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Presentacion

El presente numero diecinueve de la Revista del CEI: Comercio Exterior e Integracion
incluye articulos sobre el andlisis de la situacion economica internacional, entre las
que sobresale la crisis y sus consecuencias sobre el comercio.

La seccidn de Coyuntura Comercial analiza la evolucion del comercio exterior argen-
tino durante los primeros nueve meses de 2011, periodo durante el cual mantuvo
el dinamismo observado a lo largo de 2010 y permiti6 asi que las exportaciones de
bienes y de servicios superaran los valores previos a la crisis mundial.

La seccion de Coyuntura Econémica Internacional identifica una marcada fragilidad
de la recuperacion econdmica mundial en curso, proceso que hace prever un creci-
miento cercano a cero o incluso negativo en las principales economias del mundo,
lo cual se prevee tendra efectos directos sobre las economias en desarrollo.

En la seccion de Articulos, el primer trabajo revisa el debate reciente sobre la
volatilidad de los precios de los commodities agricolas, se evallan los determinantes
de dicha volatilidad y sus efectos sobre las exportaciones argentinas.

El segundo trabajo resume las medidas que se han tomado para favorecer al sector
agropecuario desde el inicio de la crisis econdmica, demostrando que no se ha
modificado el patrén ni el nivel del proteccionismo agricola.

El tercer trabajo describe los principales cambios que mostrd el comercio exterior
argentino en la primera década de este siglo y busca poner en contexto la evolucion
de los flujos de comercio de la Argentina y destacar los principales cambios a nivel
de producto y socios comerciales que se produjeron en los Ultimos afios.

En el cuarto trabajo de esta seccién se analiza: a) la situacion y la evolucién de la
economia china en el comercio mundial; b) si este pais acudié a medidas proteccio-
nistas para reducir el impacto de la crisis y c) si el resto de los paises incrementaron
el uso de politicas comerciales discriminatorias en contra de las importaciones
provenientes de China.

Las dos Ultimas secciones corresponden a las novedades de la biblioteca del CEl y al
anexo con los principales indicadores econdémicos nacionales e internacionales.

Fecha de cierre de esta edicion: 14 de noviembre de 2011
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Evolucion del comercio
exterior de la Argentina
en los primeros nueve
meses de 2011 Daniel Berrettoni*

dbt@mrecic.gob.ar

Resumen

Durante el primeros nueve meses de 2011 el comercio exterior argentino mantuvo el dinamismo ob-
servado a lo largo de 2010, con lo cual tanto las exportaciones como las importaciones superaron los
valores registrados con anterioridad a la crisis mundial.

La expansion de las exportaciones involucré a la mayor parte de los bienes, con la excepcion de algunos
productos importantes como las semillas oleaginosas y el petréleo crudo. Si bien la recuperacién de
los precios de los productos basicos tuvo un impacto significativo sobre las exportaciones de productos
primarios y manufacturas agricolas, en el caso de las ventas externas de manufacturas industriales
el crecimiento fue impulsado fundamentalmente por las cantidades, a partir de mayores ventas a la
region latinoamericana.

Aunque en el tltimo afio la Unién Europea incremento su participacion en las exportaciones argentinas,
en relacion a la situacion pre-crisis mundial, més del 90% del aumento en las ventas argentinas al
exterior se explica por los paises en desarrollo. En este contexto, incrementaron su participacion casi
todos los destinos importantes salvo China, que muestra una caida de mas de dos puntos porcentuales
en el ultimo afio.

Por otro lado, el crecimiento de la economia argentina en la primera mitad del afio impuls6 las impor-
taciones de productos destinados al aumento de la capacidad productiva y vehiculos, al tiempo que
también se observé un aumento muy significativo en las importaciones de combustibles.

Del lado de los origenes de las compras argentinas, se observo tanto en el dltimo afio como en relacion
a 2008 una pérdida de la participacion del MERCOSUR a favor de otros paises en desarrollo como
Resto de ALADI (México, fundamentalmente) y China y otros paises de Asia.

En materia de comercio de servicios, aunque se observaron tasas de crecimiento inferiores a la de los
bienes, también se superaron los valores pre-crisis, destacandose el dinamismo de las exportaciones de
rubros no tradicionales, como son los servicios de informatica y de informacién, que continian ganando
participacion en el total de ventas al exterior.

1. Introduccion

El Gltimo afio y medio mostrd una recuperacion de la economia mundial, dejando atras la retraccion observada
a partir de la crisis. En este contexto, el ritmo de crecimiento depende sustancialmente de la evolucion de
los paises en desarrollo, que explicaron en 2010 casi el 70% de la expansién del nivel de actividad mundial,
tendencia que se reforzaria en el presente afio (CEPAL, 2011). La regién latinoamericana, por su parte,
crecid 5,9% en 2010, superando la tasa de crecimiento de la economia mundial.

Se agradece a Ana Zamorano su colaboracion en el procesamiento de la informacion de los cuadros y graficos.



El comercio global también mostré una rapida recuperacion, con valores que superan los observados antes
de la crisis. Una vez mas, como en las ultimas dos décadas, el impulso es liderado por la regidn asidtica,
que sostiene también la demanda de productos basicos.

A partir del crecimiento del comercio mundial, se observa también un repunte de los precios de los productos
basicos luego de la caida que mostraron durante la crisis (Grafico 1). De acuerdo al indice elaborado por el
FMI, en el segundo trimestre de 2011 los precios de estos productos practicamente alcanzaron el nivel récord
observado a mediados de 2008, aunque en el tercer trimestre mostraron una moderada retraccion.

Si bien todos los productos se vieron afectados por la crisis internacional, se observé un comportamiento
dispar en la recuperacion. Al tercer trimestre de 2011, los precios de las materias primas agricolas supera-
ron ampliamente los niveles pre-crisis al igual que los metales que lo hicieron en un grado mas moderado,
mientras que los alimentos mostraron valores muy similares y la energia (basicamente pretréleo) aun se
encontrd por debajo de los niveles récord alcanzados tres afios antes.

Como se puede apreciar en el Grafico 1, si se considera la evolucién a partir de 2005, tanto alimentos como
materias primas agricolas registraron un crecimiento por debajo del promedio del conjunto de productos
basicos.

Grafico 1

indice de precios de productos basicos

en U$S corrientes
base 2005 = 100

105 1105 1051V 05 1061106 11106 IV 06 107 1107 11107 V07 108 1108 1108 1V 08109 1109 11109 V09 110 110 10 V10 111 1111 1111
= 8 = Tota —— Alimentos — & Materias primas agricolas —F— Metales — ¥ Energia

Fuente: CEl en base a FMI (2011).

En este contexto internacional favorable, el comercio exterior argentino continué mostrando un alto dina-
mismo en los primeros nueves meses de 2011. El conjunto de bienes y servicios comercializados creci6
27% con relacion al mismo periodo de 20102, con un saldo positivo de casi U$S 7.000 millones, permitiendo
que la cuenta corriente de la balanza de pagos continue registrando un resultado positivo de alrededor de
U$S 500 millones, en un contexto donde el promedio de los paises latinoamericanos muestra una situacion
deficitaria desde 2008.

2El calculo es propio a partir de datos observados para bienes de fuente INDEC, mientras que las cifras de servicios son observadas para el primer
semestre y estimadas para el tercer trimestre en base a datos de la balanza de pagos.



2. Evolucion agregada del comercio de bienes

En los primeros nueve meses de 2011, los flujos comerciales de la Argentina mantuvieron un fuerte dinamis-
mo, como se puede apreciar a partir de las series del Grafico 2. En relacion al mismo periodo de 2010, las
exportaciones crecieron 25% y las importaciones un 36%. De esta manera, quedaron definitivamente atras
los efectos que produjo la crisis sobre los intercambios comerciales argentinos: los valores exportados e
importados en la primera mitad de 2011 superaron en 16% y 24%, respectivamente, los registros observados
en el mismo periodo de 2008.

Grafico 2

Balanza comercial
Primeros nueve meses de cada aio
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Fuente: CEl en base a INDEC.

Como resultado de la evolucién de las exportaciones e importaciones, el resultado de la balanza comercial
de bienes de la Argentina pas6 de U$S 10.300 a U$S 8.200 millones entre los primeros nueves meses de
2010y el mismo periodo de 2011.

Es indudable que la evolucion de los precios ha tenido una influencia significativa sobre los valores comercia-
dos, especialmente por el lado de las ventas argentinas, dada la participacion de los productos basicos en la
canasta exportadora. Para poder apreciar el efecto precio, el Grafico 3 distingue, tanto para las importaciones
como para las importaciones, la evolucion de los precios y de las cantidades comerciadas, comparando en
ambos casos el promedio de enero-setiembre de 2011 con el mismo periodo de 2010 y de 2008.

Del Grafico 3 se desprende que, si bien en el tltimo afio los precios tuvieron un impacto apreciablemente
mayor para explicar la evolucién de los valores exportados en relacion a los importados, cuando se compara
con la situacion pre-crisis, los precios evolucionaron de manera mas similar (6% en el caso de las expor-
taciones y 2% en las importaciones cuando se compara 2008 con 2011). La mayor diferencia se aprecia
del lado de las cantidades, dado que mientras los volimenes importados crecieron mas de 20% tanto en
el Ultimo afio como en relacién al nivel pre-crisis, las cantidades exportadas aumentaron 5% en relacion a
2010 y 10% cuando se comparan con el mismo periodo de 2008.

Coyuntura Comercial




Grafico 3

Evolucion de los precios y cantidades
Variaciones entre periodos enero-setiembre
en %

25

Precios expo Cantidades expo Precios impo Cantidades impo

M 2010/11 @ 2008/11

Fuente: CEl en base a INDEC.

3. Comercio de bienes por socios y productos

En los primeros nueves meses del afio algunos destinos como Medio Oriente, la Unién Europea y ASEAN
tuvieron una evolucion muy dinamica, con un crecimiento por encima del promedio de las exportaciones
totales con relacion al mismo periodo de 2010. En el otro extremo, las ventas a Chile, China y Resto de Asia
cayeron 2%, 5% y 8%, respectivamente.

Mas alla de lo ocurrido en el Gltimo afio, en el periodo 2008-11 el crecimiento de las exportaciones argen-
tinas fue impulsado por los mercados en desarrollo. ALADI y Asia (que incluye Medio Oriente) explicaron
conjuntamente mas del 75% del crecimiento que tuvieron las exportaciones argentinas entre los primeros
nueves meses de 2008 y el mismo periodo de 2011.

Sin embargo, se observan diferencias al interior de ALADI y de Asia. El Cuadro 1 muestra la participacion
de las distintas regiones en las exportaciones argentinas, comparando el periodo enero-setiembre de 2011,
con el mismo periodo de 2008 (pre-crisis), 2009 (el peor momento de la crisis) y 2010 (el Ultimo afio).

En el plano regional se puede observar el incremento de la participacion del MERCOSUR, de dos puntos
porcentuales entre 2008 y 2011, frente a la caida de Chile. Por otra parte, cae la participacién de China en
mas de dos puntos porcentuales al tiempo que crece la ASEAN (del 3,1 al 5,3%). La diferencia a favor del
mercado chino, que en 2008 era mas de 7 puntos porcentuales superior al de la ASEAN, se redujo a menos
de 3 puntos porcentuales en 2011.



Cuadro 1

Participacion en el total exportado por la Argentina
Enero-setiembre de cada afio

en porcentaje

2008 2009 2010 2011
MERCOSUR 22,5 23,2 244 245
Chile 6,5 7.9 6,7 52
Resto de ALADI 8,0 8,3 9,2 9,2
Unién Europea 18,9 18,4 15,9 171
ASEAN 3,1 56 5,0 53
China 10,2 8,5 10,6 8,1
Medio Oriente 4,0 48 4,0 43
Resto de Asia 35 34 53 38
Estados Unidos 6,9 6,1 47 48
Resto del Mundo 16,4 13,8 14,3 17,7
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: CEl en base a INDEC.

