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Resumen

Comercio mundial: buscando con lupa las
oportunidades de la post-crisis

e Aun cuando la crisis internacional quede atras, el escenario global
dificilmente recupere el dinamismo observado hasta 2008. Asi, el comercio
mundial creceria a un ritmo de 5,5% anual (en volumen), guarismo superior
al de 2008-2012, pero por debajo de la trayectoria previa a ese periodo

e El panorama apunta a ser heterogéneo: paises como Estados Unidos y
Alemania podrian mostrar mas dinamismo que el promedio, pero se trata de
mercados muy exigentes en materia de precio y calidad

e Por su parte, paises como China y Brasil crecerian bastante menos que
hasta 2008, pero el cambio en el mix de la canasta importadora abrira
oportunidades a la Argentina, en la medida en que nuestro pais revise sus
instrumentos de politica

Esta publicacion es propiedad del Instituto de Estudios sobre la Realidad Argentina y Latinoamericana (IERAL) de Fundacién Mediterranea. Direccion
Marcelo L. Capello. Direccién Nacional del Derecho de Autor Ley N° 11723 - N° 2328, Registro de Propiedad Intelectual N° 5085982. ISSN N° 1850-
6895 (correo electronico). Se autoriza la reproduccion total o parcial citando la fuente. Sede Buenos Aires y domicilio legal: Viamonte 610 2° piso,
(C1053ABN) Buenos Aires, Argentina. Tel.: (54-11) 4393-0375. Sede Coérdoba: Campillo 394 (5001), Coérdoba., Argentina. Tel.: (54-351) 472-
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Comercio mundial: buscando con lupa
las oportunidades de la post-crisis

e Aun cuando la crisis internacional quede atras, el escenario global dificilmente
recupere el dinamismo observado hasta 2008. Asi, el comercio mundial creceria
a un ritmo de 5,5% anual (en volumen), guarismo superior al de 2008-2012,
pero por debajo de la trayectoria previa a ese periodo

e El panorama apunta a ser heterogéneo: paises como Estados Unidos y
Alemania podrian mostrar mas dinamismo que el promedio, pero se trata de
mercados muy exigentes en materia de precio y calidad

e Por su parte, paises como China y Brasil crecerian bastante menos que hasta
2008, pero el cambio en el mix de la canasta importadora abrir4 oportunidades
a la Argentina, en la medida en que nuestro pais revise sus instrumentos de
politica

El volumen del comercio mundial (medido por importaciones) habria cerrado el afio
2013 con un magro crecimiento de 2,8% respecto de 2012, de acuerdo a datos del
Fondo Monetario Internacional, y recuperaria su ritmo tendencial de 5,5% al afio en el
periodo 2014-2018. Si bien la mejora esperada es evidente, el ritmo de incremento
seria menor que el de afios como el 2010 (12,7%), 2011 (6,1%) y los inmediatamente
previos a la crisis de 2008/2009 (8,3% promedio de 2003 a 2007).

Para caracterizar el comercio mundial de los ultimos afios, puede estudiarse el
dinamismo de las importaciones en los afios previos a la crisis y en el lapso mas
reciente de la post crisis. En particular, se tomaran los periodos: 1998-2008 y 2008-
2012.

Desde 1998 hasta 2012, el volumen del comercio mundial de bienes y servicios se
duplicd. Sin embargo, se reconocen dos subperiodos bien marcados: mientras en los
diez afios previos a la crisis el ritmo de crecimiento fue de 6,6% promedio por afio
(acumulativo), de 2008 a 2012, el incremento fue de solo 2,2% al afio.
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Comercio Mundial de bienes y servicios:
Volumen

Variacion (%)

Total Por afio
1998-2008 89,9 6,6
2008-2012 9,3 2,2

Fuente: IERAL de Fundacién Mediterrdanea en
base a FMI

La caida del afio 2009, de 10,9% interanual, fue la mas pronunciada de la serie que
comienza en 1980. Luego del repunte de 2010 y 2011, el comercio mundial se vio
afectado por el magro crecimiento/permanencia de la recesion de las economias
desarrolladas, lastradas por la elevada deuda y la incertidumbre acerca del futuro del
euro hasta mediados de 2012.

