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CAPITULO 6: SECTOR EXTERNO

Capitulo 6: Sector Externo

6.1. Introduccion

El objetivo del presente capitulo es realizar un analisis de la evolucién del sector externo argentino durante
los ultimos afios, con especial énfasis en 2016. Para ello, en un primer apartado se presenta la evolucidén de
la Balanza de pagos y las cuentas que la conforman. En un segundo apartado, se procede a analizar la ba-
lanza comercial argentina durante los ultimos afios, haciendo hincapié en lo ocurrido en 2016. En este sen-
tido, se detalla lo ocurrido con las exportaciones e importaciones argentinas analizando su evolucion, com-
posicion, y principales paises de origen y destino. El capitulo se cierra con un andlisis particular del saldo
comercial que presentd la economia argentina en el afio 2016, contextualizando este resultado en términos
histdricos y tratando de identificar las causas subyacentes al mismo.

6.2. Balanza de pagos

En linea con lo adelantado en la introduccidn, en el presente apartado se procede a analizar la evolucién de
la Balanza de pagos y las cuentas que la conforman a lo largo del afio 2016. En este sentido, es primero
necesario definir qué se entiende por “Balanza de pagos”. Con este propdsito, se recurre al INDEC (2016),
que la define como “un estado contable estadistico que resume sistemdticamente las transacciones econo-
micas entre un pais y el resto del mundo.” En dicho estado contable, las transacciones se registran en
términos de flujos entre residentes y no residentes. La Balanza de pagos comprende:

e lacuenta corriente y la cuenta capital, donde se registran operaciones de bienes y servicios, renta,
y transferencias (aqui ingresa a la balanza de pagos el saldo comercial, el cual sera analizado en de-
talle en el apartado 6.3.).

e La cuenta financiera, donde se registra el cambio de propiedad de los activos financieros y pasivos
con no residentes.

e Lavariacion de reservas internacionales.

La sumatoria de las cuentas corriente y capital da como resultado la necesidad de financiamiento externo
del pais, que se solventa con las variaciones de la cuenta financiera y la variacién de reservas internaciona-
les.

A continuacion, en la Tabla 6.1 se presenta la evolucion de los distintos componentes de la Balanza de pa-
gos en los aflos 2015 y 2016%.

Tabla 6.1: Principales resultados de la Balanza de Pagos. Afios 2015 y 2016. Millones de ddlares

Trimestres 2015 Trimestres 2016 Acum. 3
Total 2015 trimestres
| 1l 1] \Y) | 1] 1} 2016
Cuenta Corriente (1)  -5.107 -2.533  -4.231 -4.934 -16.806 -4.681 -3.069 -2.970 -10.720
Cuenta Capital (2) 10 3 39 - 51 43 30 62 135
Necesidad de -10.584
financiamiento -5.098 -2.530 -4.193 -4.934 -16.755 -4.638  -3.039 -2.907
externo (1)+(2)
Cuenta Financiera 5.898 4.498 -2.449 -2.449 13152 8.588 3.781 1.963 14.332
(3)
Variacién de las 374 2.300 -7.380 -7.380 -4.933 3.475 1.074 -563 3.986
reservas internacio-

% para el afio 2016, se presentan los datos al tercer trimestre del afio, dado que son los dltimos disponibles a la fecha de elaboracién
del presente capitulo.
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nales (4)
Errores y omisiones -426 332 3 3 -1.330 -475 332 381 238
(4)-(1)-(2)-(3)

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
A su vez, en el Grafico 6.1 se expone la evolucion de la cuenta corriente y la cuenta capital, la cuenta finan-
ciera y las variaciones de las reservas internacionales para la economia argentina desde el afio 2001.

