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Informe de Coyuntura del Balance Comercial

|. Precio o Cantidad: La dependencia del resto dehundo y el velo
sobre el crecimiento de las importaciones

El saldo comercial, que es uno de los principadspansables de la llegada de
dolares a la economia argentina, como se detall@ exforme anterior, ha tenido un
crecimiento importante desde el 2001, evoluciordpecala tanto por factores internos
como externos.

El factor interno determinante ha sido la fuerteadigacion, que trajo aparejado un
significativo cambio en los precios relativos duealos primeros afios, ya que en la
actualidad muchos precios se estan recuperande, elds los salarios y varios servi-
cios publicos. Las tensiones inflacionarias se ypeed, en gran medida, porque los
sectores exportadores pujan por mantener el elavadgen de ganancias de los prime-
ros afios posteriores a la devaluacion.

El factor externo ha sido el importante aumentdodeprecios internacionales de
las materias primas, tanto alimenticias como emnieagy metalicas, siendo los dos
primeros rubros los que han tenido mayor incideaniéa economia argentina.

La cuestion que se abordara en esta primera partmfdrme sera dilucidar el
peso de cada uno de estos factores en la deteranirde los continuos saldos supera-
vitarios de la cuenta mercancias, calculados candiférencia entre las exportaciones y
las importaciones.

A pesar del abrupto cambio en los precios relatilodevaluacion recién tuvo un
impacto significativo en las exportaciones a paltir afio 2005. Pero el efecto mas im-
portante de la devaluacion se produjo sobre lasitagiones, que cayeron bruscamente
por el aumento de los precios en pesos de los gimslimportados en el afio 2001, y
luego evidenciaron un sostenido aumento traccianpda el crecimiento de la econo-
mia en su conjunto.

Sobre este esquema se monta el efecto del aumenpoedios de las materias
primas, que afectd significativamente a las expmtees, y en forma muy leve a las
importaciones. Solo por el efecto de aumento deitesios internacionales, se obtuvo
una ganancia en exportaciones de 15.000 milloneldees en los ultimos seis afnos,
de los cuales 8.700 millones corresponden al afi6.20

Al momento de evaluar la tendencia hacia los proégimafnos, resulta importante
diferenciar estos dos efectos, es decir, las cdpdes de la economia doméstica para
exportar y los requerimientos de importacionesyesddis que se monta, en la actuali-
dad, la mayor responsabilidad del aumento de lacdad instalada que permita seguir
creciendo a tasas superiores al 5% anual.

La Infografia N° 1 muestra el aumento de exportasgroducido a partir del afio
2001, desglosando el efecto del aumento de laglaedet y de los precios de las mer-
cancias. Este indica claramente la importanciaaelento de precios, especialmente en
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el aflo 2006, en el cual mas del 42% del incrementias exportaciones totales corres-

ponde al efecto precio.

Infografia N° 1

Andlisis del Incremento de las Exportaciones
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Extendiendo el analisis al resultado de exportasanimportaciones, y de ellas al
saldo comercial, se detalla en la Infografia N&rRel grafico izquierdo, la evolucién de
exportaciones e importaciones medidas en dolaretames y sonantes, y aparece la
persistencia de un elevado superavit comerciatgoda los 12.000 millones de délares
anuales. En comparacion, en el grafico derechousstman las exportaciones e impor-
taciones en ddlares constantes, para tratar de en&gdivés de esta variable la evolucion
de las cantidades, prescindiendo del efecto pregitisse observa como la brecha po-
sitiva se va achicando aceleradamente. Esta dtuagie muestra la tendencia de las
variables reales de la economia, refuerza aun anasdion de dependencia respecto a
la evolucion de los precios internacionales y tasdiciones de los mercados externos.

Infografia N° 2
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El achicamiento del saldo es especialmente preoteiEn las cifras del primer
trimestre de este afio, y ha sido tema de discuasiolos medios especializados. Las
cifras muestran un fuerte descenso del superautidmesn délares (comparado con
igual periodo del afio anterior), el cual es muclas mgudo si presentamos los datos
descontando el incremento de precios producidd éitimo afio, que es bastante im-
portante. Esta evolucion se observa claramenta érfdgrafia N° 3, y amerita prender
una luz amarilla sobre el destino del sector extern

Infografia N° 3
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(1) Valores a precios del afio 2006 Fue@gfim con datos del Indec

Si bien se espera que el aumento de los precieestenga en el tiempo, por la
persistencia de la demanda china, tanto en alime@mo en energeéticos, el analisis de
los datos presentados hace evidente la fuerte depeia de la situacion mundial para
los actuales equilibrios macroecondmicos de Argentya que determinados ajustes a
nivel mundial pueden cambiar el signo de la balamraercial.