Si se toma el comercio de bienes Unicamente, se observa un comportamiento similar.
De hecho, la participacion de bienes y servicios en la canasta total de importaciones se
mantuvo, representando en ambos periodos el 80% del total los bienes y el 20%
restante los servicios.

Dinamismo por regiones

En el periodo analizado, los paises emergentes han mostrado un significativo aumento
en el volumen de importaciones de bienes y servicios y, aunque ese dinamismo perdio
fuerza en los ultimos afios, la brecha con la performance de los avanzados se mantuvo
en el periodo pre y post-crisis.

En los diez afios previos al 2008, el volumen de importaciones de los emergentes
creci6 a un fuerte ritmo de 9,4% promedio por afio, mientras en el caso de los
avanzados el incremento fue de 5,6% anual. Como se ve en el grafico mas abajo, en
ese periodo el aumento del comercio de los emergentes estuvo traccionado por la
performance de las ex republicas soviéticas, Asia en desarrollo (China e India,
principalmente) y el Medio Oriente y Norte de Africa. Las tres regiones crecieron por
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arriba del promedio. En el caso de los avanzados, destaca la performance de Corea del
Sur.

En la post-crisis, el crecimiento fue menor en ambos casos: los emergentes
aumentaron su volumen de importaciones al 4,8% por afio, mientras los avanzados lo
hicieron a un bajo 0,9% anual. En el caso de los emergentes, Asia en desarrollo se
mantuvo liderando en dinamismo, seguido ahora por Africa Subsahariana. Cabe
mencionar también que la region de América Latina y el Caribe fue la que menos
terreno perdié en términos de crecimiento entre los dos periodos y se ubicé en tercer
lugar entre las regiones emergentes mas dinamicas. En cuanto a las economias
avanzadas, paises lideres en importaciones mundiales como Estados Unidos y Japén
crecieron en torno a 1%, mientras la zona de Euro tuvo una variacién practicamente
nula.

Importaciones Mundiales de bienes y servicios: Volumen
Variacion (%) promedio anual acumulativa

14,0% -
12.0% H 1998-2008 H 2008-2012
10,0%
8,0%
6,0% -
4,0%

2,0%

0,0%

Fuente: IERAL de Fundacién Mediterranea en base a FMI

En un andlisis desagregado por paises, se ve que en 1998-2008, las importaciones de
China fueron las que mas crecieron, a un acelerado ritmo de 15,9% promedio por afio,
seguida por Qatar y Rumania. El pais de menor dinamismo fue Costa Rica (-2,6%
promedio al afio), seguido por Costa de Marfil e Iraq. También se encuentran entre los
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menos dinamicos en este periodo otros paises Latinoamericanos como Argentina y
Uruguay.

En 2008-2012, en tanto, Indonesia se suma a los paises mas dindmicos de Asia en
desarrollo (ademas de China e India que permanecen con un crecimiento del comercio
significativamente superior al promedio). Sin embargo, el mayor incremento se observa
en los paises de Africa Subsahariana Ghana, Etiopia y Tanzania. Destaca la
participacion entre los mas dinamicos de paises de América Latina y el Caribe como
Colombia, Uruguay, Panamd y Bolivia. Argentina en este periodo pasa al puesto 21 del
ranking, escalando un gran numero de posiciones. La peor performance se observa en
los paises europeos Grecia (-12,1%) y Portugal (-7,8%), fenébmeno que se explica por
las crisis econGmicas y recesion experimentadas por esos paises en el periodo.

