar una cantidad fiscal
comparable a subsidios. Las perturbaciones en la cantidad tienen mayor impacto cuando la oferta no
puede expandirse rapidamente y la demanda esta parcialmente protegida.

Conclusiones

Como hemos visto durante otras crisis, como la crisis de precios de los alimentos de 2007-2008, la
pandemia de COVID-19 en 2020-2021 y la invasién rusa de Ucrania en 2022, las politicas
gubernamentales, como las restricciones a las exportaciones o los subsidios a las importaciones, pueden
exacerbar el aumento de los precios. El cierre de los suministros procedentes de los paises del Golfo
Pérsico amplifica el impacto en los precios de las decisiones de los pequefios productores. Por lo tanto, una
decisién de Rusia o China de flexibilizar las restricciones a las exportaciones actuales podria reducir
significativamente los niveles de precios mundiales, ayudando a mitigar el impacto del cierre del Estrecho
de Ormuz. Por el contrario, si los principales proveedores no pertenecientes al Golfo reducen sus
exportaciones, esto desencadenaria fuertes aumentos de precios superiores a los ya observados. Ademas,
las medidas adoptadas por un pais para restringir las exportaciones pueden precipitar acciones similares
por parte de otros exportadores, como se ha visto en las crisis mencionadas.

Un aumento en los subsidios globales a los fertilizantes (por encima de los niveles de referencia) también
puede contribuir a precios globales mas altos, aunque el impacto suele ser menos pronunciado que el de
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las restricciones a la exportacién. Los subsidios mantienen bajos los precios internos de los fertilizantes, lo
que puede evitar la disminucién en su uso y en el rendimiento de los cultivos, aunque solo para aquellos
productores que se benefician directamente de ellos. Otros productores (por ejemplo, en paises que no
ofrecen subsidios) pagan precios mas altos por los fertilizantes, lo que podria resultar en menores tasas de
aplicacion.

En conjunto, los resultados ponen de relieve dos canales politicos distintos a través de los cuales se
pueden amplificar o atenuar los impactos en el mercado de la interrupcién del Ormuz.

Por el lado de la oferta, las politicas exportadoras de China, Rusia, Egipto e Indonesia determinan la
cantidad de producto residual que llega a los mercados mundiales; por el lado de la demanda, los
regimenes de subsidios en India y otros grandes importadores determinan la medida en que la sefial de
precios llega a los agricultores. Ambos mecanismos operan a través de diferentes variaciones: cambios en
la cantidad de volimenes comerciales, por un lado, y cambios en la pendiente de la respuesta de la
demanda, por otro. Nuestras simulaciones indican efectos de precios mas pronunciados en los canales de
exportacién, pero ninguno de los dos canales puede ignorarse. El préximo anuncio de cuotas chinas, la
trayectoria de las extensiones de cuotas rusas y la evolucién de los subsidios a los fertilizantes en India
hasta finales de 2026 son sefiales de mercado cruciales para determinar si los mercados de fertilizantes se
estabilizan o si, por el contrario, se intensifican las presiones sobre los precios.

Por ultimo, nuestro andlisis aporta poca informacién sobre el impacto potencial del aumento de los precios
de los fertilizantes en la productividad de los cultivos. En la medida en que los precios mas altos reduzcan
el uso de fertilizantes, los rendimientos de los cultivos podrian verse afectados. Una critica a los subsidios
a los fertilizantes es que fomentan la sobrefertilizacién. Reducir los subsidios podria disminuir el uso de
fertilizantes, pero tendria un impacto minimo en los rendimientos de los cultivos. Por el contrario, es
probable que los precios mas altos de los fertilizantes fomenten un uso mas eficiente de los mismos
mediante analisis de suelo, dosis de aplicacién variables y otras tecnologias.
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