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EL DESEMPENO EXPORTADOR Y LA ESTABILIDAD ECONOMICA

En los Ultimos afios, el comportamiento de las exportaciones en Argentina fue sumamente negativo.
En efecto, desde el méximo alcanzado en 2011 (USD82.981 millones) las ventas al exterior se
retrajeron 34%, totalizando USD54.833 millones en 2020. Vale decir que el desempefio no fue
homogéneo a lo largo de todo el periodo y, entre 2015y 2019, las exportaciones crecieron 15% previo
a reanudar su caida en 2020. Sin dudas, se trata de ndmeros preocupantes en un pais que debe
afrontar importantes pagos de deuda en moneda extranjera en los proximos afios y que experimento,
incluida la actual, seis crisis de gravedad desde 1975, cinco de ellas asociadas a saltos en el tipo de
cambio.

En parte, la retraccion se explica por la caida en los precios internacionales de las commodities. En
efecto, los precios de exportacion se retrajeron 22,1% entre 2011y 2020. Sin embargo, las cantidades
exportadas también cayeron 15% en el periodo. Mas aun, las exportaciones industriales, que tienen
precios mds estables que los productos agropecuarios, tuvieron una contraccién incluso mayor (53%)
a la de las exportaciones en general. Ademas, la performance argentina entre 2011y 2020 es la peor
relativa a otros paises vecinos, que también tienen una alta presencia de commodities en sus canasta
de exportaciones y sufrieron el impacto de la caida de los precios y de la pandemia. En efecto, la
disminucion de las exportaciones argentinas (34%) practicamente duplica a la de Brasil que es el
segundo peor posicionado. De esta manera, la evolucion entre 2011y 2020 no obedece Unicamente
al ciclo global de las commodities y hay factores internos que juegan un rol relevante.

Exportaciones medidas en délares - 2011 = 100
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Romper con este comportamiento e incrementar las exportaciones de cara al futuro es importante
por al menos dos motivos. Por un lado, el pais debe afrontar importantes pagos de deuda en délares
en los proximos afios sin contar actualmente con la posibilidad de refinanciar los vencimientos dado
el bajo valor de los bonos y, consecuentemente, las altas tasas vigentes en el mercado. En promedio,
se deben pagar USD8.935 millones por afio al sector privado en concepto de capital e intereses entre
2025y 2035. Por otra parte, hoy las importaciones se encuentran en niveles muy bajos: USD42.339
millones en 2020 mientras que la cifra ascendia a US73.961 millones en 2011, una caida de -42%.
Teniendo en cuenta que el 81% de la importaciones de 2020 fueron bienes de capital (17,4%), insumos
(57,4%) y combustibles (6,3%), la recuperacién de las compras al exterior es indispensable para que
la economia pueda crecer. En ese sentido, Argentina es uno de los paises mas cerrados al comercio
del mundo y ocupa el puesto 155 de 160 paises en apertura comercial' con datos del Banco Mundial
para 2019.

Apertura comercial — exportaciones mas importaciones como % del PBI

450%
400%
350%
300%
250%
200%
150% . &NO
100% Mundo: 60%
50%
0%

Argentina: 33%

Serbia

gRep.
eorgia
al

Mozambi

egro

uinea

Icelagnd

Bhutan

Namibia

ain

ica

United Kingdom
gal

ica

Kenya —

aria
Brazil
Sudan

Peru
Guatemala

gary
Egypt, Arab Rep.

Malta
Hun
Netherlands

Slovak Republic
S

Costa

Samoa
Tonga
Mexico
Korea, Rep.
Greece
Gabon
Ghana
Angola

Ukraine
Bahamas, The

Croatia
Honduras

Tunisia
Bosnia and Herzegovina

Montene

Equatorial

Luxembourg
Cyprus
Leggtho
Belarus
Bul
Con%o
G
Mauritius
Portu
Saudi Arabia
Sene
South Afr
Guinea-Bissau
Burkina Faso
Gambia, The
Sub-Saharan Africa
Uru
N
Bangladesh

Dominican Republic

Fuente: Movimiento CREA en base a Banco Mundial.

De esta manera, sin un incremento de las exportaciones el pais tiene altas probabilidades de
atravesar en los proximos afios un rumbo conocido: presiones sobre el tipo de cambio y dificultades
para pagar la deuda en dolares a medida que los vencimientos con el sector privado vayan ganando
relevancia a partir de 2025.