Revista Novedades Econdmicas — 6 de Febrero de 2014 6
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Importaciones Mundiales por pais*: Volumen
Variacién (%) promedio anual acumulativa

1998-2008 2008-2012

Total 6,6 Total 2,2

Paises mas dinamicos

1 China 15,9 ASIA DES. Ghana 16,4 AFRICA SUB.
2 Qatar 15,9 MO Y AFRICA Etiopia 14,9 AFRICASUB.
3 Rumania 15,7 EU ESTE Tanzania 11,5 AFRICA SUB.
4 Kazakhstan 15,6 SOV. Libia 11,0 MO Y AFRICA
5 Emiratos Arabes 15,3 AFRICA SUB. Azerbaijan 10,2 SOV.
6 Ghana 13,7 AFRICA SUB. Indonesia 10,1 ASIA DES.
7 Rusia 13,5 SOV. China 10,0 ASIA DES.
8 Belarus 12,6 SOV. Costa de Marfil 9,5 AFRICA SUB.
9 Sudan 12,1 MO Y AFRICA Colombia 8,7 AL
10 Iran 12,1 MO Y AFRICA Uruguay 7,8 AL
11 Corea 11,3 EUROPA India 7,8 ASIA DES.
12 India 11,1 ASIA DES. Kenya 7,7 AFRICA SUB.
13 Arabia Saudita 10,9 MO Y AFRICA Algeria 7,3 MO Y AFRICA
14 Bulgaria 10,9 EU ESTE Panama 6,8 AL
15 Ucrania 10,6 SOV. Bolivia 6,7 AL
Paises menos dindmicos
1 CostaRica -2,6 AL Grecia -12,1 EUROPA
2 Costade Marfil -0,1 AFRICA SUB. Portugal -7,8 EUROPA
3 lraq 0,0 MO Y AFRICA Croacia -6,2 EU ESTE
4  Filipinas 0,6 ASIA DES. Iran -6,1 MO Y AFRICA
5 Trinidad y Tobago 1,5 AL Chipre -5,8 EUROPA
6 Republica Dominicana 2,8 AL Bahrain -5,8 MO Y AFRICA
7 Argentina 2,9 AL Bulgaria -5,6 EU ESTE
8 Honduras 3,2 AL Sri Lanka -4,5 ASIA DES.
9 Portugal 3,2 EUROPA Ucrania -4,3 Sov.
10 Uruguay 3,6 AL Dinamarca -4,0 EUROPA
11 Italia 3,6 EUROPA Espafia -3,9 EUROPA
12 Malta 3,7 EUROPA Sudan -3,5 MO Y AFRICA
13 Libano 3,8 MO Y AFRICA Eslovenia -3,3 EUROPA
14 Japdn 3,8 ASIA Italia -2,5 EUROPA
15 Islandia 3,9 EUROPA Yemen -2,0 MO Y AFRICA

* se toman para el ranking los paises que importaron por un monto igual o mayora la mediana en el periodo.

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a FMI
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Dinamismo por sectores

Tomando el valor de las importaciones mundiales, esto es, teniendo en cuenta no
solamente el volumen comerciado sino también su precio, el ritmo de crecimiento se
muestra mayor en los dos periodos bajo estudio, lo cual implica que los precios de los
bienes comerciados también aumentaron en los dos casos.

En los afios pre-crisis (1998-2008), el aumento de las importaciones de bienes en valor
fue de 11,4% promedio por afio (acumulativo). Dado que el volumen importado crecié
al 6,8% anual, 4,6 puntos porcentuales se habrian explicado por una variacion positiva
en los precios. En el periodo 2008-2012, en tanto, el valor de las importaciones de
bienes crecié al 3% al afio, mientras su volumen lo hizo al 2,3%, por lo que, en este
caso, los precios explicarian solo 0,7 puntos porcentuales del incremento del valor
total.

Importaciones Mundiales: Valor
Variacién promedio anual (acumulativa)

Diferencia
1998-2008 2008-2012
(pp)
Total 11,4% 3,0% -8,3
Commodities Primarios s/ combustibles 10,5% 4,3% -6,3
Combustibles 23,2% 4,3% -19,0
Manufacturas Industriales 9,7% 2,4% -7,3

Fuente: IERAL de Fundacién Mediterranea en base a UNCTAD

El patron de comercio y el dinamismo de los distintos tipos de bienes también muestra
cambios de un periodo a otro. En términos generales, mientras los combustibles fueron
claros protagonistas del crecimiento de las importaciones mundiales en 1998-2008
(+23,2% al afo), su crecimiento en 2008-2012 fue similar al de los commodities
primarios sin combustibles en ese periodo (+4,3% al afio). Las manufacturas
industriales, en tanto, pasaron de un crecimiento de 9,7% promedio por afio a crecer
al 2,4%.