Por su parte, cuando se compara con la situacion previa a la crisis internacional, el mundo desarrollado
perdié posicion relativa como mercado en el total exportado por Argentina. La Unién Europea, aun cuando
en el ultimo afio se recuperd, paso del 19% al 17% y los Estados Unidos, que apenas tres afios atras repre-
sentaban 7% de las exportaciones argentinas, en los nueves primeros meses de 2011 alcanzaron menos
del 4%. En relacion con este Ultimo destino, en el periodo 2008-11 no sélo se observé un descenso en la
participacion sino también una caida en los valores exportados en délares cercana al 20%.

Aligual que en el caso de los destinos, las exportaciones muestran un comportamiento diferente de acuerdo
al tipo de producto. El Grafico 4 muestra el valor de las exportaciones argentinas por grandes rubros en el
periodo enero-setiembre de los ultimos cuatro afios.

Grafico 4

Exportaciones por Grandes rubros
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Fuente: CEl en base a INDEC.
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Por un lado, Productos Primarios y MOA son los mas dinamicos, impulsados por la mejora en los precios
en relacién con el mismo periodo de 2010, mostrando en el primer caso una caida en las cantidades ex-
portadas. Por su parte, MOI crece practicamente al mismo ritmo que las exportaciones totales, pero son
impulsadas fundamentalmente por las cantidades. Por tltimo, el rubro Combustibles y energia muestra una
caida en las ventas externas, explicado por menores cantidades, siguiendo con la tendencia observada en
los Ultimos afios.

En comparacion a los niveles previos a la crisis, las MOI son el rubro de mayor crecimiento, con una expansion
del 31% en valor, frente al 16% de las ventas globales. A diferencia de los productos primarios y las MOA,
el crecimiento de las MOI se explica por mayores cantidades exportadas mas que por la evolucion de los
precios. Impulsadas por la demanda de la regidn y el crecimiento de la oferta productiva, las manufacturas
industriales, medidas en cantidades, crecen a un ritmo sostenido (Grafico 5). El aumento super6 el 47% en
relacién al peor momento de la crisis y, debido al dinamismo del presente afio, ya se increment6 en 25% los
niveles observados antes de la crisis.

Estos valores superan al promedio de las ventas externas argentinas, que en términos de volumen crecieron
un 5% en el tltimo afio y un 10% con relacion al nivel previo a la crisis, esto es, menos de la mitad de la
expansion que mostraron las exportaciones de MOI.

Grafico 5

Las exportaciones de manufacturas industriales luego de la crisis
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El Cuadro 2 muestra los principales rubros que explican la evolucién de las exportaciones en el Ultimo afio.
Entre los mas dinamicos, de acuerdo a su contribucion al crecimiento de las ventas argentinas totales, entre
los rubros agricolas se destacan tanto Cereales como Residuos y desperdicios de la industria alimenticia
(que consisten, basicamente, en productos derivados de las oleaginosas) y Productos lacteos, rubro que
practicamente duplicé el valor exportado en el tltimo afio.

Entre las manufacturas industriales, se destacan, por su dinamismo, Material de transporte terrestre (ba-
sicamente automdviles) y Productos quimicos. En el primer caso, el crecimiento de las ventas lo explica
fundamentalmente el mercado brasilefio, mientras que en el segundo los mercados estan muy diversificados.
Entre ambos rubros explican cerca del 25% del crecimiento total de las ventas argentinas al exterior en los
primeros nueve meses de 2011 en relacién con el mismo periodo de 2010.



En el otro extremo, los rubros con mayores caidas en el tltimo afio comprenden tanto productos agricolas (se-
millas de soja), como combustibles (petréleo), alimentos (azlcar) y manufacturas industriales (ver Cuadro 2).

Cuadro 2

Exportaciones argentinas por rubros
Comparacion primeros nueve meses de 2010 y 2011

Variacion Contribucién
Rubros mas dinamicos % al crecimiento (%)
Cereales 73,5 25,0
Material de transporte terrestre 31,2 15,8
Residuos y desperdicios de la industria 25,9 14,9
alimenticia
Grasas y aceites 41,1 14,0
Productos quimicos y conexos 29,0 85
Productos lacteos 834 41
Rubros con caidas en el valor exportado
Petréleo crudo -19,7 -3,16
Semillas y frutos oleaginosos 55 2,47
Vehiculos de navegacion aérea, maritima y fluvial .28 5 1,34
Azicar y articulos de confiteria -28,2 -0,61

Fuente: CEl en base a INDEC.

Importaciones

Por el lado de las compras al exterior, el Cuadro 3 muestra una caida en la participacién del MERCOSUR
tanto en el Ultimo afio como en relacién al 2008, revirtiendo una tendencia que se habia afirmado en la
primera mitad de la ultima década.

Cuadro 3

Participacion en el total importado por la Argentina
Enero-setiembre de cada afo
en porcentaje

2008 2010 2011
MERCOSUR 35,0 33,2 31,1
Chile 1,7 1,5 1,5
Resto de ALADI 37 4,6 5,0
Unién Europea 15,4 17,6 15,7
ASEAN 24 28 26
China 13,0 13,0 13,7
Medio Oriente 0,3 0,5 0,9
Resto de Asia 47 6,0 58
Estados Unidos 1,7 10,7 10,2
Resto del Mundo 12,2 10,1 134
Total 100,0 100,0 100,0

Fuente: CEl en base a INDEC.
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Por su parte, Resto de ALADI aumenta su participacion como origen de las importaciones argentinas, si bien
no alcanza a compensar la caida del MERCOSUR, a partir de mayores compras de gas natural a Bolivia y
de vehiculos a México.

Entre los paises desarrollados, la UE pierde participacion en el tltimo afio, volviendo al nivel que tenia antes
de la crisis. Los Estados Unidos, por su parte, pierden participacién en el total de compras tanto en el tltimo
afio como con relacion a 2008.

El Cuadro 4 permite apreciar las importaciones por uso econémico, de acuerdo a la clasificacion del INDEC,
para el periodo enero-setiembre de los afios 2008, 2010 y 2011. El rubro mas dinamico es Combustibles,
que mas que duplicé los valores importados en el Ultimo afio, con lo cual incremento su participacion en
cinco puntos porcentuales en las compras agregadas argentinas.

Por su parte, Bienes Intermedios, el rubro con mayor participacion en el total importado, pierde participacién
en el Ultimo afio, pero sobre todo en comparacion a los niveles previos a la crisis mundial. El otro rubro
significativo que perdid participacion en los ultimos tres afios es Bienes de capital, si bien en este caso
practicamente se mantiene constante la proporcion en el total importado en relacién con 2010.

Cuadro 4

Importaciones argentinas por uso econémico
Primeros nueve meses de cada aio

U$S millones Participacion (en %)

2008 2010 2011 2008 2010 2011

Bienes de Capital 9664 8119 10.803 216 200 195
Bienes Intermedios 15.744 12.752  16.365 352 314 295
Combustibles 3800 3552  7.562 85 88 137
El'eerf:: ) jzzziglms Para 7715 8470 10650 173 201 192
Bienes de Consumo 4658 4666  5.890 104 11,5 106
Automéviles 3.030 3219 3976 6,8 79 7,2
Resto 84 109 146 02 03 03
Total 44694 40587 55.391 100,0 100,0 100,0

Fuente: CEl en base a INDEC.

El Cuadro 5 muestra las importaciones con un grado mayor de apertura, para los capitulos del Sistema
Armonizado que mas contribuyeron al crecimiento de las compras en el Ultimo afio. Se puede apreciar que
mas del 75% del aumento en los valores importados por la Argentina entre los primeros nueves meses de
2010 y el mismo periodo de 2011 se explicd a partir de ocho capitulos. Si bien Combustibles y minerales
liderd el crecimiento, predominaron las compras de manufacturas industriales, destacandose Maquinas y
artefactos mecanicos, Vehiculos y Maquinas, aparatos y material eléctrico.



Cuadro 5

Importaciones argentinas en los primeros nueves meses
Por capitulo del Sistema Armonizado

U$S millones  Variacion ~ Contribucion al

Capitulo. Descripcion 2010 2011 % crecimiento (%)

271 Combustibles minerales, aceites minerales 3335 7288 1185 26,7
y productos de su destilacion
84  Maquinas, aparatos y artefactos mecanicos 5872 8.164 39,0 15,5
87  Automoéviles 7.208 9.368 30,0 14,6
85 Q/Iuasq;;r:?:é aparatos y material eléctrico y 5018 6439 224 76
31 Abonos 645 1.187 83,9 3,7
39  Plastico y manufacturas de plastico 1.736 2.239 29,0 34
26 Minerales, escorias y cenizas 646 1.024 58,5 2,6
29  Productos quimicos organicos 1.929 2.289 18,6 24

Fuente: CEl en base a INDEC.

Comercio de servicios

Alo largo de la primera mitad de 2011, el intercambio de servicios con el resto del mundo mantuvo las tasas
de crecimiento observadas en 2010. Las exportaciones fueron de U$S 7.000 millones, con un crecimiento
de 11,4% en relacion al mismo periodo de 2010, mientras que las importaciones registraron casi U$S 7.900
millones, lo que representa un aumento de 13% en el periodo de referencia; en ambos casos se trata de
valores récord. A partir de estos valores el saldo comercial de servicios mostro un resultado negativo cercano
alos U$S 900 millones, levemente superior al observado en el primer semestre de 2010.

Las exportaciones por tipo de servicios mostraron a Servicios de informética y de informacién como el sector
mas dinamico, con una expansion de casi el 27% en relacién al mismo periodo de 2010 (Cuadro 6). De esta
manera, la participacion de este rubro marca un nuevo récord histérico, al superar el 10% de las ventas
argentinas de servicios al exterior. Lo siguieron rubros tradicionales como Transporte y Viajes, con aumentos
del 16% y 13%, respectivamente. El resto de los servicios tuvo una expansiéon menor a la del promedio o
incluso un comportamiento negativo en algunos casos.

Cuadro 6

Exportaciones argentinas de servicios
Primer semestre

en U$S millones  variacion

2010 2011 %
Transportes 940 1.092 16,2
Viajes 2372 2686 13,2
Servicios de comunicaciones 144 146 1,1
Servicios de informatica y de informacién 569 721 26,6
Servicios empresariales, profesionales y técnicos  1.659  1.766 6,4
Servicios personales, culturales y recreativos 182 177 -2,8
Otros servicios 421 416 -1
Total 6.287 7.003 11,4

Fuente: CEl en base a INDEC.
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Por el lado de las compras de servicios, el Cuadro 7 muestra que los Servicios de seguros fueron el rubro
mas dinamico, con un crecimiento del 77% en el primer semestre de 2011. Por su parte, entre los rubros
de mayor participacion, se destaca Transportes, con un crecimiento de casi el doble del promedio de las
importaciones, asociado fundamentalmente a la expansion del comercio de bienes.

Cuadro 7

Importaciones argentinas de servicios
Primer semestre

en U$S millones  variacion
2010 2011 %

Transportes 1.688 2.078 23,1
Viajes 2670  2.909 9,0
Servicios de comunicaciones 183 200 94
Servicios de seguros 182 323 772
Servicios de informatica y de informacion 227 235 3,7
Regalias y derechos de licencia 775 825 6,5
Servicios empresariales, profesionales y técnicos 623 618 0,8
Servicios personales, culturales y recreativos 151 166 9,7
Otros servicios 459 529 15,2
Total 6.959 7.884 13,3

Fuente: CEl en base a INDEC.

Por Gltimo, el Grafico 6 muestra el saldo en el comercio de servicios para los principales rubros, para el primer
semestre de 2010 y 2011. Se observa que entre los rubros deficitarios se incrementa el saldo negativo de

Transportes, Seguros y, en menor medida, de Regalias y derechos de licencia; por su parte, disminuyé el
déficit de la cuenta Viajes.

Por su parte, tanto Servicios de informatica y de informacién como Servicios empresariales, profesionales

y técnicos, aumentaron su saldo positivo entre el primer semestre de 2010 y 2011, especialmente en el
primer caso.