Grafico 6.1: Evolucion de los componentes de la Balanza de Pagos. Periodo 2001-2016

20.000

15.000

10.000

5.000

0

-5.000

Millones de ddlares

-10.000

-15.000

-20.000

Cuenta Corriente + Cuenta Capital

Cuenta Financiera

Variaciones de Reservas Internacionales

*Nota: Los datos para el afio 2016 son el acumulado hasta el tercer trimestre.
Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

Como se puede observar en el grafico, en términos generales las necesidades de financiamiento del pais
(cuenta corriente mds cuenta capital) contintdan arrojando en el aifio 2016 un signo negativo. En este resul-
tado tiene una gran influencia el signo negativo de la cuenta corriente, que se mantiene por sexto afio con-
secutivo (desde el afio 2010 la economia argentina no presenta un saldo superavitario de cuenta corriente).

Por otro lado, la cuenta financiera mantuvo su signo positivo en el afio 2016, aunque a comparacion del afio
2015, su crecimiento fue mucho menor.

Finalmente, las variaciones de reservas internacionales sufrieron un cambio significativo en los tres prime-
ros trimestres del afio 2016 en comparacion al afio 2015. En este sentido, mientras que en los ultimos tres
afos la economia argentina habia sufrido una salida de reservas internacionales, con el cambio en el es-
quema cambiario® impuesto por la nueva administracion nacional, las variaciones de reservas internacio-
nales pasaron a tener un signo marcadamente positivo.

6.3. Balanza comercial

6.3.1. Introduccion

En el afio 2016, el intercambio comercial argentino dio lugar a un saldo superavitario de US$2.128 millones.
Este resultado constituyé un dato alentador para la economia argentina, dado que en el afio 2015 el pais
habia presentado un déficit comercial del orden de los US$2.969 millones. De esta manera, el incremento
en el saldo comercial respecto al afio 2015 fue de US$5.096 millones. Dicho aumento se explica tanto por
un incremento de las exportaciones como por una disminucion en las importaciones.

61 . P s . . o~ .
Respecto al cambio en el esquema cambiario y la acumulacién de reservas experimentadas por el pais en el afio 2016, se recomien-
da al lector interesado acudir al capitulo 4 del presente libro.
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En este apartado, se procede a detallar la evolucion de las exportaciones en el afio 2016, para luego descri-
bir el comportamiento de las importaciones. Por ultimo, se concluird exponiendo el saldo comercial antes
sefialado y se lo contextualizara en el marco de la evolucidn reciente de la economia argentina.

6.3.2. Exportaciones

Entre enero y diciembre del afio 2016, las exportaciones totales argentinas sumaron US$57.737 millones. La
comparacién de esta cifra con su equivalente del afio anterior indica que hubo un incremento del 1,7%
(US$949 millones). De esta manera, la economia argentina experimentd un crecimiento en sus exportacio-
nes anuales acumuladas por primera vez desde el afio 2011. Es necesario enfatizar que en el afio 2015 el
valor de las exportaciones habia alcanzado un minimo desde el afio 2009.

De todas maneras, la economia argentina todavia se encuentra muy por debajo de su maxima capacidad
exportadora. En este sentido, las exportaciones acumuladas a lo largo del afio 2016 fueron 30,4% menores
alas del afio 2011, afio en el que se registrd el mayor volumen exportado.

Entre las principales causas del aumento de las exportaciones, se distinguen una leve mejoria en el tipo de
. 62 . ope . s o e . . . s

cambio real™, como consecuencia de la unificacion de los mercados cambiarios, y la disminucidn de las

retenciones a la exportacién de determinados productos.

Grafico 6.2: Evolucion de las exportaciones argentinas
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En cuanto a la composicion de las exportaciones por grandes rubros, el afio 2016 no constituyd la excep-
cion. Tal como en afos anteriores, las manufacturas de origen agropecuario dominaron las exportaciones
argentinas, representando el 40% del total exportado. En segundo lugar se ubicaron las exportaciones de
manufactura de origen industrial (29%), pero seguidas muy de cerca por la exportacion de productos prima-
rios (27%). Las exportaciones de combustible y energia solo representaron el 4% de las exportaciones tota-
les.