Un analisis mas preciso del comercio por sectores requeriria de informacion de
volumen y precios por separado. Ante la falta de datos desagregados, en el resto del
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material, salvo aclaracion en contrario, se utilizaran cifras expresadas en doélares
corrientes.

Siguiendo con el andlisis sectorial, se ve que el mayor incremento en el periodo pre-
crisis fue en las importaciones de petrdleo, sus productos y materiales relacionados y
gas tanto natural como manufacturado. Siguié a la categoria de combustibles la de
commodities y transacciones no clasificadas en otras categorias. La de materiales
crudos no comestibles (excepto combustibles), también creci6é por arriba del promedio,
a un ritmo de 12,4% al afio, impulsada por minerales metélicos y desechos de metal,
asi como semillas y frutos oleaginosos utilizados para la extraccion de otros aceites
fijos y caucho. Los productos quimicos también mostraron un ritmo de crecimiento
firme, de 12,2% por afio, por la performance de fertilizantes y productos medicinales,
principalmente. Las importaciones de bebidas y tabaco mostraron el menor ritmo de
expansion (+7,8% anual), por un crecimiento reducido en el comercio del tabaco y sus
manufacturas.

En 2008-2012, los combustibles pierden protagonismo, y son el aceite, sebo y cera
animal y vegetal, los materiales crudos no comestibles (excepto combustibles) y
alimentos y animales vivos los que muestran un crecimiento mas dinamico (5,24%,
5,1% y 5% promedio acumulativo por afo, respectivamente). Algunos productos que
destacan son: azlcar, fibras textiles, caucho crudo y manufacturas, pieles, café,
semillas y frutos oleaginosos y alimentos para animales (excl. cereales sin moler). El
menor dinamismo, de 1,4% al afio, se observa en otros bienes manufacturados (no
guimicos ni maquinaria y equipo de transporte) como los elaborados a partir del hierro
y acero y manufacturas de corcho y madera. Maquinaria y equipo de transporte
también tuvo una performance moderada, por un crecimiento bajo en equipos de
transporte (la maquinaria eléctrica, de telecomunicaciones y generadoras de energia
tuvieron un crecimiento favorable).

Revista Novedades Econdmicas — 6 de Febrero de 2014 9



cF

undacions
[ERAL I bternine

Importaciones Mundiales: Valor
Variacién promedio anual (acumulativa)

3,0% 11,4%
Aceite, sebo y cera animaly vegetal

Materiales crudos no comestibles, excepto
combustibles

Alimentosy animales vivos

Combustibles minerales, lubricantes y
relacionados

Productos quimicos

Bebidasy tabaco

Commodities y transacciones
Maquinariay equipo de transporte

Bienes manufacturados, otros

0,00% 5,00% 10,00% 15,00% 20,00% 25,00%
= 1998-2008 =™ 2008-2012

Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a UNCTAD

La complejidad de la recuperacién del comercio post-crisis

Las economias avanzadas muestran recuperacion luego de la crisis de 2008/2009 y las
turbulencias de afios més recientes. Si bien la Eurozona aun no ha alcanzado el nivel
de importaciones de 2007 (en volumen), paises como Estados Unidos y Japén si lo han
hecho.

Para los proximos cinco afos, el FMI estima un crecimiento de 5,5% por afio en el
volumen de las importaciones mundiales (2014-2018). Hacer un andlisis de las
tendencias y patrén de comercio que puede esperarse para los afios venideros es
complejo. Sin embargo, se pueden efectuar algunos comentarios acerca de las
caracteristicas del dinamismo de las economias de mayor peso.

Revista Novedades Econdmicas — 6 de Febrero de 2014 10
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Importaciones mundiales: Volumen
Base 2007=100
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Fuente: IERAL de Fundacion Mediterranea en base a CPB World Trade
Monitor

Estados Unidos

Las importaciones de Estados Unidos, que representaron en los ultimos afios el 12,8%
de las totales mundiales, pasaron de crecer a un ritmo de 8,7% promedio por afio
(acumulativo) en 1998-2008 a hacerlo so6lo 1,9% al afio en 2008-2012. En términos de
la composicion de la canasta importadora, de 2008 a 2012 crecieron en participacion
las importaciones de manufacturas industriales (por maquinaria y equipo de
transporte, principalmente), mientras los combustibles tuvieron un peso menor en la
canasta, pasando de 23,2% a 18,7% de un periodo a otro.