! Exportaciones mds importaciones como porcentaje del PBI.
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Vencimientos de deuda en délares (capital + intereses) - USD millones
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A su vez, las devaluaciones producen una aceleracion de la inflacion que lleva a una retraccion del
salario real. Desde 2013, cuando arrancé de forma mas aguda el ciclo de inestabilidad
macroecondmica, el poder adquisitivo del salario privado formal se retrajo 14,9%. Cabe destacar que
el diagnostico parece ser compartido con el Gobierno, que en su documento “El desarrollo productivo
en la Argentina pospandemia” enumera 10 consensos siendo el primero de ellos “necesitamos
exportar mas”. Mas en detalle, alli se precisa que "Mejorar sosteniblemente los ingresos de las familias
y, de este modo, reducir sosteniblemente la pobreza y la desigualdad requiere que la economia genere
empleo de calidad, para lo cual es fundamental que crezca. Y que la economia crezca sostenidamente
requiere exportar mas, para asi evitar las recurrentes crisis de balanza de pagos que traban el
crecimiento.”

EL IMPACTO DE LOS PERMISOS DE EXPORTACION EN LOS
MERCADOS AGROPECUARIOS

A pesar del reconocimiento de la importancia de las exportaciones, hoy hay mdltiples factores
internos que atentan contra ellas. Entre ellos, se destacan las restricciones cambiarias, con la
consiguiente brecha entre la cotizacion oficial y paralela, los derechos de exportacion y problemas
mas sistémicos como la infraestructura disponible. Se trata de dificultades muy relevantes que
ademds se entrelazan con las cuentas fiscales y la macroeconomia, generando un cuadro de
compleja resolucion. Sin embargo, no es ese el caso de los permisos de exportacion (restricciones
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cuantitativas), una medida que ya tuvo en el pasado importantes costos para el pais y para el sector
agropecuario y, sin embargo, se impulsa nuevamente en la actualidad.

Exportaciones de carne y trigo - USD millones
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Fuente: Movimiento CREA en base a INDEC.

En efecto, varios productos alimenticios ya tuvieron restricciones cuantitativas en el pasado, siendo
quizas los casos mas emblematicos los del trigo, la leche, el maiz y la carne. Para el trigo, los
permisos de exportacién (Registro de Operaciones de Exportacién - ROE) se implementaron en 2008,
afo en el cual las exportaciones totalizaban 8,7 millones de toneladas. Al afio siguiente, se exportaron
5,1 millones de toneladas y para 2014 se alcanzd un minimo de 1,8 millones de toneladas. En 2020,
sin permisos vigentes, se exportaron 10,6 millones de toneladas, lo que implica USD1.102 millones
de dolares adicionales respecto a los valores de 2015, dltimo afio de vigencia de los permisos. En el
caso de la carne, a partir de 2005 comenz6 a aplicarse una bateria de intervenciones que incluyo
suba de derechos de exportacion, eliminacion de reintegros, modificaciones en el peso medio de
faena, la implementacion de permisos de exportacion e incluso el cierre temporal de las ventas al
exterior. Debido a que se trata de una actividad cuyo ciclo bioldgico es mas largo que el del trigo, el
costo de las medidas fue incluso mayor y se paso de exportar 771 mil toneladas de res con hueso en
2006 a un minimo de 183 mil en 2011. Entre 2015 y 2020, las exportaciones crecieron 354% en
cantidades y USD1.997 millones medidas en dolares y recién en 2019 pudieron superarse las
cantidades exportadas en 2006, 13 afios antes. Un punto importante es el costo en términos de
tiempo perdido que implicaron las restricciones, considerando que entre 2006 y 2021 Paraguay
aumento sus exportaciones de carne 105%, Brasil 51% y Uruguay 5%, en todos los casos medido en
cantidades.
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Mas alla de la evolucion de las exportaciones, lo cierto es que los permisos de exportacion tienen
también un fuerte impacto en la produccion debido a la caida en los precios que se deriva de restringir
la demanda externa. En el caso del trigo, se paso de producir 16,3 millones de toneladas en 2008 a
11,2 en promedio durante 2009-2015 (-31%). Ademds, en 2013, afio en el cual la cosecha alcanzé un
minimo de sélo 8 millones de toneladas, apenas se logrd cubrir el consumo interno del cereal
estimado en 6,4 millones de toneladas para molienda de acuerdo a datos del Ministerio de
Agricultura.

