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Tras un 2021 con satisfactorios resultados en el
COIﬂEI‘CID eXteI‘IDI‘ (explicados por razones exogenas y dificilmente repetibles):
En 2022 las exportaciones no crecerian y el saldo
comercial se reduciria

1. RESULTADOS 2021: MUY SUPERIORES A LOS PREVISTOS

El comercio exterior argentino ha exhibido en 2021 resultados mas favorables que los esperados a
inicios del ejercicio. NUmeros mas altos que en los ultimos afos.

Con un crecimiento de los resultados en ddlares en exportaciones de bienes de casi 40%, y de impor-
taciones por casi 50%, la recuperaciéon después del pésimo 2021 debe ser remarcada.

Puede preverse que las exportaciones habran alcanzado cuando tengamos los numeros finales anua-
les (aun faltan los de diciembre) cifras que superaran los 76.000 millones de ddlares, mientras que las
importaciones llegaran a algo mas de 62.000 millones de dodlares.

Aunque también debe advertirse que la base de comparacién es muy baja porque en el pandémico
2020 el comercio exterior argentino habia descendido en porcentajes que triplicaron la caida total
mundial.

Como lo muestra la infografia del INDEC que se adjunta, los resultados de 2021exhiben en materia de
ventas externas (no asi en las compras) numeros que no se alcanzaban desde hace tiempo.

Aungue poniendo en contexto el resultado hay que advertir que no estamos ante récord alguno, por-
que en 2013, al igual que en 2012, en 2011 y en 2010 las exportaciones habian sido superiores a las
cifras que se alcanzaron en 2021, ocurriendo luego en todos los afios transcurridos entre aquellos
ejercicios y el de 2021 que los resultados de las ventas externas han sido ya menores (los de 2021 los
superaron).
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Por el lado de las importaciones, en cambio, los resultados en ddlares habian sido mayores a los de 2021
en los afios 2018, 2017, 2014, 2013, 2012, 2011 y 2010, y mas bajos que en 2021 en los afios 2015, 2016,
2019 y 2020.

Los resultados de 2021 han generado un superavit comercial holgado (sera de alrededor de 16.000 mi-
llones de ddlares en el afio total).

Ahora bien: debe considerarse el contexto de este resultado para concederle una evaluacién adecuada.

2.FACTORES QUE INCLUYERON EN EL RESULTADO

Un cuadrado de fuerzas a favor permitio el resultado referido.

a) Las agroexportaciones tuvieron una generosa produccion (explicaron 70% del total de las ventas
externas en un porcentaje en relacion al total de exportaciones -similar a 2020- nunca superado en los
ultimos 40 afios).

Como se muestra mas abajo los precios de estos commodities, ademas, ayudaron a la produccion
efectiva para el resultado.

b) El comercio internacional planetario medido en voliumenes ha estado creciendo en volimenes (se-
gun la OMC) a una tasa de mas de 10% relativo al afio anterior.

Y, medido en ddlares, seguin UNCTAD, el comercio internacional total -bienes y servicios- en el plane-
ta alcanza en 2021 un récord histdrico en el tercer trimestre y se prevé un total global de 28 billones
de ddlares en el afio, el mas alto de la historia.
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c) Como se expresa en el punto a), los precios internacionales de commodities han estado sostenidos
por la reaccidn productiva post-lockdowns (liberacidon de demanda retrasada y luego cuellos de bote-
lla que elevaron costos) y por el expansionismo monetario en EEUU (el indice de precios de alimentos
de la FAO se situd aun en noviembre de 2021 en 27,3 % por encima del de noviembre de 2020).

Release date: 02M2/2021
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En la misma linea, el cuadro siguiente -de INDEC- refleja la variacidn del indice de precios para Argen-
tina en cada uno de los tres trimestres medidos hasta ahora (muestra asi la influencia de los mejores
precios que no solo permite “cobrar” mas por las cantidades sino que concede competitividad a quie-
nes con menores precios tendrian dificultades para exportar, lo que entonces genera asi incluso ma-
yores volumenes).
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d) La buena performance de los “principales clientes argentinos” (en particular Brasil, China, India,
EEUU y UE).

Las exportaciones argentinas concentran la mitad del total en 8 mercados, que traccionaron a través
de su demanda.

3.EL SALDO DE DOLARES

En materia de saldo comercial en particular debe agregarse a lo anterior que Argentina se ha benefi-
ciado del desacople excepcional ocurrido entre la recuperacion del comercio mundial de bienes y el
de servicios (que es tradicionalmente deficitario para Argentina y este afio ofrece un saldo negativo
inferior al promedio) debido a que la crisis sanitaria afecta a este rubro mas que a otros.