Para Estados Unidos se espera un aumento progresivo de la tasa de crecimiento, que
luego de ubicarse en alrededor de 1,9% en 2013 (estimaciéon FMI, que resulta
pesimista segun los ultimos datos) creceria 2,8% en 2014 y 3% en 2015. El dinamismo
de las importaciones seria superior al de las exportaciones, ya que se espera que el
déficit de cuenta corriente (de -2,7% del PIB en 2013 de acuerdo a estimaciones del
FMI) se amplie, aunque de manera moderada, en los proximos afos (-2,81% en 2014
y -2,85% en 2015).

Revista Novedades Econdmicas — 6 de Febrero de 2014 11
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Estados Unidos
Cuenta corriente y crecimiento real

-6,0 -
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

N Cta Ctecomo % del PIB ====Crecimiento

Fuente: FMI

Este posible aumento del déficit en contexto de un mayor dinamismo de la economia
seria reforzado por un tercer factor, que consiste en el cambio de la canasta
importadora de Estados Unidos. Este fendmeno ya estd en marcha y tiene que ver con
los avances hacia el autoabastecimiento energético. De hecho, de acuerdo a la
Administracion de Informacion Energética de Estados Unidos (EIA, por sus siglas en
inglés), en octubre de 2013 el pais extrajo mas crudo del que importd por primera vez
en trece afios. Un aumento de importaciones con menor participacion de los
combustibles, entonces, significaria una cantidad mayor de ddlares para importar otros
bienes, tornandose los Estados Unidos en un mercado sumamente atractivo para los
exportadores no petroleros.

En un célculo simple, en cinco afios y a fin de ese periodo podria adicionarse a las
importaciones no energéticas de los Estados Unidos una cifra de US$ 152,9 miles de
millones/afio, equivalente al 0,7% del PIB. Este nUmero surge de un ejercicio en el
cual se mantienen las importaciones totales del pais estables como porcentaje del PIB,
en un contexto de crecimiento de la economia (en términos nominales) segun lo
proyectado por el FMI. En realidad, la dinamica de las importaciones totales podria
superar la trayectoria de este escenario base, debido a que el mismo organismo
internacional prevé un suave aumento del déficit en cuenta corriente de Estados
Unidos.

Revista Novedades Econdmicas — 6 de Febrero de 2014 12
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A su vez, en lo que hace a las importaciones energéticas, la EIA prevé una reduccién
en el volumen de la importacién de energia a un ritmo de 4,3% acumulativo anual,
llegando en 2018 a un volumen de compras en el exterior 23,1% inferior al de 2012.
Considerando precios relativos estables, la participacion de las importaciones
energeéticas en las importaciones totales del pais caeria de forma significativa de
cumplirse aquella proyeccidn. Actualmente, los hidrocarburos participan de un 18,5%
en la canasta importadora total del pais y no deberia sorprender si hacia 2018 este
guarismo pasa a 13,5% del total. Si esta fuera la tendencia, entonces, se liberarian
US$ 152,9 miles de millones en 2018 para importar “otros bienes” (0,7% del PIB).

Eurozona

La zona del Euro ha mostrado una lenta recuperacion y sus importaciones del resto del
mundo aun se encuentran 7 puntos por debajo de las de 2007 en términos de volumen
(dato de noviembre 2013, CPB World Trade Monitor). Algo que ha caracterizado no
solo a estos paises, sino en general a las economias avanzadas, es una recuperacion a
través de las exportaciones, mientras las importaciones pasan del terreno negativo al
positivo de manera mas lenta. El elevado nivel de deuda y la fragmentacion financiera
frenarian la demanda interna de las economias que estan experimentando tensiones,
como es el caso de Espafia, de acuerdo al FMI.