Grafico 6

Saldo comercial en servicios
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5. Comentarios finales

El comercio exterior argentino continué mostrando en los primeros nueve meses del afio un fuerte creci-
miento, con una tendencia decreciente en el saldo positivo del intercambio de bienes, a pesar de la mejora
en los términos del intercambio. La caida en el superavit comercial se explica fundamentalmente a partir de
los flujos comerciales de combustibles.

Las proyecciones de precios internacionales de los productos basicos del Banco Mundial (2011) permiten
anticipar para los proximos afos una moderacion en las cotizaciones de los principales bienes que vende
la Argentina por lo cual, de no producirse incrementos en las cantidades, los valores exportados de dichos
productos en 2012 se asimilarian a los del presente afio.

Sin embargo, en funcién del crecimiento proyectado para nuestros principales socios comerciales, se es-
pera que se mantenga la demanda de productos argentinos en lo que resta de 2011 y también a lo largo
de 2012. La CEPAL (2011) proyecta un crecimiento del nivel de actividad en la regién de 4,7% en 2011y
de 4,1% en 2012, lo cual beneficia sobre todo a las exportaciones argentinas de productos industriales, las
mas dindmicas en términos de cantidades tanto en relacién con 2010 como en comparacion con la situacion
previa a la crisis mundial.

Con relacion a las importaciones, el crecimiento del nivel de actividad interno continuaria impulsando la
demanda de productos destinados a la inversion, si bien a un ritmo mas moderado del observado en el
presente afio.

Mas alla de la evolucién de los valores y del saldo comerciado, hay que destacar la diversificacion en ma-
teria de productos y destinos de las exportaciones de bienes y de la consolidacion de algunos servicios no
tradicionales en la canasta exportadora argentina.
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Resumen

Transcurridos més de tres afios desde la caida de Lehman Brothers y del comienzo de la mayor contraccion
del PIB mundial desde la Segunda Guerra, la crisis financiera lejos esta de haber sido superada. En algunas
economias avanzadas es muy probable que se registre una tasa de crecimiento negativa o cercana a cero
durante 2011. La recuperacion practicamente se detuvo durante el segundo trimestre de 2011, mientras que
las revisiones a la baja sefialan que el desempefio de la economia mundial es mas endeble de lo previsto. La
incertidumbre sobre la evolucién de la demanda agregada pone de manifiesto que la recuperacion sera lenta
y complicada.

Alainversa de las Ultimas décadas, los paises emergentes se encuentran, en este caso, en una situacion mas
favorable respecto de los desarrollados. Si bien en un principio se registrd un descenso generalizado del nivel
de actividad, en estos paises la recuperacion fue mucho mas acelerada y sostenida en el tiempo. No obstante
que la mayoria de las economias en desarrollo continlia creciendo a tasas vigorosas, plantea serios riesgos
de desaceleracién de la demanda agregada el hecho de que el nivel de actividad se haya debilitado mas de lo
previsto, tanto en los Estados Unidos como en la Unién Europea, en consonancia con la incertidumbre resultante
de la creciente inestabilidad financiera.

1. Introduccion

Transcurridos més de tres afios desde la caida de Lehman Brothers y del comienzo de la mayor contraccion
del PIB mundial desde la Segunda Guerra, la crisis financiera lejos esta de haber sido superada. La incer-
tidumbre sobre la evolucion de la demanda agregada pone de manifiesto que la recuperacion sera lenta
y complicada. Con el consumo privado v la inversion retraidos en el corto y mediano plazo, resulta muy
dificil que la economia mundial pueda retornar las tasas de crecimiento previas a la crisis. La pérdida de
riqueza y la caida de los beneficios de las empresas complican la recuperacion, mientras que los paquetes
de ayuda implementados durante 2009 y 2010 han impactado de lleno sobre la trayectoria de los déficit
fiscales y de la deuda publica, restringiendo al maximo los margenes de maniobra de los gobiernos en los
paises desarrollados.

Con un crecimiento que contindia muy débil, una nueva caida no seria mas que otro episodio en el marco de
la recesion que comenzara hace tres afios y que aun no ha sido superada. Se trata de una crisis econdémica
y financiera motivada en el sobreendeudamiento del sector privado que, con el masivo salvataje a fin de
evitar una recesién aun peor, terminé conduciendo a un significativo endeudamiento publico.

Durante 2009 y 2010 se pusieron en practica una serie de medidas de politica econdémica tendientes a reac-
tivar la demanda: tasas de interés cercanas a cero, politica fiscal activa e inyecciones monetarias formaron



parte de las medidas adoptadas. Los elevados niveles de desempleo, la pérdida de riqueza de las familias y
la desaceleracion del nivel de actividad en la mayoria de los paises desarrollados ponen de manifiesto que,
si bien las medidas resultaron adecuadas para enfrentar una crisis de tal magnitud, no es factible afirmar
que los efectos de la recesidn hayan sido superados. Si bien el PIB mundial a comienzos de 2011 ya se
ubicaba por encima del registrado en 2008, esta recuperacion obedece principalmente a la evolucidn de las
economias emergentes. Asimismo, los abultados déficit fiscales y el incremento de la relacion de deuda sobre
PIB limitan de hecho la posibilidad de poner en practica medidas adicionales en los paises desarrollados.
Un nuevo rescate de los bancos con problemas de solvencia —en su mayoria europeos—, no asegura una
pronta recuperacién. Por otra parte, las politicas monetarias expansivas (flexibilizacion cuantitativa) puestas
en practica por la Reserva Federal de los Estados Unidos no consiguieron una recuperacion del nivel del
actividad.

Si bien a principios de 2011 existia un moderado optimismo entre organismos internacionales y analistas
sobre la evolucion de la demanda agregada, hacia mediados de afio comenzaron a aparecer algunos
indicios que sefialaban que los riesgos a la baja se habian agudizado, mientras que la expansion mundial
estaba muy desequilibrada. En mayo de 2011 la preocupacion creciente sobre la evolucion de la deuda
soberana en la zona euro junto con una posible reestructuracién de la deuda griega impact6 de lleno sobre
la confianza. La sostenibilidad de las finanzas publicas de Grecia, Irlanda, Espafia y Portugal fue puesta en
duda por los agentes economicos, elevando las tasas de riesgo de sus deudas publicas muy por encima
de las de Alemania.

En ese sentido, los sucesivos incumplimientos de los objetivos fiscales por parte de Grecia incrementaron
la desconfianza, impulsando aumentos en los rendimientos de su deuda soberana en muy poco tiempo. El
abultado déficit publico y la necesidad de financiamiento para poder hacer frente a sus obligaciones llevaron
a Grecia a ser el tercer pais de la Unién Europea —luego de Irlanda y Portugal- en recibir asistencia conjunta
del FMI, la Union Europea y el Banco Central Europeo.

Como consecuencia de la mayor incertidumbre se desaceleraron —e incluso disminuyeron-— las cotizaciones
de muchos productos basicos, reduciendose las expectativas de inflacién en el corto plazo. No obstante,
las perspectivas de crecimiento para los paises en desarrollo se mantuvieron solidas, ampliando aun mas
los diferenciales de crecimiento y de tasa de interés con los paises industrializados. Esto redundé en una
depreciacion generalizada del délar y un sensible incremento del flujo de capitales hacia los paises emer-
gentes en busca de mayores rendimientos.

Ala inversa de las ultimas décadas, los paises emergentes se encuentran, en este caso, en una situacion
mas favorable respecto de los desarrollados. Sibien en un principio se registré un descenso generalizado del
nivel de actividad, en estos paises la recuperacion fue mucho mas acelerada y sostenida en el tiempo. Con
relativamente bajos niveles de endeudamiento y, en gran medida, apoyados en sus mercados internos, cuen-
tan incluso con margen para aplicar politicas de estimulo en el caso de que se produjese una recaida.

2. Evolucién reciente y perspectivas

Laincertidumbre generalizada sembro desconfianza sobre la evolucién de la demanda agregada en el corto
y mediano plazo, incrementando el riesgo de que se produjera una nueva retraccion del nivel de actividad.
En algunas economias avanzadas es muy probable que se registre una tasa de crecimiento cercana a cero
0 negativa durante 2011 (Cuadro 1). La recuperacion practicamente se detuvo durante el segundo trimestre
de 2011, mientras que las revisiones a la baja sefialan que el desempefio de la economia mundial es mas
endeble de lo previsto. Las cifras publicadas por la OECD en septiembre muestran que tanto en los Estados
Unidos como en Europa se debilité el crecimiento durante la primera mitad de 2011 (Gréfico 1).



En las economias en desarrollo, si bien se espera una desaceleracion del crecimiento respecto del 7,3%
alcanzado en 2010, tanto durante 2011 como 2012 crecerian por encima del 6%. Con un desempefio por
encima de la media de los emergentes se destacan China e India, cuyos mercados internos les han permitido
amortiguar los efectos de la desaceleracidn de sus exportaciones, consecuencia de la caida de la demanda
agregada en sus mercados de destino.

No obstante que la mayoria de las economias en desarrollo continua creciendo a tasas vigorosas, plantea
serios riesgos de desaceleracion de la demanda agregada el hecho de que el nivel de actividad se haya
debilitado méas de lo previsto, tanto en los Estados Unidos como en la Unién Europea, en consonancia con la
incertidumbre resultante de la creciente inestabilidad financiera. Asimismo, las cotizaciones de las materias
primas han comenzado a estabilizarse y, segun el Banco Mundial (2011), muy probablemente se mantengan
sin cambios e incluso desciendan durante los proximos afos, lo cual sin lugar a dudas impactara tarde o
temprano sobre los paises exportadores de productos basicos.

Cuadro 1

PIB mundial
Proyecciones del Fondo Monetario Internacional - septiembre de 2011

en porcentaje

2008 2009 2010 2011 2012

PIB mundial 3,0 0,7 5,1 4,0 4,0
PIB paises desarrollados 0,5 -3,7 31 1,6 1,9
EE.UU. 04 -3,5 3,0 1,5 1,8
Unién Europea 0,9 4,2 1,8 1,7 14
Area Euro 06 -43 1,8 1,6 1,1
Alemania 1,2 5,1 3,6 2,7 1,3
Francia 0,1 -2,6 14 1,7 14
Espafia 0,9 -3,7 -0,1 0,8 1,1
Japon -1,2 6,3 4,0 0,5 2,3
Reino Unido 0,5 -4,9 1,4 1,1 1,6
Canada 05 2,8 3,2 2,1 1,9
PIB paises en desarrollo 6,1 2,8 7,3 6,4 6,1
Africa Subshariana 5,2 2,8 54 52 58
Europa Central y Oriental 3,1 -3,6 45 4,3 2,7
Rusia 56 -7,8 4,0 4,3 41
China 9,6 9,2 10,3 95 9,0
India 6,4 6,8 10,1 78 75
Medio Oriente y Norte de Africa 5,3 2,5 4.4 4,2 4.4
Brasil 51 0,6 7,5 3,8 3,6
México 1,5 6,2 54 38 3,6

Fuente: CEl en base a FMI (2011).
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Grafico 1
Evolucion del comercio y el PIB trimestrales de la OECD

variacion porcentual respecto del periodo anterior
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A comienzos de 2010 aparecieron algunos signos de que la economia de los paises desarrollados estaba
entrando en una senda de crecimiento, lo cual fue dado en llamar “brotes verdes” por algunos analistas que
sostenian que lo peor estaba quedando atrés. Transcurrido mas de un afio de estos acontecimientos es
posible afirmar que se traté de una mera expresion de deseos. Las dificultades para hacer frente a la deuda
publica que enfrentan Espafia, Grecia, Irlanda, Italia y Portugal, en combinacién con la ausencia de una po-
litica decidida por parte de la Unidn Europea, precipitaron un nuevo episodio de incertidumbre generalizada.
La crisis de deuda de la zona euro se puso de manifiesto cuando aun no habia finalizado la asimilacion de
los costos del sobreendeudamiento privado. El balance es que, pese a los estimulos fiscales con que los
Gobiernos del G-20 combatieron la recesidn, las inyecciones de fondos publicos a las entidades financieras
y la avalancha de liquidez suministrada por los bancos centrales, el peso de la deuda elevé sustancialmente

las primas de riesgo en la periferia del euro.