Si comparamos la composicion de las exportaciones del afio 2016 con respecto a las del afio 2015, es facti-
ble observar que no sucedieron grandes cambios en lo que respecta a los rubros exportados. En este senti-
do, las exportaciones de productos primarios incrementaron su participacién en un 2%, mientras que las

®2 Luego de la unificacién de los mercados cambiarios a fines del afio 2015, el tipo de cambio real multilateral se deprecié alrededor de
un 39%. Como resultado, la economia argentina evidencié una mejora de su competitividad. Sin embargo, la inflaciéon que caracterizé
a la economia argentina del afio 2016 erosion6 parte de la ganancia en competitividad que se habia obtenido con la devaluacién. Para
un andlisis mas detallado de la evolucidn del tipo de cambio real, el lector puede consultar el capitulo 4 de la presente publicacion.
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manufacturas, tanto de origen agropecuario como industrial, experimentaron una pérdida de participacion
de tan solo el 1%.

Grafico 6.3: Composicion de las exportaciones argentinas. Afio 2016
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En la Tabla 6.2 se puede observar las variaciones interanuales que experimentaron los grandes rubros de
exportacién antes expuestos, tanto en términos nominales como porcentuales. Como se puede observar,
mientras las exportaciones de productos primarios crecieron en un 17,7%, las de manufacturas de origen
agropecuario solo se incrementaron en un 0,2%, permaneciendo practicamente estables. Por otro lado, la
caida de las exportaciones de combustibles y energia fue significativa, evidenciando un retroceso relativo
del orden del 11,5%, mientras que en las exportaciones de manufacturas de origen industrial la caida relati-
va fue mas moderada, de 6,6%.

Tabla 6.2: Evolucion de los grandes rubros de exportaciones. Ao 2016.

Grandes rubros de exportacion Variacion anual nominal Variacién porcentual anual
Productos primarios USS$2.354 millones 17,71%
Manufacturas de origen agropecuario USS$49 millones 0,21%
Manufacturas de origen industrial US$1.192.849 millones 6,64%
Combustibles y energia USS$259.656 millones 11,53%

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En cuanto a los principales rubros de exportacién, se recurre a la informacion correspondiente al afio 2015.
Los primeros diez principales rubros de exportacién se exponen en la Tabla 6.3. Sobresale la importancia de
los residuos y desperdicios de la industria alimenticia, que conforman el 18,47% del total de exportaciones
argentinas, seguido por los materiales de transporte terrestre, que representan el 10,39% del total. En
tercer lugar aparecen las exportaciones de cereales, que acumulan un 8,39% de las exportaciones argenti-
nas del afio 2015.

Tabla 6.3: Principales productos de exportacion. Afio 2015

Productos de exportacion Valor anual nominal
Residuos y desperdicios de la industria alimenticia USS 10.649.877
Material de transporte terrestre USS$ 5.992.344
Cereales USS 4.842.169
Semillas y frutos oleaginosos USS 4.745.741
Grasas y aceites USS 4.702.936
Productos quimicos y conexos USS 4.153.060
Piedras, metales preciosos y sus manufacturas, monedas USS 2.514.323
Carnes y sus preparados USS 1.443.804
Mdquinas y aparatos, material eléctrico USS 1.375.229
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Otros USS 17.238.999
Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En cuanto a los destinos de exportaciéon, gran parte de las ventas argentinas van dirigidas a paises de la
region. Durante el afio 2015, el 32% de las exportaciones tuvo por destino paises pertenecientes al Merco-
sury la ALADI, y el 10% a paises del NAFTA. Otro destino de importancia para las exportaciones del pais es
el continente asiatico: entre China, la Republica de Corea, India, Japon y los paises de la ASEAN se reparten
el 23% de las exportaciones del pais®.

Desagregando por paises, Brasil es el principal socio comercial, siendo destino del 18% de las ventas exter-
nas argentinas. En el afio 2015 fue destino de US$10.099 millones de exportaciones nacionales, seguido por
China, a donde se exportaron US$5.173 millones. En la .

Tabla 6.4 se listan los diez principales destinos de exportacion del pais para el afio 2015.