Otro efecto indeseable es el impacto que sobrpriasos internos posee este au-
mento internacional de materias primas, que esderims motores de la inflacion que
se esta viviendo y, que por sus caracteristicasrece el costo de vida, en especial de
los sectores de menores recursos.

El estudio de la evolucién de las cantidades dalezoio exterior es vital a la hora
de evaluar la senda de superavit comercial, pugstadetermina la viabilidad del cre-
cimiento econdmico, en tanto la posibilidad quelvai@ presentarse el conocido pro-
ceso de “Stop & Go”, por el cual cada vez que Ariganniciaba un crecimiento soste-
nido, se producia un estrangulamiento externogdédinits en la cuenta comercial.

Las condiciones actuales son distintas; entre,atraste un fuerte saldo de Reser-
vas Internacionales, y si medimos los superavitsecoiales en délares todo indica que
se esta lejos de ese camino. Pero si medimos etaiifpcon relacidon a las cantidades
exportadas e importadas, vemos que la brecha y@sié viene achicando cada vez
mas.
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Importar es comprar valor agregado, es decir, psgarios y beneficios al resto
del mundo. Sin duda, ello requiere de una politiés agresiva de sustitucion de im-
portaciones, como asi también de mayor defensaiacprécticas de dumping y subsi-
dios que poseen los importados. Muchas ramas nialest estan sufriendo el efecto
negativo de las importaciones de Brasil y Chinaeisgmente.

El enfoque de este punto intenta dar una voz déaalguesto que la politica de
“importemos porque tenemos cash” (dolares generpdo$as exportaciones) no solo
no es la mas adecuada, sino que encubre el efegativo que muchas importaciones
tienen sobre la industria argentina.

ll. Los grandes Complejos exportadores y la dispadistribucion
regional

En un reciente articulo econémico, se expresabalgen ganador del proceso
devaluatorio ha sido la industria, lo cual es ertepaierto, aunque la generalizacion
llana no deja de ser temerosa, pues ha habidoegpnanposicion de la produccion, y en
este aspecto los grades grupos econémicos sonddsam sacado mayor beneficio.

El fuerte crecimiento de las exportaciones indalk&si es una aseveracion muy di-
fundida, pero debe tenerse en cuenta que gran g@artas exportaciones de origen
agropecuario (MOA) corresponden a aceites y petletsoja, con lo cual estan asocia-
dos al boom agricola. En el caso de las manufacueaorigen industrial (MOI) las
mismas han mostrado un elevado crecimiento, lo @sallta positivo pues son bienes
con alto componente de valor agregado.

Al comparar la evolucion de las exportaciones daseactividades, se observa que
el sector de mayor crecimiento entre los afios 302006 fue el de las MOA (94%),
seguido por el de las MOI (80%), y los bienes priosa(63%). Llama la atencion la
evolucion del rubro combustibles, que redujo sys&aciones en un 20%, pero como
los precios se duplicaron, muestra un incrementoéares del 54%. (Ver Cuadro N° 1)

Cuadro N° 1
Incremento exportaciones entre los afios 2000 y 2006
Valor Precio Cantidad

Total Exportaciones 76% 23% 44%
Productos Primarios 63% 21% 34%
Manuf agropecuarias 94% 19% 63%
Manuf industriales 80% 18% 52%
Combustibles y lubric. 54% 98% -20%

A pesar del fuerte crecimiento de las exportacipl@esstructura no ha cambiado
significativamente, ya que siguen liderando lasvaletdes tradicionales. Si se agrupan
las exportaciones de acuerdo a los distintos cgawples decir, teniendo en cuenta la
totalidad de la estructura vertical generada potipm de producto, puede observarse
gue los principales complejos fueron responsal#e84Po de las exportaciones del afo
2005. De ellos, los complejos de exclusivo origatustrial (automotores y siderurgia)
participaban del 12.8% de las exportaciones totaléstica participacion que en 2001),
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y el complejo petrolero-petroquimico del 20%. Etoeson complejos vinculados con
las actividades agricologanaderas y extractiva¢4p a cuya cabeza se ubica el com-
plejo oleaginoso (casi exclusivamente soja) ca23e8%, seguido muy lejos por el ce-
realero (7.7%) y el bovino (7.2%).