El saldo comercial de bienes y servicios -por eso- ha mostrado en 2021 (puede estimarselo en torno a
los 11/12 mil millones de ddlares restandole al superavit de bienes el esperable déficit de servicios) una
gran holgura generada, por un lado, por un alza de las exportaciones de bienes que se cruza con una
suba de importaciones que -si bien es mayor que la de las exportaciones aun no lleva a las compras
externas a niveles mas altos que los de hace algunos pocos afios, 0 que si ocurre con las ventas ex-
ternas-; y, por el otro, (como se ha dicho), porque el saldo de la balanzas sumadas -la de bienes arro-
jaunos 16.000 millones en 2021, aunque sumando a ella la de servicios en 2021 el nUmero es casi 30%
menor- hubiera sido menor si los servicios hubieran recuperado una normalidad pendiente aun.

AV.PRES. ROQUE SAENZ PENA 651, PISO 7° | CIUDAD AUTONOMA DE BUENOS AIRES (C1035AAB) | SECRETARIA@CAMARALIBANESA.COM.AR | +54 1143266585



CAMARA DE COMERCIO
ARGENTIND LIBANESA WWW.CAMARALIBANESA.COM.AR

4. LA DIMENSION DEL CRECIMIENTO

¢Es este resultado exportador excepcional?

Lo primero que debe decirse es que el resultado nominal en ddlares de las exportaciones de bienes de
Argentina en 2021 es muy satisfactorio. Aunque a la vez debe advertirse que atin estd por debajo de los
mejores resultados histéricos de 2010, 2011 o 2012. El récord de 2011 fue -segun el Banco Mundial- de
83.119 millones de dodlares.

Lo segundo a referir es que -como antes se expuso- todo el mundo estd en crecimiento en materia.
Por caso, mientras Argentina aun estara en el total anual -si se cumplen las revisiones- en resultados de
ventas externas de bienes (anuales) en unos 5.000 millones por debajo de su récord de 2011:

* Brasil estd alcanzando este afio exportaciones récords por mas de 250.000 millones de ddlares
(Cepal pronostica exportaciones anuales de 290.000 millones para Brasil, una cifra histérica),
obteniendo un resultado muy superior a los de cualquiera de los afios anteriores

* Chile logra ventas externas este afio que orillaran los 82.000 millones de ddlares de
exportaciones obteniendo un importe que alcanzaria el récord de 2011.

* México obtendra récords histéricos con exportaciones que Cepal prevé en mas de 480.000
millones de ddlares

Un modo de explicar que la Argentina obtiene resultados satisfactorios (aunque queda todavia lejos de
igualar sus récords histéricos que nuestros vecinos estan superando) pero en un contexto general mundial
similar de grades alzas (por ende, no es extraordinario sino contextual) es que en relacion a la performan-
ce mundial Argentina en 2021 ha generado exportaciones (segun analisis en base a datos del Banco Mun-
dial) que explican 0,34% del total mundial.

Pero ocurre que en muchos resultados de afios anteriores la participacion habia sido mayor: en 2010 la
Argentina habia generado exportaciones que representaban 0,45% del total mundial; y antes en 2011 lo
hizo en una cifra que equivalia a 0,46% de aquel total; y en 2012 en una que representaba 0,44%; y en 2013
en el equivalente a 0,40%, y en 2014 a un porcentaje de 0,36%; y en 2015 en uno que representaba 0,35%;
y en 2016 a 0,36%.

En 2017 el porcentaje de participacion de Argentina en el comercio mundial de bienes fue de 0,33% y man-
tuvo niveles similares o menores en los Ultimos afos, por lo que ahora hay cierta recuperacion contra afios
inmediatos anteriores, pero el resultado esta aun por debajo de los niveles de la materia de aquellos mejo-
res afios anteriores.

Por ende, puede decirse que la recuperacion de las exportaciones argentinas de este aflo acompafa una
tendencia internacional y no tiene demasiado de extraordinario.
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Algo adicional debe decirse sobre las importaciones: como mas arriba se expuso, los resultados de 2021
-aun siendo mucho mas altos que en 2020 (debe decirse que la base de comparacion no es util, porque la
caida en las importaciones de 2002 habia sido inusitada, al punto que Argentina mostré bajisimos niveles
de importaciones en 2021, tan bajos que nuestro pais importé -midiendo resultados en ddélares- en 2020
menos que Perld y Colombia, ademas de haber importado menos que México, Brasil y Chile)- no equiparan
niveles de afios en los que la economia tenia performances algo mas virtuosas.

Dicho de otro modo:
si se pretende que el PBI crezca en el futuro las importaciones deberan crecer ain mas.

0. PERSPECTIVAS 2022

Debe expresarse, finalmente, que aquel “cuadrado” de razones que alimenté el alza de exportaciones en
Argentina en 2021 se desarmaria o al menos se debilitaria en 2022.

Asi, en 2022 el comercio global medido en volimenes (segun OMC) crecerd -después del gran salto de
mas del 10% de 2021- menos de la mitad en 2022. Lo muestra el cuadro con las previsiones respectivas.
A la vez, Brasil (principal cliente de Argentina) anuncia un pobre resultado econdmico (crecimiento de su
PBI de solo alrededor de 0,5%) y las previsiones en el PBI de China (segundo cliente de Argentina) estan
siendo ajustadas a la baja.