La Eurozona participa del 26% de las importaciones globales. Sus compras al resto del
mundo pasaron de crecer 10,38% promedio por afio (acumulativo) en los diez afios
pre-crisis a caer a un ritmo de 1,9% por afio en 2008-2012. Obsérvese que estos
movimientos amplifican los de los Estados Unidos, ya que mientras la Eurozona superé
el dinamismo de EEUU en 1,7 puntos porcentuales en la pre-crisis, estuvo 3,8 puntos
por debajo del mismo en 2008-2012.

Alemania

Alemania es una economia sumamente abierta (su apertura es de casi el 80% del PIB)
y cuyas importaciones representan el 7% de las totales mundiales. Entre 2008 y 2012
la canasta importadora se mantuvo virtualmente igual, aunque el dinamismo de las
compras al exterior se redujo. En el periodo 1998-2008, las importaciones crecieron a
un ritmo de 9,8% promedio por afio (acumulativo), mientras en 2008-2012 cayeron
0,65% por afo. La categoria que mayor dinamismo perdi6é fue la de combustibles (de
20,1% por afo a 1,4%), aunque destaca el cambio en las compras de manufacturas
industriales que pasaron de crecer al 8,5% anual a terreno negativo, cayendo a un
ritmo de 0,4% por afio en 2008-2012.

Revista Novedades Econdmicas — 6 de Febrero de 2014 13
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Junto con los Estados Unidos y Japén, Alemania ha sido de los paises avanzados que
mostraron la mayor recuperacidén post-crisis, superando en la actualidad el nivel de
importaciones de 2007.

El superavit de cuenta corriente de Alemania fue, en promedio, de un significativo
6,3% del PIB en 2008-2012, llegando en el tltimo afio a ser del 6,95% del PIB. Segun
estimaciones del FMI, en 2013 habria cerrado en 5,97% y se espera que en los
proximos afos continle reduciéndose (a 5,72% en 2014 y 5,4% en 2015), en el
contexto de una recuperacion de la actividad. En 2013, la tasa de crecimiento de la
economia alemana habria cerrado en 0,5%, y repuntaria en 2014 y 2015 rondando el
1,5%.

Alemania
Cuenta corriente y crecimiento real

10,0 -
8,0
6,0
4,0
2,0
0,0

2,0

-4,0

6,0 - i
1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

I Cta Ctecomo % del PIB ====Crecimiento

Fuente: FMI

El incremento del déficit de cuenta corriente aleman, entonces, implicaria un
crecimiento de sus importaciones mayor al de las exportaciones que tendria un efecto
positivo en el comercio mundial.

China

China participa de las importaciones mundiales con el 8,7% del total. Si bien el
dinamismo en las compras al exterior previo a 2008 fue mayor que en 2008-2012, el
ritmo de expansién se ha mantenido firme. En particular, las importaciones pasaron de
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crecer al 23,2% promedio por afio (acumulativo) en 1998-2008 a hacerlo al 12,6% por
afo, mas recientemente.

En la canasta importadora China crecieron en participacién los combustibles (de 14,9%
a 17,2%) de 2008 a 2012, asi como los deméas commaodities primarios (de 19,9% a
20,7%). La participacién de las manufacturas industriales, en tanto, se redujo.

T

China
Cuenta corriente y crecimiento real
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Fuente: FMI

De 2007 a 2011, el superavit de cuenta corriente como porcentaje del PIB del pais
asiatico se redujo, pasando de 10,1% a 1,86%. En ese periodo, las importaciones
crecieron todos los afos, en promedio, 4,8 puntos porcentuales por arriba de las
exportaciones. En 2012, el superavit de cuenta corriente aumento a 2,35% y se espera
un cierre para 2013 en 2,5% del PIB. Proyecciones del FMI apuntan a un aumento del
superdvit, en linea con un crecimiento econémico algo menor que en los Ultimos afos,
aunque de todas formas significativo (7,7% en 2013, 7,5% en 2014 y 7,3% para
2015). En este escenario, el aumento de las importaciones seria menor al de las
exportaciones; aunque la composicién de la canasta de importaciones podria reflejar
los cambios en el modelo de crecimiento chino, con mayor énfasis en el consumo en
relacion a la inversion.