Luego de la contraccion del comercio mundial acaecida durante 2009, en 2010 se registré un incremento
del volumen de comercio superior al 12% (Cuadro 2). Para el corriente afio, el FMI pronostica un aumento
del 7,5%, mientras que para 2012 todo parece indicar que continuara la desaceleracion del crecimiento de
las exportaciones mundiales. Si bien se espera que tanto los paises en desarrollo como los desarrollados
moderen el ritmo de crecimiento, la desaceleracion seria mayor en las naciones industrializadas. Al anali-
zar los datos publicados por la OECD se observa que en dicho bloque se viene registrando una merma en
el ritmo de crecimiento, tanto de las exportaciones como del PIB a partir del tercer trimestre del 2010, en
coincidencia con el comienzo del retiro de los paquetes de ayuda fiscales (Grafico 1).



Cuadro 2
Comercio mundial

Proyecciones del Fondo Monetario Internacional -
septiembre de 2011

en porcentaje

2008 2009 2010 2011 2012

Volumen de comercio 28 -10,7 12,8 75 58
Exportaciones

Exportaciones paises 18 -119 123 62 52
desarrollados

Exportaciones paises en 45 77 136 94 78
desarrollo

Importaciones

Importaciones paises 05 124 17 59 40
desarrollados

Importaciones paises en 86 80 14,9 11 8.1
desarrollo

Fuente: CEl en base a FMI (2011).

La disminucion proyectada de la actividad obedece, en gran medida, al estancamiento del consumo privado
que, junto con el desmantelamiento de las medidas de apoyo fiscal, contribuy6 a desacelerar el crecimiento
en los paises desarrollados. Luego de cuatro trimestres sucesivos de caida, a partir de abril de 2009 el
consumo de las familias se recuperd muy tenuemente (Grafico 2). No obstante, desde la segunda mitad de
2010 comenzo a percibirse una desaceleracion que se corresponde en gran medida con el crecimiento del
precio de las materias primas, en especial el petréleo, que produjo una contraccion del ingreso real de las
familias. La caida del poder adquisitivo provoco un debilitamiento de la demanda de bienes, responsable de la
ralentizacion de la actividad econdémica. Ademas, una buena parte de los hogares en los paises desarrollados
no sélo esta profundamente endeudado sino que en muchos casos sufren una pérdida neta de riqueza por el
efecto conjunto de la desvalorizacion de las propiedades y la pérdida de valor de los fondos de pensiones.

Grafico 2 Grafico 3
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Fuente: CEl en base a OECD (2011). Fuente: CEl en base a OECD.
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La trayectoria del desempleo tampoco contribuy6 con la recuperacién de la demanda agregada entre los
miembros de la OECD (Grafico 3). En algunos paises el nivel de desocupacion duplica los registros previos
a la crisis, haciéndose sentir con especial intensidad entre los menores de 25 afios y aquellos que buscan
su primer empleo. Asimismo, se detecta un incremento en el desempleo de largo plazo. En los Estados
Unidos, por ejemplo, casi un tercio de los desempleados (unos 15 millones de personas) demoré mas de
un afio en conseguir un nuevo empleo, mientras que el porcentaje de aquellos que consiguen empleo en
menos de un mes disminuy6 al 13% (Gréfico 4). Cabe mencionar que para principios de los 2000, el 45%
estaba desempleado menos de un mes y tan sélo 6% més de un afio.

Grafico 4

Estados Unidos: desempleo segun duracion
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Fuente: CEl en base a OECD.

Enlos Estados Unidos, durante las Ultimas tres décadas se registré una transferencia de ingresos desde los
pobres hacia los ricos (Cuadro 3), impactando en la evolucién de la pobreza, que a fines de 2010 alcanzaba
al 15% de la poblacién estadounidense, es decir, unos 46 millones de personas (Gréfico 5). Durante este
periodo se registrd una transferencia de ingresos desde los asalariados hacia el sector financiero. A fin de
mantener el consumo privado, y ante la paulatina caida en los ingresos de los trabajadores de menores
recursos, las entidades financieras otorgaron créditos a muy bajo costo y con muy pocos requisitos. Sin
embargo, la persistente caida de los ingresos en combinacion con un aumento del endeudamiento desem-
bocaron en una mayor fragilidad financiera de los hogares con el consecuente impacto sobre la evolucién
de la actividad economica.



Cuadro 3

Estados Unidos: Distribucion
del ingreso por quintiles

en porcentaje

Dbt S e
1951-1960 412 238 178 124 49
1961-1970 411 238 17,7 122 53
1971-1980 410 241 176 118 55
1981-1990 432 242 169 110 4.8
1991-2000 46,6 233 159 101 43
2001-2010 479 231 154 9,6 4,0

Fuente: CEl en base a U.S. Bureau of the Census (2011).

Grafico 5
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Fuente: CEl en base a U.S. Bureau of the Census (2011).

En el resto del mundo desarrollado la situacion del empleo no difiere demasiado. La crisis afecta con mayor
virulencia a los jovenes ya que en varios paises miembros de la OECD la desocupacion entre los menores
de 25 afios duplica la tasa general, siendo Espafia el caso paradigmatico con mas del 40% de la poblacién
juvenil desempleada. Asimismo, y tal como se observa en el Grafico 6, se ha incrementado sensiblemente el
desempleo de larga duracién en casi todos los principales paises industrializados a excepcion de Alemania.
En consonancia con lo anterior, la tasa de empleo cae en casi toda la OECD, lo cual sefiala un fenémeno
de desaliento por parte de los desocupados a la hora de salir a buscar un nuevo empleo (Gréfico 7). En un
informe elaborado por la OECD y la OIT (2011) se advierte que, de no mejorar las actuales tasas de creci-
miento de empleo, sera practicamente imposible recuperar los mas de 15 millones de puestos de trabajo
que se han perdido en los paises miembros de la OECD desde comienzos de la crisis en 2008.

Grafico 6
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3. Desequilibrios, endeudamiento y pérdidas de competitividad

La respuesta de los paises desarrollados a la crisis de 2008 consistio, entre otras, en la adopcion de una
politica fiscal expansiva. Si bien la expansion fiscal permitié remontar la actividad econémica con relativa
rapidez, fue a costa de una profundizacién del nivel de endeudamiento de las economias avanzadas, espe-
cialmente en lo que se refiere a los paises europeos. Como puede observarse en el Gréafico 8, se alcanzd
un nivel de endeudamiento significativo en estos paises que se tradujo en niveles inmanejables para algu-
nos, tal el caso de Grecia, Italia, Irlanda y Portugal. Merece destacarse que la mayoria de los paises de la
Eurozona registran una relacion deuda publica/PIB muy por encima del compromiso asumido en el Tratado

de Maastricht (60%).

Grafico 8

Eurozona. Deuda/PIB, 2010

en porcentaje
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El endeudamiento publico de las economias avanzadas ha alcanzado niveles nunca registrados desde la
finalizacion de la Segunda Guerra Mundial. El incremento de la deuda publica es consecuencia de sostenidos
y repetidos ciclos de expansion y crisis. En muchos casos, las crisis bancarias coinciden o preceden a las
crisis de deuda soberana: la necesidad de capitalizar a las entidades bancarias —debilitadas por el otorga-
miento de créditos de dificil recupero— deterioran la solvencia fiscal (Reinhart y Rogoff, 2011).

Las razones Ultimas de esta crisis de endeudamiento soberano deben rastrearse en los desbalances ma-
croecondmicos a nivel global. Un conjunto de paises muestra un nivel de “absorcion” de bienes y servicios
que excede la oferta o producto nacional. En consecuencia, hay un exceso de demanda. Esta brecha o
déficit se financia con ahorro externo y, ademas, se manifiesta en el déficit de la cuenta corriente del balance
de pagos.

Los EE.UU. y muchos de los paises de Europa son, en conjunto, economias con exceso de gasto en bienes
y servicios a escala internacional, en tanto que Alemania, China y Japon se han constituido, en las Gltimas
décadas, en los grandes ahorristas de la economia mundial. El incremento del gasto en las economias
deficitarias se ha financiado merced a un paulatino incremento del endeudamiento —tanto de los hogares



como del sector publico- que termind horadando los cimientos del sistema financiero global. Morigerar
los desequilibrios implica que los paises deficitarios adopten una mayor frugalidad en su comportamiento
econémico; pero, a su vez, que los paises con conductas austeras disminuyan su propension al ahorro y
aumenten su nivel de absorcién a fin de contribuir a la reduccién de los desbalances globales.

Al interior de la Eurozona es donde puede ahondarse en este fenémeno. Un conjunto de paises —entre los
cuales estan los que han sufrido los embates més fuertes de la crisis financiera— exhibe déficit significativos en
su cuenta ahorro-inversion. Estos desbalances vienen incrementandose sistematicamente desde la entrada
en vigencia del euro; mientras otro grupo, liderado por Alemania, viene aumentando —paralelamente— sus
superavit (Grafico 9 y Grafico 10). La creacion del euro habia provocado un optimismo excesivo acerca de
los beneficios de compartir la moneda y depositar la confianza del manejo de la politica monetaria en manos
del Banco Central Europeo.

Grafico 9 Grafico 10
Eurozona: cuenta corriente agregada Eurozona: diferencia entre ahorro e inversion
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(1) Alemania, Autria, Bélgica, Finlandia, Luxemburgo y Paises Bajos. (2) Chipre, Eslovaquia, Eslovenia, Espafia, Francia, Grecia, Italia, Ilanda, Malta
(2) Chipre, Eslovaquia, Eslovenia, Espaiia, Francia, Grecia, Italia, Ilanda, Malta y Portugal. y Portugal.
Fuente: CEl en base a FMI (2011). Fuente: CEl en base a FMI (2011).

En virtud de ello, la pérdida de grados de libertad que representa ceder el manejo de la politica monetaria
a una institucion supranacional no parecia implicar un problema para la recién estrenada Unién Monetaria.
Sin embargo, el incremento de la actividad econdmica de la Eurozona provocada, entre otros factores, por
una politica fiscal laxa, fueron socavando sus fundamentos econdémicos.

La sostenida expansién también dio lugar a diferentes ritmos inflacionarios y de aumento de salarios. La
conjuncion de estos fendmenos junto con el desempefio de la productividad dio lugar a pérdida de compe-
titividad de los socios de la Eurozona respecto de Alemania. En el Grafico 10 se observa la evolucion de
los costos laborales unitarios (CLU). Mientras que en Alemania el CLU se increment6 por debajo del 10%
entre 2000 y el comienzo de la crisis, en Grecia, Irlanda y Espafia —durante el mismo periodo— aumentaron
por encima del 30%. Las divergencias en las trayectorias de la inflacion entre los paises signatarios han
conducido a desajustes de las tasas reales de cambio al interior de la Eurozona.
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Grafico 11
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Fuente: CEl en base a OECD (2011).

El anclaje del tipo de cambio que impone la unién monetaria dificulta enormemente la reversién de los
desbalances. Sin la restriccion cambiaria, seria posible recurrir al mecanismo clasico de reducir absorcion
—por ejemplo, a través del ajuste fiscal- y modificar los precios relativos mediante la alteracion del tipo de
cambio unilateral (devaluacién). Pero este Ultimo mecanismo esta vedado a los participantes de la Eurozona.
La restriccion a la utilizacién de los instrumentos de politica monetaria y cambiara obligaria a la alternativa
de implementar un riguroso proceso de ajuste y reformas estructurales en la economia, con el objetivo de
mejorar sustancialmente la competitividad. Claro que esta via exigiria la aplicacion de un severo ajuste de
la economia a través de la deflacion. Esta opcion —de cuya eficacia caben enormes dudas— provocaria
resultados fuertemente recesivos, elevando las tensiones sociales y las presiones politicas.