Es muy relevante ademas que la politica monetaria en EEUU se ajustara debilitando probablemente pre-

Table 1: Merchandise trade volume and real GDP, 2017-
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cios internacionales (casi 80% del comercio internacional planetario opera en dolares). Y adicionalmente
debe advertirse que el comercio de servicios en el planeta y para Argentina en particular deberia tender
en 2022 a una normalidad que incomode mas al saldo de ddlares (siempre deficitario) en nuestro pais.

Y -fuera de esas previsiones- debe sefialarse que -en el plano - la brecha cambiaria (que opera como
reflejo de cierta distorsion), la politica tributaria (“retenciones” y altos impuestos productivos), la inesta-
bilidad macroecondmica y sus efectos (que dificultan la competitividad externa) y la sobrerregulada
actividad productiva (que complica el acoplamiento al dinamismo innovativo y tecnoldgico global) obli-
gan a ser cautelosos en materia de previsiones.

Ademas, en el plano internacional, hipotéticos riesgos globales como el poco previsible comportamiento
de la pandemia, posibles novedades geopoliticas, presiones surgidas del vertiginoso cambio tecnoldgi-
co, esperables volatilidades en cotizaciones y precios, dificultades que -al menos en la primera mitad del
afio- acompafiaran a la logistica global, riesgos en situaciones domésticas en algunos “clientes” (Brasil,
China o algunos vecinos hispanoamericanos), y amenazas de mayor exigencia de calidad en algunos
otros (los desarrollados) pueden afectar previsiones.

Figure 5. Share of export invoicing
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6. EVALUACION FINAL

La Argentina solo obtiene ddlares netos del comercio exterior de bienes.

Tiene virtualmente vedado el acceso a ddlares financieros y muy reducida la recepcién de inversion
extranjera directa, padece éxodo neto de capitales, es deficitaria en el comercio de servicios y participa
minimamente en las nuevas “global innovation networks” del capital intelectual. Eso la hace mas volatil
en términos cambiarios y la atrasa en el acople con la revolucion tecnoldégica mundial (la participacién
del valor “intangible” en el PBI argentino es la mitad que el de paises avanzados).

Influye en ello -y genera mas presién en la balanza de ddlares en adelante porque presagia necesidades
de divisas- que Argentina es, entre las 60 principales economias medidas por OCDE, el segundo pais
con menor componente importado en sus exportaciones: mientras en el promedio mundial la participa-
cion de importaciones dentro de exportaciones es 25% en Argentina es de 6,9%, (solo Arabia Saudita
tiene un indice menor). En particular en Latinoamérica puede compararse la situacién de Argentina con
las de México, que muestra 34,6%; Costa Rica, que exhibe 16%; Chile, que lo hace con 12,4%; Brasil, que
lo hace con 10,2%; Colombia, con 10,1%; o Perd, con 9.8%. Argentina tiene en la mediciéon mundial referi-
da una participacién de solo poco mas de un cuarto del promedio mundial lo que afecta la evolucion
tecnoldgica y hace prever necesidades de importaciones mayores.

Para efectuar cualquier prevision para 2022 hay que admitir que las bases son endebles. Podria haber
cambios en el entorno en materia cambiaria, sufrirse algun alza en la tasa de inflacién, o afectarse a
través de regulaciones o normas tributarias el contexto. Pero en base a las consideraciones que hoy
pueden hacerse con los datos disponibles a la fecha -fin de 2021-, puede preverse, pues (aun con lo
dificil que es hacer previsiones en Argentina) que para 2022 las exportaciones de bienes argentinas no
crecerian en relacion a las de 2021y quedarian por debajo de los 75.000 millones de ddlares (rondarian
los 72.000/74.000 millones) y que, mientras, las importaciones deban crecer para alcanzar niveles pro-
medio de la década para mantener en funcionamiento el aparato productivo y superarian los 65.000
millones de ddlares.

La balanza de bienes generaria asi un saldo de unos 8.000/9000 millones de ddlares (es bien dificil pre-
verlo porque las importaciones no se comportan mayormente segun necesidades del mercado sino
segun decisiones politicas), y la de servicios (cuya evolucion dependera especialmente de comporta-
miento de los precios internacionales de la logistica y el transporte de cargas aun afectados por circuns-
tancias excepcionales y, primordialmente, del rubro viajes y turismo, que dependera de la evolucion de
la pandemia) genere un déficit (como cada afio) que reduzca aquel saldo.

Hay, pues, una agenda de requisitos en adelante para que el comercio exterior argentino dependa me-
nos de factores exdgenos y se apoye en fuerzas propias. Pueden nombrarse al respecto: estabilizar la
macroeconomia, agilizar el marco regulatorio, fortalecer la institucionalidad que concede garantias y
favorecer la arquitectura internacional para mejorar la calidad de la participacion global.

Marcelo Elizondo
Diciembre 2021.
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