Japon
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Japdn, que participa de las importaciones mundiales con el 4,6% del total, ya supera el
nivel de compras al exterior de 2007 (en volumen) en 9,4 puntos (noviembre de 2013),
mostrando una ventaja respecto de la recuperacién de otros avanzados como Estados
Unidos y la Eurozona. La diferencia se explica en parte porque Japdn cayé menos en
2009, y en parte por una rapida recuperacion en las compras del pais al exterior, ya
que la brecha entre el nivel mas bajo de 2009 y el actual supera la de las otras dos
economias.

Si bien las importaciones se mantuvieron en expansion desde 1998, perdieron
dinamismo, pasando de crecer al 10,5% por afio en el periodo 1998-2008 a hacerlo al
3,8% en la post-crisis. En cuanto a la composicién de la canasta importadora, las
manufacturas industriales ganaron participacion en 2012 respecto de 2008 (de 44,6%
a 47% del total), mientras la participacion de los combustibles y de los demas
commodities primarios se redujo, aunque moderadamente (de 35,1% a 34,1% en el
primer caso, y 18,4% a 17,2% en el segundo).

Hacia adelante, se espera una desaceleracion gradual de la tasa de crecimiento de
Japon, permaneciendo en 2014 en un ritmo de 1,7% (al igual que en 2013, segun
estimaciones del FMI) y pasando a crecer al 1% en 2015. Si bien en el corto plazo el
aumento del impuesto al consumo implementado en enero de 2014 seria neutralizado
por el estimulo fiscal (de caracter pasajero), en un plazo mayor generaria una
moderacion en el crecimiento.
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Cuenta corriente y crecimiento real
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I Cta Ctecomo % del PIB ===Crecimiento (eje der.)

Fuente: FMI

Asi, si bien Japén ha mostrado la mayor recuperacion en las importaciones, se
esperaria para los proximos afios un crecimiento de las mismas menor que el de las
exportaciones por un dinamismo en el consumo local mas moderado (lado
importaciones) y los efectos de un yen depreciado (exportaciones). En linea con lo
anterior, se espera que el superavit de cuenta corriente aumente, pasando de 1,22%
del PIB en 2013 a 1,74% y 1,91% en 2014 y 2015, respectivamente.

Brasil

Si bien Brasil no forma parte de las economias de mayor peso a nivel global (sus
importaciones representan el 1,1% del total), resulta de gran importancia para el
comercio exterior argentino. Ademas, su participacion en el comercio mundial se ha
incrementado en los Ultimos afios (en 1998-2007 participaba del 0,8% del total).

De la pre a la post-crisis, el dinamismo de las compras de Brasil al exterior se redujo,
aunque su variacion fue de todas formas alta en ambos periodos. En 1998-2008, las
importaciones crecieron al 11% promedio por afio (acumulativo), mientras de 2008 a
2012, lo hicieron al 6,5% por afo. Crecieron en relevancia las importaciones de
manufacturas industriales dentro de la canasta importadora, en especial la maquinaria
y equipo de transporte (del 35,9% al 38,4% de 2008 a 2012), en tanto perdieron peso
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los combustibles y demas commaodities primarios (de 19,8% a 18% los primeros, y de
9,9% a 8,8% los ultimos).

Para los préximos afios, proyecciones de crecimiento de Brasil se ubican en el andarivel
de entre 2% y 3% (2013 habria cerrado con una tasa de 2,5%, segun el FMI).
Mientras, el déficit de cuenta corriente habria cerrado 2013 en un significativo 3,4%
del PIB, que en los préximos afios deberia reducirse, al no ser facilmente financiable.
En este contexto, las importaciones crecerian menos que las exportaciones.

Brasil
Cuenta corriente y crecimiento real
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Fuente: FMI

Dentro de las importaciones, sin embargo, podria darse algo de sustitucién entre los
componentes de la canasta, al avanzar el pais en el autoabastecimiento energético. Lo
anterior responderia principalmente a una serie de recientes descubrimientos offshore
gue triplicarian la produccion de petroleo de Brasil para alcanzar los 6 millones de
barriles por dia en 2035, de acuerdo a recientes proyecciones de la International
Energy Agency (World Energy Outlook 2013). La produccion de gas natural también se
espera que crezca significativamente.