De cualquier manera, atn suponiendo un resultado exitoso de la alternativa deflacionista, quedaria un pro-
blema irresuelto. La insolvencia fiscal persistiria y, para muchos economistas, es el principal inconveniente
que subsistiria luego de la contraccion de la economia. El interrogante que surge es como reducir el “exceso
de deuda”, ante el cual la politica monetaria o fiscal estan incapacitadas para actuar.

Una alternativa es una “quita” de deuda, mecanismo que se ha ofrecido a Grecia por parte de los bancos
acreedores. Pero no cabria descartar la necesidad de una reestructuracion de la deuda de los paises fuer-
temente comprometidos. El alargamiento de los plazos de los préstamos conjuntamente con una reduccion

de la tasa de interés aparece como un requisito minimo para aliviar el peso del endeudamiento de estos
paises.

Otra alternativa es la licuacion de las deudas mediante una aceleracion de las tasas de inflacién. De todos
modos, para evitar que las expectativas de inflacion se incorporen a las tasas de interés, la mejor manera
de licuar la deuda seria a través de un salto inflacionario relativamente alto y de corta duracion. Pero en este
caso, los riesgos econdmicos y politicos serian impredecibles. De cualquier manera, la licuacion de la deuda
a través de una aceleracién de la tasa de inflacién es una alternativa a considerar (Machinea, 2011).



4. Conclusiones

La insolvencia de Grecia intensificé la inestabilidad del sistema financiero y arrastré a la crisis a los paises
de la Eurozona -ltalia fue otra de las victimas—, aunque merece destacarse que la crisis econdmica devino
en una profunda crisis politica, generando dudas sobre la consistencia de la integracion y la solidaridad entre
los paises miembros de la UE. La dicotomia entre la cesidn del control de la politica monetaria y cambiaria
y la soberania en materia fiscal, generd dudas sobre la determinacion y liderazgo para resolver los desequi-
librios. Los acontecimientos recientes constituyen una evidencia de que los problemas no se circunscriben
al ambito de las finanzas publicas sino que incluyen los déficit en cuenta corriente, el crecimiento endeble
y las marcadas diferencias de competitividad al interior de la UE.

Uno de los problemas medulares y que deteriora la confianza es la inexistencia de un plan, de una estrategia
y de un calendario de acciones que revierta la incertidumbre imperante y el declive de la economia. Indu-
dablemente, la politica econémica se encuentra en un laberinto. Las posibilidades de la politica fiscal activa
para reactivar la demanda son bastante escasas. En lo que se refiere a la politica monetaria, la limitacién
de la Reserva Federal para utilizar este instrumento tiene que ver con el bajo nivel de la tasa de interés en
EE.UU. El nuevo presidente del Banco Central Europeo (BCE), Mario Draghi, pareceria tener una posicion
menos rigida que su antecesor —Jean-Claude Trichet- ya que a poco de haber asumido redujo la tasa de
interés en un cuarto de punto. De todos modos, el BCE no ha mostrado una voluntad muy decidida a recurrir
a una politica monetaria expansiva.

De todos modos, como se sefialara anteriormente, el problema crucial que no encuentra solucion, por el
momento, refiere a la sustentabilidad del alto endeudamiento soberano, especialmente de los paises euro-
peos. La reestructuracion de la deuda publica de los paises mas comprometidos a tasas de interés bastante
mas bajas a las que estan tomando deuda en la actualidad es un imperativo ya que si las perspectivas son
de un lento crecimiento de las economias desarrolladas, cabria esperar un crecimiento de la relacion deuda
publica/PIB, agravandose el problema actual.

Por otro lado, no son pocos los economistas que consideran que una alternativa para reducir el excesivo
endeudamiento sea recurrir a una aceleracion de la inflacion. Este cometido no aparece como una tarea
sencilla. Por unlado, la recesidn en las economias desarrolladas impone un escaso dinamismo a la demanda.
Por otro, la globalizacién de los mercados financieros dificulta la licuacion de la deuda, entre otros motivos
porque la deuda privada estaria pactada a tasas de interés flotante y, en otros casos, la deuda contempla
actualizacion por la tasa de inflacion (Machinea, 2011).

Las naciones en desarrollo enfrentarian un escenario mas favorable que los paises industrializados; salvo
que de no reducirse la incertidumbre y mejorar las condiciones de la demanda agregada en estos Ultimos,
es factible que en el mediano plazo la inestabilidad termine por contagiarlos via el comercio internacional y
los movimientos de capitales. De todos modos, es probable que los precios de los productos basicos sigan
un sendero deflacionario como resultado de la pérdida de dinamismo de la economia mundial. En cierta
forma, el ciclo expansivo de los precios de los productos basicos pareceria haberse agotado. Este fendmeno
tendra un impacto significativo sobre el desempefio de las economias de los paises emergentes.
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Resumen

El alza reciente en el precio de los commodities y el aumento en la volatilidad de dichos precios
ha generado preocupacion y controversias entre los mandatarios de las principales potencias y los
organismos internacionales, ante la posibilidad de que se produzca una nueva crisis alimentaria. El
presente trabajo intenta profundizar algunos aspectos del fenémeno de la volatilidad de los precios de
los commodities. En primer lugar, se explora la relacion entre la volatilidad y los mercados financieros.
La revision de la literatura sobre la materia permite inferir que la evidencia empirica no es concluyente
acerca de este vinculo. En segundo lugar, se presenta un modelo econométrico para evaluar cuales
serian los principales determinantes de la volatilidad para un grupo de commodites agricolas: maiz,
trigo, sorgo, arroz, haba de soja, aceite de soja y aceite de girasol. Entre los principales factores que
determinarian la volatilidad se han encontrado: la volatilidad en la inflacion y en la tasa de interés de los
Estados Unidos, los aspectos climaticos en torno a las corrientes del Océano Pacifico, el crecimiento
de los paises emergentes y los niveles de inventarios disponibles. Por ultimo, se intenta determinar si
la volatilidad de los precios de esos commodities seleccionados afecta a las exportaciones argentinas
de esos productos.

1. Introduccion

Cuando a mediados del afio 2010 los precios de algunos commodities registraron subas importantes, los
temores de una nueva crisis de las materias primas se vieron renovados, por lo que la comunidad interna-
cional intensifico los esfuerzos por comprender la real dimensién del fendémeno de la volatilidad.

Técnicamente, la volatilidad de los precios de un activo puede asociarse a la desviacién tipica o error estandar
de las variaciones de los precios de dicho activo respecto de un valor medio o de su tendencia. También,
puede apreciarse como la velocidad con la que cambian los precios de ese activo.

Determinar cuales son los factores causantes de este fendmeno resulta de vital importancia para considerar
la adopcidn de posibles medidas de politica econdémica o regulaciones que permitan controlar las fluctuacio-
nes excesivas de precios. La volatilidad es un fendmeno de suma complejidad cuyas repercusiones pueden
afectar a aspectos tales como la seguridad alimentaria, los mercados financieros, los flujos de comercio,
asi como generar distorsiones en el desarrollo de las economias exportadoras o importadoras netas de
estos productos basicos.

El presente trabajo intenta explorar algunos aspectos de este amplio y complejo tema, focalizandose en el
caso de los productos agricolas de relevancia para Argentina. En la seccidn 2 se discute la vinculacién entre
la volatilidad de los precios de los commodities y la especulacidn financiera. En la seccién 3 se expone un
desarrollo econométrico que intenta establecer los determinantes de la volatilidad, explorandose en parti-

'Se agradecen los aportes de Eduardo Ablin, Verénica Fossati, Jorge Lucangeli y Ana Zamorano.



cular la relacion entre la volatilidad y las exportaciones argentinas. Por Ultimo, en la seccidn 4 se exponen
algunas consideraciones finales.

2. Volatilidad del precio de los commodities y especulacion financiera

a) El debate tedrico

Si algo nos ha dejado como experiencia la Ultima crisis de los commodities (2006-2008) es el desarrollo de
un amplio debate sobre sus factores determinantes. La idea central que pudo extraerse hasta el momento es
que la volatilidad de los precios de los commodities se ha producido por la conjuncion de multiples variables,
no resultando posible su atribucidn a una causa o determinante principal.

Una de las aristas més investigadas en la actualidad es la eventual incidencia de la vinculacion de la volatilidad
de los precios de los commodities con los nuevos instrumentos financieros disponibles. Es bien conocido y
ampliamente citado en la literatura el papel que han jugado los commodities como inversiones alternativas
alos tradicionales activos financieros. Esta situacién obedece a varias razones, como la politica monetaria
laxa llevada a cabo por los Estados Unidos que mantuvo las tasas de interés en niveles cercanos a cero;
la posibilidad que ofrecen los commodities de diversificar los riesgos de las carteras de inversion al tener
distintas correlaciones con los bonos y las acciones; la depreciacion del délar respecto de otras monedas,
y la abundancia de capitales avidos de mayores retornos, entre otras.

Si bien se reconoce que en los Ultimos afios se ha registrado una creciente interdependencia entre la evolucién
de los mercados de commodities y el sector financiero, la evidencia empirica no permite aseverar de manera
concluyente que el aumento de la actividad especulativa en torno de las materias primas explique per se de
manera sustantiva la volatilidad que se ha registrado en sus precios. En este sentido, existe un segmento
de la literatura que intenta comprobar por via de distintos métodos la hipdtesis de que la actividad financiera
no ha sido un factor determinante de la volatilidad del precio de los commodities, siendo refutada por otra
corriente que concluye que la volatilidad se exacerb6 como consecuencia de la expansidn de la actividad
especulativa. A continuacion, se sintetizan los principales resultados de las investigaciones desarrolladas
por los més importantes organismos internacionales.

Al respecto, un reciente estudio de la OCDE" elaborado por Irwin y Sanders (2010) sefiala que no ha surgido
una evidencia concluyente de que los mecanismos de especulacion hayan impulsado la suba de precios
que se produjo durante los afios bajo analisis (junio de 2006 a diciembre de 2009). Por el contrario, la inter-
vencion de los index funds? en los mercados de commodities habria brindado liquidez adicional que permitid
reducir la volatilidad y el recalentamiento de las materias primas y productos alimenticios mundiales. En
consecuencia, no seria posible aseverar que las posiciones financieras que mantienen los index funds y los
swap dealers® impacten sobre los retornos del mercado. Si bien cabe reconocer que la mayor participacion
de estos nuevos actores implica un cambio estructural de los mercados de commodities, la evidencia dis-
ponible no permite inferir que su actuacion haya generado mayor volatilidad. Asi, aun cuando ese cambio
estructural ha coincidido, sin lugar a dudas, con la suba de precios registrada en el periodo bajo analisis, no
necesariamente habria contribuido a que ese fenémeno se produjera.

El estudio hace referencia a otros trabajos que enfatizan el argumento de la burbuja impulsada por la ac-
tividad financiera y sostiene que el vinculo entre los index funds y el precio de los futuros de commodities
no ha sido bien abordado en buena parte de dichos estudios al incurrir en un error estadistico frecuente
que es confundir la correlacion con la causalidad. De esta forma, la compra de futuros de commodities por
parte de los index funds en simultaneidad con la suba de precios de los commodities no permite inferir la
causalidad entre ambas variables.

" Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos.

2Fondo de inversion que invierte sus recursos en futuros de commodities o en swaps de commodities con el propésito de emular el retorno que origina
un indice de precios de commodities o de precios de futuros sobre commodities. Commodity swap: implica el intercambio de flujos entre dos partes,
en este caso, el pago de al menos una de las contrapartes esta basado en el precio de un commodity o en el nivel de un indice de commodities.

% Entidad financiera como los bancos de inversion que comercializa swaps con los usuarios finales de estos instrumentos.



En su trabajo, Irwin y Sanders (2010) no avalan la hipétesis de la burbuja financiera. Para ellos, factores
vinculados a los fundamentals* han impulsado los precios al alza, destacando elementos como la fuerte
demanda proveniente de China, India y otros paises en desarrollo, el desfasaje en la produccidn de petréleo,
la politica monetaria de Estados Unidos, la mayor produccion de biocombustibles y algunos shocks climéticos
que afectaron determinadas producciones.