Tabla 6.4: Principales destinos de las exportaciones argentinas. Afio 2015

Destino Monto exportado (USS) Participacion
Brasil 10.100 millones 18%
China 5.174 millones 9%

Estados Unidos 3.392 millones 6%
Chile 2.404 millones 4%
India 2.003 millones 4%

Vietnam 1.801 millones 3%

Venezuela 1.370 millones 2%
Espafia 1.362 millones 2%
Alemania 1.340 millones 2%
Uruguay 1.331 millones 2%

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

6.3.3. Importaciones

Entre enero y diciembre del afio 2016, las importaciones totales argentinas sumaron USS$55.609 millones.
La comparacién de esta cifra con su equivalente del afio anterior indica que hubo una reduccién del 6,9%
(USS4.148 millones). De esta manera, la economia argentina experimentd una caida en sus importaciones
anuales por tercer afio consecutivo.

Es necesario enfatizar que en el afio 2013, dltimo afio que las compras totales al exterior experimentaron
una variacion interanual positiva, el valor de las importaciones habia alcanzado el maximo histérico desde
el afio 2002. En este sentido, las importaciones acumuladas a lo largo del afio 2016 fueron un 25,3% menor
a las del afio 2013.

Entre las principales causas en la reduccidn de las importaciones, se distingue la caida en el nivel de activi-
dad que experimentd la economia argentina en el afio 2016. Especificamente, la caida en el PBI® tuvo un
impacto significativo en el volumen de compras al exterior por parte del pais. Otro factor que incidi6 en la
disminucion de las importaciones fue el aumento del tipo de cambio nominal como consecuencia de la
unificacion de los mercados cambiarios, que encarecié la compra de bienes y servicios al exterior.

% Estos datos fueron obtenidos a partir de las series publicadas por el INDEC.
* Para la fecha de redaccién del presente capitulo, solo se encontraba disponible el valor del PBI para el tercer trimestre del afio 2016.
La caida acumulada al tercer trimestre del afio 2016 daba como resultado 2,4%.
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Grafico 6.4: Evolucion de las importaciones argentinas
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En cuanto a la composicion de las importaciones por uso econdmico, se destacan las importaciones de
bienes intermedios, que representaron un 28% del total de compras al exterior. En segundo lugar aparecen
las importaciones de bienes de capital (22%), seguidas muy de cerca por la compra al exterior de piezas y
accesorios para los bienes de capital (20%). Los bienes de consumo recién se ubican en cuarto lugar, repre-
sentando solo el 13% de las importaciones totales efectuadas en el afio 2016. El resto de las importaciones
se repartié entre combustibles y lubricantes (9%), vehiculos automotores de pasajeros (8%) y aquellas im-
portaciones que no se incluyen dentro de las categorias mencionadas (0,38%).

En relacidn con la estructura de importaciones del afio 2015, las importaciones del afio 2016 no presenta-
ron variaciones significativas. Los rubros que incrementaron su participacidén en el total de importaciones
del pais fueron los bienes de capital, los bienes de consumo y los vehiculos automotores de pasajeros, los
cuales vieron incrementados su participacion en el orden de 2 p.p. Combustibles y lubricantes fue el uso
econdémico que perdid mayor participacion (3 p.p.), seguido por los bienes intermedios (2 p.p.) y piezas y
accesorios para bienes de capital (1 p.p.). El Unico cambio que acontecié en el posicionamiento de los ru-
bros por participacion en el total fue entre el segundo y tercer puesto, dado que al incrementarse la parti-
cipacién de los bienes de capital y disminuirse la de piezas y accesorios para bienes de capital, los bienes de
capital pasaron a ocupar el segundo puesto, como fuese detallado en el parrafo anterior.
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Grafico 6.5: Composicion de las importaciones argentinas por uso econémico. Afio 2016.
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En la siguiente Tabla 6.5, se presentan las variaciones interanuales que experimentaron las importaciones
por uso econdmico tanto en términos nominales como porcentuales. En particular, las importaciones de
combustibles y lubricantes, bienes intermedios, y piezas y accesorios para bienes de capital cayeron en los
doce meses de 2016 respecto de igual periodo del afio anterior 30,7%, 14,4% y 10,8% respectivamente. En
contraposicién, aumentaron las importaciones de vehiculos automotores de pasajeros (33,5%), bienes de
consumo (9,1%) y bienes de capital (2,2%).