Necesidad de claridad y sofisticacion en las relaciones exteriores
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La economia mundial muestra claras sefiales de recuperacion, aunque el rebote
conlleva matices. Paises avanzados como Estados Unidos y Alemania mostrarian un
dinamismo en sus importaciones mayor al de sus exportaciones, convirtiéndolos en
mercados atractivos para comerciar. En el caso de Estados Unidos, habria
oportunidades para los exportadores no petroleros, al tender a aumentar el déficit de
cuenta corriente en un contexto de mayor autoabastecimiento energético. En
contraste, Japdén incrementaria su superdvit de cuenta corriente por medidas
adoptadas por el Gobierno que llevarian a una desaceleracion del consumo interno,
mientras un yen depreciado favorece las ventas al exterior. La Eurozona en términos
generales, en tanto, experimentaria una recuperacion mas lenta.

Para paises en desarrollo como China y Brasil, particularmente relevantes para
Argentina, el escenario es de un crecimiento bastante mas moderado que el del
periodo pre-crisis (hasta 2008). Ademas, podria haber mayor dindmica por parte de
sus exportaciones que de las importaciones. Sin embargo, en Brasil podria haber
oportunidades por el lado del cambio de la canasta importadora, perdiendo
participacion los combustibles a favor del resto de los bienes y servicios. En el caso de
China, las oportunidades vendrian de la mano del nuevo modelo de crecimiento, mas
sesgado a favor del consumo, en un pais que mantiene su marcha en la conformacion
de una amplia masa de familias de clase media urbana.

En resumen, el escenario internacional apunta a ser mas favorable que el de los
altimos afios, pero mucho mas exigente que el que predominé hasta la crisis de 2008.
Para que la Argentina pueda aprovechar las oportunidades que surgen del comercio
exterior, se requerira un seguimiento ajustado de las nuevas tendencias globales pero,
ademas, en el plano interno serd necesario reconsiderar los instrumentos hasta aqui
aplicados:

e En primer lugar, sera necesario superar el falso conflicto entre mercado interno
vs mercado externo. Las politicas deberan apuntar a un sesgo creciente de
exportabilidad en la produccion de bienes y servicios locales. Dependiendo del
momento del ciclo econémico, habra distinta composicién en el mix entre
mercado interno y externo, pero el caracter de exportable de esa produccién
hara que esas fluctuaciones sean menos intensas. Actualmente, si es necesario
aplicar politicas de contencién de la demanda, muchos sectores se enfrentan a
severas limitaciones para derivar parte de su produccion al mercado
internacional, sea por problemas de precio o de calidad. Esta falta de
competitividad amplifica las fluctuaciones propias de la economia.
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e En segundo lugar, serd necesario robustecer los mecanismos de cooperacion
entre el sector publico y el sector privado. Seran necesarias politicas de estado
vinculadas con la insercién de la Argentina en la region y en el mercado
mundial, redisefar el Mercosur, fortalecer las gestiones diplomaticas en funcién
de estos objetivos y apuntalar institucionalmente el trabajo cooperativo entre el
sector publico y el sector privado (Agencia de Competitividad).

e En tercer lugar, y derivado de los dos puntos anteriores, sera necesario
fortalecer todos los aspectos de la competitividad que no se resuelven a través
de la politica cambiaria. Hay que tener en cuenta que el mundo post-crisis
requerira creciente sofisticacion en los bienes y servicios ofertados por el pais y
una sostenida integracion a las cadenas globales de valor. En este sentido,
tanto la politica de retenciones como de derechos de importacion debera ser
revisada en direccion a reducir de forma significativa las diferencias hoy
existentes. Simultaneamente, se requerira un disefio de largo plazo para
resolver los cuellos de botella vinculados con la infraestructura fisica y
tecnoldgica, junto con la capacitacion permanente de los trabajadores y una
ampliacion significativa de las firmas, particularmente las Pymes, que adopten
normas internacionales de calidad.
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