Para los autores, otros hechos de naturaleza estructural permiten descartar la hipotesis de la burbuja, ya
que si este tipo de fendmeno se produjera, los stocks de las materias primas involucradas comenzarian a
subir, pero ello no ocurrié durante el periodo bajo analisis. Al respecto, la relacién entre los precios y los
inventarios de commodities es bien conocida, en tanto, pequefas bajas en los inventarios pueden ocasio-
nar importantes subas en los precios, pudiendo constatarse que entre 2006 y 2008 los inventarios de los
principales commodities fueron declinando.

Por otra parte, se observa que los precios de los commodities que no participan en la cartera de los index funds
(leche fluida, futuros de arroz) y de los commodities sin mercados de futuros (manzanas, habas) también han
registrado subas. Ademas, agregan que la actividad de los index funds es transparente y predecible, dado
que publican la informacién de sus carteras, las ponderaciones de los activos y los periodos de roll-over®.

Los resultados del informe tienen implicancias para la politica econdémica de los paises productores e impor-
tadores de estos productos, por lo que los autores sugieren que las autoridades de los diferentes gobiernos
vinculadas a las regulaciones de los mercados financieros deben ser cautelosas frente a los cambios en las
normativas vigentes. Especificamente, se advierte que limitar la participacion de los index funds podria privar a los
mercados de commodities de una fuente importante de liquidez y de capacidad de absorcion de los riesgos.

Otra importante organizacion como la FAO? (2010) se ha referido al tema, aunque de manera menos con-
tundente, al describir claramente las dos visiones sobre la especulacion, los precios y la volatilidad, aunque
destacando el papel positivo del mercado de futuros al permitir que los productores transfieran el riesgo-
precio’ a los especuladores. En este sentido, el estudio citado resalta la importancia del incremento de la
participacion de estos agentes, que ha aumentado la liquidez de los mercados de commodities, y sefiala
que solo el 2% de los contratos de futuros se cierran con la entrega fisica de la materia prima, porcentaje
insignificante que podria estar indicando la muy escasa influencia del mercado de futuros sobre los precios
contado (spot) de los commodities.

Finalmente, en lo que se refiere a los procesos especulativos, el trabajo en cuestion sostiene que la evidencia
empirica no es concluyente, aunque existe un numero de razones para pensar que la especulacion no ha
sido el determinante principal de la suba de precios de los commodities entre 2006 y 2008.

En linea con el trabajo de la OCDE, el analisis de la FAO sostiene que las medidas que se tomen para
reducir la especulacion podrian ejercer efectos no deseables, al disminuir la liquidez en mercados en los
que se busca la transferencia de riesgos. Por ello, sugiere que las regulaciones deberian apuntar al buen
funcionamiento de los mercados a través de mecanismos que alienten la transparencia y el aumento de la
informacién disponible, evitando regulaciones que desalienten la especulacién para permitir el desarrollo
del mercado de commodities.

Por su parte, el grupo de trabajo impulsado por los ministros de Finanzas del G-8¢, “International Organization
of Securities Commissions (I0SCO) Task Force on Commodity Futures Markets”, recopil6 y analizd los

* Se refieren a las condiciones de oferta y demanda de este tipo de productos y a los factores que podrian incidir sobre aquéllas, que incluyen
aspectos climaticos, los niveles de stock, el area sembrada y cosechada, entre otros.

% Se refiere al periodo en el que se produce el vencimiento de los contratos de futuros que requiere realizar la operacion inversa en los mercados
de futuros y renovar las posiciones con plazos de entrega mas largos en el calendario. Por ejemplo: si se tienen posiciones vendidas en futuros
a diciembre, cerca de su fecha de vencimiento se compran posiciones en futuros de diciembre, de forma tal que se deshace la operacidn para,
posteriormente, vender futuros con un plazo de entrega en mayo o junio del préximo afio.

% Food and Agriculture Organization.

7 Se refiere al riesgo que afronta el productor del commodity de que el precio de su producto haya sufrido una baja al momento de la venta.

8 Grupo de paises industrializados compuesto por Alemania, Canada, Estados Unidos, Francia, Italia, Japon, Reino Unido y Rusia, cuyo objetivo se
ha centrado en la discusion de temas econdmicos mundiales.
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documentos elaborados por organizaciones internacionales, bancos centrales y organismos reguladores,
en respuesta a la preocupacion que ha generado la excesiva volatilidad de los precios de los commodities
durante el periodo 2006-2008. El informe final (OICV-IOSCO, 2009) que presentd la institucién concluye que
los fundamentals econémicos, mas que la actividad especulativa, explican las variaciones en los precios de los
commodities. No obstante, sugiere continuar con el monitoreo de su evolucion para mejorar la comprension
de los mercados de futuros y sus regulaciones y la interaccidn entre éstos con los mercados fisicos de esos
commodities, haciendo un llamado a mejorar la calidad, disponibilidad y la transparencia de la informacién
de los mercados de futuros.

En su condicion de principal bloque comercial internacional, la Unién Europea también ha seguido de
cerca el tema de la volatilidad de los precios de los productos basicos, a cuyo efecto un grupo de trabajo
ha elaborado un estudio sobre la materia que revisa evidencias a favor y en contra de la existencia de una
burbuja especulativa en el mercado de commodities (Commission of the European Communities, 2008 a y
b). El estudio concluye que “la explicacién mas probable para el incremento de precios entre 2007 y 2008
parece ser una combinacion de fundamentals econdmicos en conjuncidn con factores especificos del mer-
cado financiero, que podrian haber amplificado los cambios en los precios” (Commission of the European
Communities, 2008 b: 17). Ademas, agrega que la volatilidad se ha incrementado, al menos, en algunos
commodities y parece registrarse una superposicion entre los precios altos y el incremento de la volatilidad.
Al mismo tiempo, se habria acrecentado el nimero de los contratos abiertos (open interest)® pari passu con
el incremento de la volatilidad.

No obstante estas afirmaciones, el hecho de que la volatilidad se incremente en linea con los precios y con
la cantidad de contratos abiertos no establece necesariamente una relacion de causalidad entre ambas
variables. Por ello, ante la imposibilidad de establecer los factores concretos que determinan la volatilidad,
el informe comunitario se limita a manifestar preocupacion por su presencia y aborda las posibles soluciones
a través de un nuevo marco regulatorio.

Sin quitar trascendencia a un posible factor que explique la volatilidad como es el aspecto financiero, cabe
destacar que los mercados de commodities histdricamente han sido volatiles y muy sensibles a los funda-
mentals. En cualquier caso, el fenémeno conocido en la literatura como “financializacién de los commodities™
€s un proceso que ha surgido en los ultimos afios. A diferencia de los activos puramente financieros, aqui se
entrecruzan variables relacionadas con la oferta y la demanda de los productos basicos agropecuarios, entre
las que el clima, los inventarios y las elasticidades precio desempefian un papel de suma relevancia.

En rigor, los mercados de futuros son de larga data y se han desarrollado como consecuencia de la volati-
lidad. Si no hubiera volatilidad, no seria necesario para los productores acudir a los mercados para cubrir
el riesgo-precio de sus cosechas. En consecuencia, resulta esperable que una volatilidad por encima de la
media atraeria a los mercados mayor numero de especuladores, dada la posibilidad de concretar crecientes
ganancias. Sin embargo, si se observa que mayor actividad especulativa puede ir acompafiada de precios
altos y mayor volatilidad, sin que resulte posible comprobar una relacion de causalidad entre ambos, podria
imaginarse que tal vez la especulacion resultara mas un sintoma de la volatilidad que su causa.

Por otra parte, no debe olvidarse que la presencia de especuladores es necesaria para el desarrollo del
mercado de futuros, en tanto los productores que acuden al mercado de futuros para asegurar sus precios
de cosecha, se desprenden del riesgo-precio, que es asumido por los especuladores. Es decir, los especu-
ladores otorgan liquidez a los mercados de futuros y cumplen una funcién de estabilizacion de los precios,
hipotesis acerca de lo cual existen evidencias (Costa Ran y Font Vilalta, 1992):

° Es el numero de contratos (futuros y opciones) que quedan pendientes de cancelacion en un determinado dia en los mercados de futuros y brinda
una idea de la profundidad del mercado. Asi, el interés abierto aumenta si todos abren contratos o si se cancelan menos contratos de los que se
abren. Por el contrario, no cambia si se cancela igual cantidad de contratos de los que se abren o si no hay operatoria. Finalmente, disminuye si
todos cancelan o si se cancelan més contratos de los que se abren.

"Hace referencia a la creciente conexion entre el sector financiero y los mercados de los commodities. Por diversas causas, estos activos estan
compitiendo con los activos financieros tradicionales a partir de los Gltimos afios. Su presencia en los mercados financieros se da a través de los
index funds, commodities swaps y los ETFs (Exchange Traded Fund) que emulan los retornos de los index funds.



Diversos estudios han comparado el precio de productos en periodos en que existian operaciones de
mercados de futuros y en otros en que no habian surgido tales instrumentos. Los resultados muestran
que la volatilidad del mercado de contado era generalmente menor en aquellos periodos en que los
mercados de futuros se hallaban activos, pudiendo concluirse que los estudios establecian una relacién
estadistica y no causal entre negociacién de futuros y reduccion de volatilidad.

Un estudio sobre los tres mercados mas importantes de Estados Unidos evidencid que los costos de
cobertura son menores en aquellos mercados en donde existe una mayor actividad especulativa, es
decir, que la especulacién activa facilita la cobertura para los productores.

b) Nuevas regulaciones tras la crisis

En el marco del proceso de reformas financieras propiciadas por el G-20, Estados Unidos y la Union Eu-
ropea se encuentran trabajando en nuevos esquemas regulatorios que podrian ejercer influencia sobre la
volatilidad de los precios de los commodities. Especificamente, cabria esperar que las nuevas normativas y
proyectos de regulaciones pudieran impactar directamente sobre el sector financiero y, puntualmente, sobre
todos los commodities. No obstante, no puede apreciarse aun el impacto de las medidas analizadas sobre
los mercados financieros, por ejemplo, sobre el volumen y la liquidez del mercado.

Por una parte, Estados Unidos sanciond en julio de 2010 la “Dodd-Frank act™"' que contiene reglas espe-
cificas para los mercados de commodities. Cabe aclarar que esta nueva legislacion representa la reforma
financiera mas importante de los ultimos afios y constituye, en realidad, un nuevo esquema normativo para
el sector financiero de dicho pais. No obstante ello, a partir de su sancion se abrié un periodo donde deben
disefiarse una gran cantidad de regulaciones adicionales para instrumentar tal reforma, abriéndose muchos
interrogantes sobre cuéles seran sus efectos sobre los mercados y la economia. Especificamente, en lo
atinente a los commodities, la norma citada solicita al U.S. Commodity Futures Trading Commission™ (CFTC)
que establezca limites en el nimero de contratos de futuros o en las posiciones de futuros sobre commodities
que puede adquirir un individuo o trader/s™. Dicha ley alienta la transparencia de los mercados de futuros,
otorgandole ala U.S. Securities and Exchange Commission™ (SEC) y ala CFTC la responsabilidad conjunta
de disefiar las regulaciones de los mercados de derivados financieros™. Exige, adicionalmente, que la mayoria
de las operaciones de derivados se estandarice y se negocie en mercados institucionales, permitiendo su
canalizacion a través de cdmaras compensadoras para evitar los riesgos de cesacion de pagos.

Por otra parte, en la Union Europea, los derivados de commodities se encuentran regulados por las Directivas
MIFID'® (Markets in financial instruments directive) y la UCITS' (Undertakings for collective investment in
transferable securities). El Parlamento y la Comision Europea han presentado propuestas durante 2009 y
2010 para profundizar la normativa de contralor sobre estos mercados con el objetivo de limitar la influencia
excesiva de uno o de alguno de los participantes sobre el funcionamiento del mercado y reducir el nimero
de especuladores. Otras propuestas tienen por objetivo incrementar la transparencia de los derivados OTC
(over the counter'®) para evitar los riesgos de fraude, default y manipulacion, asi como también lograr una
mejor supervision de los fondos de inversion alternativos, incluidos los hedge funds™ que estan muy invo-
lucrados en la comercializacion de commodities.