Precio Res Bovina Minorista = ARS CTE febrero - 21
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Fuente: Movimiento CREA en base a IPCVA e INDEC.

En el caso de la carne, los efectos son similares. El cierre de la demanda externa se traduce en una
caida inicial de los precios que opera como una sefial para reducir el stock vacuno v,
consecuentemente, la produccion de carne. De esta manera, entre 2006 y 2011 el stock se redujo en
12 millones de cabezas, y la produccion de carne en un 28%. Mds aun, a diferencia de las
exportaciones, el pais todavia no pudo recuperar los niveles de stock y produccion de carne, que
siguen siendo 11% y 4% inferiores a 2005, respectivamente.

Como consecuencia de la caida de la produccion, en el largo plazo, las restricciones, que apuntaban
a reducir los precios internos, terminaron teniendo un efecto contrario al buscado. En efecto, en
primera instancia, entre 2005 y 2008, los precios de la carne al consumidor registraron una caida de
cerca 12% en términos reales que perdurd algo menos de un afio. Posteriormente, desde 2010, en
paralelo a la contraccién de la oferta, se dio un incremento cercano al 40% en términos reales,
posicionando a la carne en un nuevo piso de precios que aun hoy persiste. Mirando el poder
adquisitivo de los salarios en términos de carne, se observa un comportamiento analogo al de los
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precios: hubo un primer efecto positivo desde 2006 hasta fines del 2009, pero a partir de 2010 se vio

una baja superior al 18% seguida de una relativa estabilidad hasta 2018 cuando comenzo la fuerte
crisis que el pais todavia atraviesa.

Poder adquisitivo del salario privado promedio - medido en kgs de carne
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Fuente: Movimiento CREA en base a IPCVA e INDEC.

A partir de 2018 se inicia una nueva etapa donde es dificil separar la evolucion del mercado de la
carne en particular de la contraccion de la economia en general. El consumo interno de carne se
redujo un 15% entre 2018 y 2020 pese a que la oferta de carne aumentd, lo que permite inferir que no
se trata de un fenomeno de abastecimiento, sino que corresponde a una perdida generalizada del
poder adquisitivo de los salarios. En efecto, desde 2018 la caida del salario real fue de 14,9% mientras
que la del salario real en términos de carne fue de 17,8%.

Es importante sefialar que existen otras herramientas menos distorsivas para la produccion y las
exportaciones si se desean usar politicas especificas para lograr el objetivo de mantener el consumo
de proteina animal en un cierto nivel. En primera instancia, se debe considerar la evolucion de la
canasta completa de proteinas animales, incluyendo pollo y cerdo, teniendo en cuenta que hay un
fendmeno de sustitucion de proteinas, tanto en nuestro pais como en el resto del mundo, con
marcados cambios en los patrones de consumo incluidas dietas donde se abandona total o
parcialmente el consumo de productos de origen animal. En efecto, mientras que el consumo de

carne vacuna cayo 14% desde 2018, el consumo total de carne, incluyendo carne y pollo, sélo se
redujo un 3%.

Al interior de la carne vacuna, se debe tener en cuenta que la carne no es un commodity y hay
diferentes formas de integrar la produccion argentina al mundo, pudiendo privilegiarse aquellas que
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no compitan con el mercado interno. De hecho, actualmente el 70% de la produccion se destina a
China, que tracciona sobre sobre cortes de vacas y toros, que no son de habitual consumo a nivel
interno.

En suma, los permisos de exportacion imponen altos costos al pais tanto en materia de divisas como
de produccidn, sin lograr efectos perdurables sobre los precios internos que terminan aumentando a
medida que se retrae la oferta. Por ese motivo es importante no caer en la trampa de atender las
urgencias de corto plazo con herramientas que son sumamente distorsivas y ocasionan problemas
a futuro costosos de revertir. Argentina lleva ya una década de estancamiento y el aumento de la
produccion y las exportaciones es clave para revertir la situacion en los proximos afios.