Tabla 6.5: Evolucion de los grandes rubros de importaciones. Afio 2016

Uso econdmico de importacion Variacién anual nominal (USS) Variacion porcentual anual
Bienes intermedios -2.612 millones -14,4%
Bienes de capital 254 millones 2,2%
Piezas y accesorios para bienes de capital -1.363 millones -10,8%
Bienes de consumo 620 millones 9,1%
Combustibles y lubricantes -2.103 millones -30,7%
Vehiculos automotores de pasajeros 1.122 millones 33,5%

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

En cuanto a los origenes de las importaciones, gran parte de las compras argentinas proceden de los paises
miembros del ALADI. En este sentido, el 31,2% de las compras del pais al exterior se originaron en los paises
miembros del mismo. China, Japdn y los paises de la ASEAN también constituyeron otro origen importante
de las importaciones. El 25% de las compras del pais al exterior en el afio 2015 se efectud a este grupo de
paises del continente asiatico.

Desagregando por paises, Brasil es nuestro principal vendedor, siendo responsable del 27,02% de las com-
pras externas argentinas. En el afio 2015 fue origen de US$13.100 millones de importaciones, seguido por
China, de donde se importaron US$11.776 millones. En la Tabla 6.6 se listan los diez principales origenes de
importaciones del pais para el afio 2015.

Tabla 6.6: Principales origenes de importaciones argentinas. Ano 2015

Origen Monto importado (USS) Participacion
Brasil 13.100 millones 27,02%
China 11.776 millones 24,29%
Estados Unidos 7.700 millones 15,88%
Alemania 3.130 millones 6,46%
México 1.822 millones 3,76%
Bolivia 1.480 millones 3,05%
Francia 1.450 millones 2,99%
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Italia 1.370 millones 2,83%
Japon 1.223 millones 2,52%
Otros 5.432 millones 11,20%

Fuente: IIE sobre la base de INDEC.

6.3.4. Saldo de la Balanza Comercial

Como resultado de la evolucion de las exportaciones e importaciones descriptas a lo largo de este apartado,
en el afio 2016, el intercambio comercial argentino dio lugar a un saldo superavitario de US$2.128 millones.

Es necesario enfatizar que este resultado constituyd una muy buena noticia para la economia argentina,
dado el déficit comercial del orden de los US$2.969 millones que el pais habia presentado en el afio 2015.
Como se puede observar en el Grafico 6.6, en el afio 2015 la economia argentina habia presentado por
primera vez desde el afio 2002 un déficit de la balanza comercial.

El incremento en el saldo comercial respecto al afio 2015 de USS$5.096 se explica parcialmente por el incre-
mento que se dio en las exportaciones, del orden de los US$949 millones, pero especialmente por la reduc-
cién en las importaciones, que en el acumulado del afio 2016 disminuyeron US$4.148 millones con respecto
al valor acumulado para el afio 2015.

Este andlisis nos induce a concluir que los principales factores a la hora de explicar el balance comercial
superavitario de la economia argentina del afio 2016 residen en la devaluacion como consecuencia de la
unificacion del mercado cambiario (que aumentd la competitividad de los bienes exportables de nuestra
economia y encarecio el precio de las importaciones), y en la caida del nivel de actividad que experimenté
la economia argentina a lo largo del afio 2016 (que impacté de manera negativa en las compras del pais al
exterior).

Para concluir, en el Grafico 6.6 se puede observar la evolucidn historica de la balanza comercial argentina, y
el comportamiento que tuvieron tanto las exportaciones como las importaciones en el periodo 2002-2016.

Grafico 6.6: Evolucion de la balanza comercial argentina. Periodo 2002-2016
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Fuente: IIE sobre la base de INDEC.
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