" Dodd-Frank Wall Street reform and consumer protection act. Pub. L. 111-203; HR 4173. 21 de Julio de 2010. 111™ United States Congress.

2 Comision Reguladora del Comercio de Futuros sobre Commodities de los Estados Unidos.

3 Comercializador de activos como swaps de commodities, index funds, o futuros y opciones de commodities. Puede ser una entidad financiera o
un corredor de bolsa.

'* Comision Nacional del Mercado de Valores de los Estados Unidos.

'5Los derivados son instrumentos financieros cuyo valor depende de los precios de los activos a los que estan ligados o activos subyacentes (acciones,
monedas, commodities). Los principales derivados son los futuros, las opciones y los swaps. Los derivados constituyen alternativas de inversion y
se comercializan en los mercados institucionalizados como los mercados de futuros y en operaciones OTC (over the counter).

'8 Directiva 2004/39/EC OJ L 145, 30/4/2004; Directiva 2006/73/EC OJ L241, 2/9/2006 y Reglamento N° 1287/2006 OJ L 241, 2/9/2006.

' Directiva 1985/611/EC OJ L 375/3, 31/12/1985; Directiva 2001/107/EC OJ L041, 13/02/2002; Directiva 2001/108/EC OJ L 041, 13/02/2002.

'8 Operaciones financieras como los swaps de commodities que no pasan por los mercados institucionalizados de futuros.

9 Fondo de inversion privado que comercializa e invierte en activos financieros variados como acciones, commodities, divisas y derivados en
representacion de sus clientes. Suelen ser fondos cerrados y limitados a un pequefio nimero de inversores.
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Cabe resaltar que ambos marcos regulatorios pretenden ser consistentes entre si para evitar el arbitraje?
entre los mercados europeos y el de Estados Unidos, a cuyo efecto resulta fundamental la cooperacion
internacional. Sin embargo, como las reformas financieras en ambos mercados constituyen un proceso aun
en marcha, las autoridades de la Comision Europea se han comprometido a mantener una comunicacion
estrecha con sus pares estadounidenses a los efectos de prevenir posibles y futuras divergencias en las
respectivas legislaciones.

En definitiva, se sabe que las medidas a implementar proximamente tendran variadas repercusiones tanto
para las entidades financieras, mercados de futuros y los diversos agentes “usuarios” de estos productos,
ya sean productores o especuladores. Existen altas probabilidades de que se registre algin impacto sobre
la volatilidad, aunque resulta aun prematuro predecir la magnitud del cambio. En general, las reformas o
propuestas bajo analisis apuntan a enmendar regulaciones muy laxas que contribuyeron al desarrollo de
la crisis financiera y a aumentar la transparencia y supervision de los mercados, con lo cual se infiere que
podria registrarse una reduccion en la volatilidad de los precios. Es decir, que el objetivo primario de tales
reformas no seria la reduccion de la volatilidad, aunque se espera tal efecto. Por ende, sera preciso moni-
torear de cerca los mercados para registrar cambios significativos en los diversos productos primarios y sus
instrumentos financieros derivados.

La revision de la literatura sobre la materia permite inferir que la evidencia empirica sobre la relacion entre
la volatilidad de los precios de los commodities y la actividad especulativa no es concluyente. En efecto,
se observa que los estudios de los organismos internacionales mas importantes como OCDE, FAQ, OICV-
IOSCO y la Comision Europea, entre otros, no han podido establecer una causalidad entre el aumento de la
actividad especulativa y la volatilidad del precio de los commodities, fenémeno de suma complejidad que no
puede atribuirse exclusivamente a una variable. A partir de dicha premisa, en la préxima seccion se intentara
una aproximacion a los determinantes de la volatilidad de los precios de los commodities, particularmente
de los principales productos agricolas.

3. La evaluacion econométrica

En esta seccidn se presenta un modelo econométrico para evaluar la relacién entre la volatilidad del precio
de los commodities y los que se consideran sus principales determinantes. El objetivo principal consiste en
encontrar los factores potencialmente causantes del incremento en la volatilidad de un grupo selecto de
commodities, de los cuales nuestro pais es productor y exportador neto. En una segunda etapa, se evalla
el impacto de la volatilidad sobre las exportaciones argentinas de estos bienes.

a)  Definicién de volatilidad

Dado que la volatilidad, la variable de interés, no es directamente observable, se necesita definir una medi-
da para poder construirla. En el trabajo se hace uso de la definicidn de volatilidad historica utilizada, entre
otros, por la Comisién Europea (European Commission, 2009) y por el CME?'. El calculo que realiza el CME
de la volatilidad historica es igual al desvio estandar anualizado (STDEV) de las primeras diferencias en el
logaritmo (LN) de los precios mensuales (ecuacién 1).

Preci
volatilidad = STDEV| LN| ———2t_ | |e /12 (1)
Precio, ,

2 Ante mercados financieros con regulaciones mas laxas que en otro/s mercado/s podria darse la posibilidad de que los comercializadores realicen
ganancias mediante la compra de activos financieros en un mercado y la venta en el otro o la realizacion de operaciones con un beneficio seguro.
2 Chicago Mercantile Exchange (CME), posteriormente renombrado como CBOT (Chicago Board of Trade).



Con el objetivo de brindarle mayor robustez a las estimaciones, se ha utilizado una segunda medida de vola-
tilidad, que se condice casi de forma exacta con la presentada previamente. Especificamente, se construyo
un proxy? para la volatilidad, basado en las series mensuales. A tal efecto, se tomaron los valores absolutos
de los residuos de un modelo AR(1)* (ecuacidn 2), y luego se computaron los promedios anuales (ecuacion
3), en donde la variable dependiente (Alog Yt) es el retorno de un commodity o activo “i”.

Alog}]t:“+8t; €, =p-&. te (2)

donde e, es el termino de error.

12
volatilidad = iZ:|et| (3)
1273

Este procedimiento se aplicé al precio de los bienes primarios y a las variables macroecondmicas utilizadas
(tipo de cambio, tasa de interés, inflacion, etc.) considerando que existe cierta evidencia de que la volatilidad
en los fundamentals puede influir en la volatilidad de los productos agricolas.

A continuacién, en el Cuadro 1 se presentan las estadisticas resumen de las series de retornos de los
commodities seleccionados.

Cuadro 1

Retornos de los commodities agricolas*
resumen Estadistico. 1965-2009

Media Desvio Min. Mdéx.
Maiz 0,2 55 255 28,2
Arroz 0,1 6,2 28,5 40,6
Sorgo -0,2 6 -26,8 33,8
Habas de Soja -0,1 6,4 -35,5 31,3
Aceite de Soja 0,1 6,6 24,3 34
Aceite de Girasol 0,1 7,7 42,4 65,2
Trigo 0,2 56 -20,9 50,1

* Cambio en el logaritmo de los precios reales multiplicados por 100.
Fuente: CEL.

En el Gréfico 1 se observan las series de volatilidad para los diferentes commodities seleccionados para el
periodo 1965-2009 y sus respectivas lineas de tendencia. También, se presenta la volatilidad del S&P 5002
y del indice de precios al consumidor (CPI) de Estados Unidos por ser variables del sector financiero que
pueden tener vinculacion con la volatilidad del precio de los commodities. Salvo en el caso del arroz y el
aceite de girasol, las series parecerian sugerir que el fenémeno de “elevada” volatilidad de los Ultimos afios
no seria un evento extraordinario en relacion con los valores registrados en las décadas pasadas.

22 En este caso representa un método alternativo que se aproxima al método planteado.

2 Modelo Auto-regresivo de orden 1.

% El indice S&P 500 es un indice bursétil que sigue la rentabilidad promedio de las acciones que lo componen. Incluye a las 500 compaiias lideres
en la industria de los Estados Unidos y se lo considera como un termdmetro simple del mercado accionario norteamericano.
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b)  Variables utilizadas y fuentes de informacién

i) Precio de los commodities

Para el precio contado (spot) de los commodities se utilizé la base de datos de estadisticas financieras inter-
nacionales (IFS%) que distribuye mensualmente el Fondo Monetario Internacional (IMF, 2011 a). Debido a la
disponibilidad de series de datos para un periodo extenso, la muestra fue limitada al periodo 1965-2009. Se
incluyé en el analisis un total de siete commodities: maiz (corn, maize), trigo (wheat), habas de soja (soybean),
aceite de soja (soybean oil), arroz (rice), sorgo (sorghum) y aceite de girasol (sunflower oil). Cada uno de
los precios se encuentra nominado en délares corrientes, por lo que fue necesario deflactarlos previamente
por el indice de precios al consumidor (CPI) de EE.UU. (Bureau of Labour Statistics, 2011). La informacién
sobre las cantidades producidas y exportadas por la Argentina fue tomada del sitio web PSD (Production,
Supply and Distribution online) del Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA, 2011).

i) Determinantes potenciales de la volatilidad

Uno de los aportes mas originales de David Ricardo en el siglo XIX fue su teoria de la renta de la tierra, en
donde reconoce que la produccion de bienes agricolas es cualitativamente diferente a la produccion industrial,
debido a que en gran medida la oferta de los primeros esta limitada por la extension de las tierras y por el
nivel dado de tecnologia prevaleciente. En consecuencia, la oferta de commodities es inelastica en el corto
plazo, al igual que la demanda, debido a que los productos primarios forman parte de la canasta basica de
las familias, por lo que su consumo se mantiene casi constante aunque se produzcan fuertes variaciones
en los ingresos. Si bien este supuesto rige para el mundo desarrollado, lo cierto es que en los paises emer-
gentes, donde una parte importante de la poblacion esta en muchos casos apenas superando niveles de
pobreza, cambios en los ingresos pueden afectar la composicion de la canasta alimenticia y pueden tener
algun impacto en la demanda.

De esta forma, cambios en los niveles y en la volatilidad de los factores que determinan la oferta y la demanda
de los commodities (sus fundamentals) pueden incrementar o reducir el clima de incertidumbre y de volatilidad
en sus precios. Debido al papel que historicamente han desempefado los Estados Unidos como productor,
exportador y formador de precios de los productos agricolas, la mayor parte de los commodities cotizan en
délares estadounidenses. En consecuencia, seria razonable suponer que el precio de dichos bienes estara
influido por los factores macroeconémicos que afectan a los Estados Unidos. En definitiva, cambios en la
politica monetaria que ejecute la Reserva Federal (FED)* pueden tener un impacto persistente sobre el
resto de los mercados y especialmente sobre los productos primarios.

A continuacion se lista una serie de factores exdgenos que podrian tener cierta influencia sobre el precio
de los bienes agricolas.

= |Inflacion

Tal como fue ya explicado en la seccion 2, los commodities representan en la actualidad activos financieros
en la cartera de los inversores, por lo que los incentivos para adquirirlos como reserva de valor aumentan
con el nivel de precios, es decir, con la inflacion (Roache, 2010). No obstante, la causalidad puede ir en
ambas direcciones, ya que el incremento en el precio de los commodities impone una mayor presién sobre
el indice de precios. Sin embargo, existen ciertos factores que tienden a relajar esta segunda posibilidad:
el primero es que los productos agricolas representan una porcion reducida en la composicién del indice
de precios, en tanto, el segundo apunta a que presentan una participacion marginal respecto del total de
las materias primas.

= Inventarios
Diversos trabajos y estudios han demostrado que los inventarios tienen un efecto negativo sobre la volatilidad
(Williams y Wright, 1991), el cual tiende a ser mas fuerte en aquellos bienes primarios cuya produccion esta

% International Financial Statistics.
% E| Sistema de Reserva Federal (FED) cumple las funciones de un Banco Central en los EE.UU..
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limitada por las reservas conocidas. Este es el caso del petréleo, el carbdn y el resto de los recursos no
renovables (Geman, 2005). En el presente trabajo los inventarios son calculados como el ratio entre el stock
a principio de un afio y el consumo del afio anterior. La informacion correspondiente se encuentra disponible
para un periodo relativamente largo en la base de datos de USDA PSD (USDA, 2011).