INFORME

%)) MACROECONOMICO

TABLERO MACRO

Variables Mensuales
Sector Indicador Mensual Interanual  Acum. Afo Fecha Unidad
Nivel General EMAE -1,0% -2,6% -2.3% Feb-21 Pesos Constantes
Agro EMAE -Sector Agropecuario - 0,7% 1,2% Feb-21 Pesos Constantes
Construccién ISAC Feb-21 indice de Cantidades
Construccién Despachos de Cemento (Portland) 28% Apr-21 Toneladas

Actividad Industria IP1 -1,6% 1,6% Feb-21 indice de Cantidades
Industria Produccidn de Autos #DIV/0! Apr-21 Unidades
Consumo Ventas en Supermercados y Mayoristas Feb-21 Pesos Constantes
Consumo IVA Real Apr-21 Pesos Constantes
Consumo Confianza del Consumidor Apr-21 indice
Nivel General Empleo Privado Formal Jan-21 | Miles de Trabajadores
T s Agro Sector Agropecuario Jan-21 Miles de Trabajadores
S. Pub. Empleo Pdblico Formal Jan-21 Miles de Trabajadores
Nivel General Salario Privado Formal Jan-21 Pesos Constantes
Nivel General Exportaciones Totales Mar-21 Millones de Délares
Agro Productos Primarios Mar-21 Millones de Délares
Exportaciones Agro Manufacturas de Origen Agrop. Mar-21 Millones de Délares
Industria Manufacturas de Origen Ind. Mar-21 Millones de Délares

Mineria / Petréleo Combustibles y Energia Mar-21 Millones de Ddlares

Nivel General Importaciones Totales Mar-21 Millones de Ddlares
Importaciones Inversion Bienes de Capital Mar-21 Millones de Délares
Consumo Bienes de Consumo Mar-21 Millones de Délares

Precios IPC Nacional Mar-21 Indice de Precios

Monetarias y Financieras

Délar Mayorista
[ndice Merval
Reservas

Apr-21
Apr-21
Apr-21

Pesos por Délar
Puntos Basicos
Millones de Délares

Mar-21 Pesos Constantes
Mar-21 Millones de Délares
Mar-21 Pesos Corrientes
Mar-21 Pesos Corrientes
Mar-21 Pesos Corrientes

Prestamos en Pesos
Prestamos en Délares (S Privado)
Gasto Primario

Subsidios Econémicos

Gasto Social

Fiscales Gasto en Infraestructura Mar-21 Pesos Corrientes
Recaudacién Mar-21 Pesos Corrientes
IVA Neto de Reintegros Mar-21 Pesos Corrientes
Ganancias Mar-21 Pesos Corrientes
Seguridad Social Mar-21 Pesos Corrientes
Variables Trimestrales
Categorfa / Sector Indicador ) Ve RG] ~ Fecha Unidad
Trimestral  Interanual  Acum. Afio
Nivel General PBI 1V-20 Pesos Constantes
Agro PBI - Agro 1IV-20 Pesos Constantes
Consumo PBI - Consumo 1V-20 Pesos Constantes
el Inversion PBI- Inversion 1V-20 Pesos Constantes
Actividad )

Agro Venta de Cosechadoras IV-20 Unidades

Agro Venta de Tractores 1V-20 Unidades

Agro Venta de Sembradoras 1V-20 Unidades

Agro Venta de Impl ) 1V-20 Unidades

Fuente: Movimiento CREA sobre la base de INDEC, Min. de Trabajo, BCRA, Min. de Hacienda y otros.

10



INFORME

%)) MACROECONOMICO ') Galicia Jll CREA

Informe Macroeconémico
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CREA es una organizacién civil sin fines de lucro integrada y dirigida por aproximadamente 2.000 empresarios
agropecuarios que se nuclean en 218 grupos presentes en todo el pais. Cada grupo CREA es coordinado por un
presidente y un asesor técnico e integrado por diez o doce empresarios que se rednen periédicamente con el objetivo
de mejorar los resultados de sus empresas a través del intercambio de conocimiento, ideas y experiencias. Asimismo,
la institucion se destaca por el desarrollo de teméticas relacionadas con el sector; uno de los fines es la transferencia
del conocimiento colaborando con su desarrollo. Por su parte, las empresas CREA, integradas a la comunidad, son
referentes de innovacion y trabajan para el desarrollo sostenible de las empresas, las localidades de las que forman
parte y el pais. Para mayor informacion http://www.crea.org.ar/
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