Al observar la evolucion en estos ultimos afiogoehplejo oleaginoso y el petro-
lero-petroquimico ostentan tasas de crecimientersues a la muestra, (72.7% y
60.3% comparando las exportaciones del afio 200%asatel afio 2001). Pero también
descuella el complejo de origen bovino, especialenearnico, que exhibe un creci-
miento del 110.3%, y que muestra la atraccion gueig el codiciado mercado externo
en los ganaderos vy frigorificos. Otros complejosgdan crecimiento son el del cobre
(105.0%) debido principalmente al aumento de psedi&l mineral (y que en el 2006 se
duplican) y el complejo de la uva, que crecié uB.2%, debido al elevado valor agre-
gado que se ha logrado con los vinos, aunque estplejo sélo participa del 1.1% de
las exportaciones totales.

Este Ultimo sector puede servir para tener unauaveln cualitativa del proceso
exportador, pues son conocidos los importantedasfepie ha tenido en las economias
regionales esta revalorizacion del vino, aunqueegpsrtaciones llegan a soélo el 1% del
total. Puede entonces medirse por comparaciompgartancia del ingreso percibido por
el resto de los sectores exportadores, y que ngpséetienen un impacto tan directo en
el resto de la economia productiva.

Por ello cuando se evallua el desempefio exportanlorggiones se observan
abismales diferencias, ya que el crecimiento seautasi exclusivamente en la region
pampeana (62.6% de crecimiento entre el 2001 y)2@@5strado especialmente en las
provincias de Entre Rios (115.0%) y La Pampa (P83.8.as exportaciones totales
pasaron de 26.543 millones de dodlares en 20011®@0nillones de ddélares en 2006,
mostrando un crecimiento de 13.563 millones, decloses 11.212 millones fueron
aportados por la region pampeana, es decir, cogtyibon el 83% del aumento.

La unica region que ha superado este crecimienta egion Noroeste (69.1%),
gracias a las exportaciones mineras de Catamadasyenergéticas de Salta. La evolu-
cion del resto de las regiones es decepcionantgugael Noreste crecié un 29.7%,
Cuyo un 28.4%, y la Patagonia un magro 9.5%, doilacones disimiles segun las pro-
vincias; Santa Cruz, Tierra del Fuego y Chaco hastrado un retroceso en sus expor-
taciones: mientras en las dos primeras el sectngético ha sido el determinante de la
caida, en el caso del Chaco ha sido el sector panespecialmente el algodan.

Informe elaborado por Alfredo T. Garcia

NOTA: LA FUENTE DE TODOS LOS GRAFICOS Y CUADROS ES UNA ELBMORACION PROPIA
CON DATOS DEL INDEC. TODAS LAS CIFRAS ESTAN EXPRESADAS EN MILLONES DEH
DOLARES ESTADOUNIDENSES
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Cuadro N° 2
Evolucién Exportaciones de Principales Complejos pr oductores
) 2005 L Crecimiento
Millones de délares| Participacion 2001/2005
FOB
Total exportaciones 40.106 100,0% 51,1%)
Principales complejos 33.693 84,0% 56,7%)
Complejos oleaginosos 9.343 23,3% 72,7%
Complejos petrolero-petroquimicos 8.002 20,0% 60,3%)
Complejos cerealeros 3.073 7,7% 18,5%
Complejo automotriz 3.451 8,6% 46,9%
Complejos de origen bovino 2.928 7,3% 110,3%
Complejo sider(rgico 1.694 4,2% 77,7%
Complejos frutihorticolas 1.354 3,4% 32,8%
Complejo pesquero 813 2,0% -15,0%
Complejos de origen forestal 792 2,0% 81,4%)
Complejo cobre 770 1,9% 105,09
Complejo aluminio 438 1,1% 27,6%
Complejo uva 503 1,3% 113,9%
Complejo tabacalero 220 0,5% 29,9%
Complejos de origen ovino 195 0,5% 42,09
Complejos algodoneros 115 0,3% -11,8%
Resto exportaciones 6.413 16,0% 27,1%)
Fuente: Cefim con datos del INDEC
Infografia N° 4
| Exportaciones | Importaciones
m Efecto Precio| |
O Cantidad
I
g &8 & & 8 & & 8
&« &8 &8 & & & & R®

Pag. N° 6/6