= Tipo de cambio
Aligual que en el caso de la inflacion, el tipo de cambio tiene incidencia en la valuacion de los activos. Por
ende, la volatilidad en el valor del délar puede causar ganancias o pérdidas de corto plazo en la rentabilidad
de los activos nominados en dicha moneda, lo que puede llevar a los inversores a modificar sus posiciones
de corto plazo, exacerbando la volatilidad del mercado en general. Por esta razon, se incluyé a la volatilidad
del Tipo de Cambio Nominal (TCN) del dolar estadounidense (USD) como una de las variables explicativas
del modelo.

= Tasade interés
La tasa de interés es otro factor que impacta sobre las decisiones de cartera de los inversores, pudiendo
presumirse que tenga efectos directos y de importancia en el corto plazo. En situaciones donde las tasas de
interés internacionales se ubican en niveles muy bajos, los inversores buscan en otros activos financieros,
como los commodities, alternativas mas rentables. Sin embargo, cuando se utiliza a la volatilidad de la tasa
de interés como variable explicativa, la relacién no es del todo clara, y puede depender de la persistencia o
no de la volatilidad en las expectativas de los agentes.

En el presente trabajo se utiliz6 la tasa de interés de los bonos del Tesoro de los Estados Unidos a un mes
(de muy corto plazo) y posteriormente se la deflactd por el CPI (indice de precios al consumidor) para poder
construir una serie consistente de interés real y de su volatilidad.

= Crecimiento del ingreso
Tal como fue argumentado previamente, las aceleraciones y desaceleraciones en las tasas de crecimiento
mundial pueden causar variaciones en la demanda de alimentos y por lo tanto puede acarrear mayores o
menores niveles de volatilidad. En el estudio fue incluida como variable explicativa la tasa de crecimiento de
los paises emergentes y de los paises desarrollados, debido a que en las Ultimas décadas se ha evidenciado
una velocidad de crecimiento diferente entre ambos grupos de paises. Dichas series fueron tomadas de la
publicacion IFS del FMI (IMF, 2011 b).

= ElClima

Si bien el efecto de las variaciones en el clima sobre la produccion de bienes agricolas es aceptado en
términos generales, existe una gran dificultad para medirlo. En el presente estudio se tomd como medida
del patrén climatico global al Southern Oscillation Index?” (SOI) estimado por el U.S. National Oceanic and
Atmospheric Administration? (National Weather Service Climate Prediction Center, 2011). Este indice mide
el patron global de clima causado por cambios en la presion atmosférica del Océano Pacifico. Periodos
largos de valores negativos en el SOI coinciden con océanos anormalmente calidos y constituyen un epi-
sodio tipico del ciclo denominado “El Nifio”. Por el contrario, periodos prolongados de valores positivos se
condicen con océanos frios a través del Pacifico oriental y constituye un episodio tipico de ciclos conocidos
como “La Nifia”.

“El Nifio” tiende a incrementar la probabilidad de sequias en el area tropical, mientras que “La Nifia” esta
asociada con un aumento de la probabilidad de sequias en el area de latitud media, en donde se producen
la mayor parte de los granos mas demandados, como el trigo, el maiz y la soja (Roache, 2010).

7 [ndice de Oscilacion del Sur.
% Administracion Nacional Oceanica y Atmosférica de los Estados Unidos.



= Especulacién
Tal como se describe en la seccion 2 del trabajo, el impacto de los especuladores sobre la volatilidad en los
precios es ambiguo y esta sujeto a un extenso debate en la actualidad. Como un proxy de especulacion hemos
incluido en el modelo una variable que capta la variacién anual en el volumen semanal de transacciones
especulativas en el mercado de futuros del CBOT (U.S. Commodity Futures Trading Commission, 2011).
Debido a que se cuenta con informacién disponible al respecto recién a partir de 1998, la variable es multi-
plicada por una dummy? que toma los valores 1 desde 1998 en adelante y cero para el periodo previo.

= Activos financieros alternativos
Un incremento en la volatilidad del precio de las acciones puede causar un efecto de contagio al resto de
los mercados financieros, incluyendo a los bonos y a los commodities. Para captar esta relacién potencial
se agrega la serie de volatilidad del S&P500 (Standard &Poors500) (IMF, 2011 c).

c) Laestimacion del modelo

La volatilidad del precio de los bienes agricolas fue modelada utilizando como regresores® las variables
presentadas previamente. Para captar la fuerte correlacion existente entre los precios de los commodities,
se ha optado por no realizar la estimacidn segun la metodologia estandar, es decir, por Minimos Cuadrados
Clasicos. Siguiendo a Greene (2002), se ha utilizado, en cambio, el modelo desarrollado por Zellner (1962),
el cual permite llevar a cabo una estimacion multiecuacional en donde se posibilita que los errores de cada
ecuacién individual estén correlacionados entre si®'.

Acontinuacion, en el Cuadro 2 se presentan en forma resumida los resultados de las estimaciones realizadas,
mientras que en el Anexo 1 se muestran los resultados completos de dicha regresion.

Tal como se puede observar, no existe un Unico factor que afecte de manera homogénea a todos los com-
modities. Esto refuerza la idea de que cada mercado tiene su propia dinamica y puede estar afectado por
factores que son ajenos al resto. Esto no implica que los mercados sean independientes uno del otro, sino
que existe una cierta “idiosincracia” o caracteristicas distintivas propias de cada uno.

Los resultados de la regresién indican que la volatilidad del CPIy la volatilidad en la tasa de interés tienden
a incrementar de forma significativa el nivel de volatilidad de los precios de los commodities analizados. En
el mismo sentido, el crecimiento de los paises emergentes se condice con una mayor volatilidad, mientras
que el crecimiento de las economias avanzadas tiene un efecto inverso. Por otra parte, la tasa de inflacidn
parece ejercer un efecto negativo por razones no muy claras que deberian ser profundizadas por estudios
futuros.

En concordancia con la teoria, mayores inventarios tienden a reducir la volatilidad ya que disminuye el
comportamiento especulativo de los agentes al otorgarle mayor certidumbre al mercado. Si bien fue posible
evaluar la influencia de la especulacién (en los términos en que fue definida previamente) para un subcon-
junto de la muestra, los resultados indican que existe una correlacién negativa con la variable dependiente.
Este hallazgo respalda el argumento de aquellos tedricos que sostienen que los mercados a futuro tienden
a reducir la incertidumbre de los agentes y por lo tanto, operan en la practica como estabilizadores de los
precios.

Por ultimo, se observa una correspondencia positiva entre el Southern Oscillation Index (SOI) y la volatilidad
en los precios. Dicho efecto concuerda con las condiciones climaticas de los ultimos afios, en donde algunos
analistas sefialan como un periodo afectado por “La Nifia”, el cual esta correlacionado con sequias en las

zonas donde se producen cultivos como el maiz, el trigo y la soja.

#Es una variable dicotémica que toma valores discretos en el intervalo (0,1).
% Variables explicativas o independientes.
31 Los detalles de la estimacion del modelo se encuentran en el Anexo 2.
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d)  ¢Lavolatilidad afecta a las exportaciones argentinas?

En la presente seccidn se busca determinar si existe evidencia suficiente para afirmar que la volatilidad
del precio de los commodities afecta a las exportaciones de la Argentina en una muestra de productos
seleccionados.

Alos fines de contrastar la hipétesis citada, se adopto el siguiente procedimiento econométrico. En primer
lugar, se intentd determinar el grado de integracion de las variables, a través de los test usuales de raices
unitarias. Para evitar los problemas relacionados con la incorrecta especificacion de la parte deterministica
de cada modelo, se utilizd como pauta el procedimiento desarrollado por Dolado, Jenkinson y Sosvilla-Rivero
(1990).

En segundo lugar, dado que en el caso de las exportaciones los test de Dickey-Fuller aumentado (ADF)
indicaron que las series son 1(1)% resultd necesario tomar las primeras diferencias para lograr la estacio-
nariedad®. En el caso de la volatilidad, se concluyd que las series son estacionarias a nivel y, por lo tanto,
son 1(0). Debido a que las variables utilizadas deben tener igual orden de integracion® para poder llevar a
cabo la regresion, a partir de los resultados obtenidos fue posible especificar de forma correcta un modelo
econométrico para testear si los niveles de volatilidad han tenido algin efecto sobre las exportaciones
argentinas.

Afin de contrastar dicha hipotesis, se plantea el siguiente modelo a estimar:

Aln(y), =ou+B-Aln(y),, +v, Y In(x),_ +¢, , 4)
k=0

donde e, es el término de error.

En este caso, la variable dependiente (y) son las exportaciones (medidas en toneladas) mientras que las
variables explicativas son la volatilidad en los precios (x) y el primer rezago de ambas variables. A través
de la presente regresion se intenta determinar si modificaciones en el nivel de volatilidad de los precios de
un conjunto de productos agricolas seleccionados tienen efectos considerables sobre el crecimiento en las
exportaciones. Debido a la estacionariedad de las series utilizadas, el modelo fue estimado por Minimos
Cuadrados Clasicos (OLS).

En el Cuadro 3 se presentan los resultados obtenidos en la estimacion del modelo para los siguientes
commodities: maiz, arroz, haba de soja, aceite de soja, trigo y aceite de girasol. A partir de estos resultados
es posible concluir que no existe un efecto estadisticamente significativo de los niveles de volatilidad de los
precios sobre las exportaciones de los commodities agricolas.

3 Una variable se dice integrada de orden 1, I(1), si se necesita diferenciarla una vez para lograr la estacionariedad. Por lo tanto, una variable 1(0)
es estacionaria sin necesidad de aplicar el operador diferencias.

% Silamedia y la covarianza de una variable aleatoria no dependen de la fecha t, entonces se dice que el proceso para la variable es estacionario en
covarianza o débilmente estacionario. En el caso de un modelo que incluye dos o mas variables, la condicion de estacionariedad evita el problema
de relaciones espurias, esto es, que el modelo estime una relacién no genuina entre las variables.

% Para un mayor detalle se recomienda ver los capitulos 17 y 18 de Hamilton (1994).
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Cuadro 3

Resultados de la regresion del efecto de la volatilidad sobre
las exportaciones (en toneladas) de la Argentina

. . Habas de Aceite de . Aceite de
Variables Maiz Arroz i ) Trigo )
Soja Soja Girasol
Rezago
dependiente -0,397*** -0,0184 0,168** -0,459* -0,334* -0,394
(0,123)  (0,0542) (0,0769) (0,233) (0,142) (0,323)
Volatilidad 0,0945 0,796 0,13 -0,107 0,292 0,00832
(0,19) (0,937) (0,578) (0,165) (0,185) (0,615)
Rezago -0,339 0.483 1,008 -0,111 -0,143 0,214
Volatilidad
(0,224) (0,515) (0,775) 0,2) (0,16) (0,534)
Constante 0,351 -1,568 -1,224 0,53 0,176 -0,228
(0,225) (2,022) (1,231) (0,339) (0,208) (1,019)
Observaciones 44 44 35 35 44 43
R-cuadrado 0,224 0,048 0,109 0,26 0,161 0,157

Errores estandar entre paréntesis.
**p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Fuente: CEI.

4. Conclusiones

La volatilidad de los precios de los commodities parece ser un fenémeno multicausal de suma
complejidad que no puede ser atribuido exclusivamente a una variable.

La revisidn de la literatura sobre la relacién entre volatilidad y especulacién no es concluyente.
Mientras un enfoque de la literatura sostiene que la actividad financiera no ha sido un factor
determinante de la volatilidad entre 2006 y 2008, otra corriente intenta comprobar que la volati-
lidad se exacerb6 como consecuencia de la actividad especulativa. No obstante lo anterior, las
investigaciones desarrolladas por los principales organismos internacionales (OCDE, FAQ, OICV-
IOSCO, Comision Europea, entre otros) no han establecido en forma concluyente una causalidad
entre el aumento de la volatilidad del precio de los commodities y la actividad especulativa, que
podria resultar mas un sintoma de la volatilidad que la causa de ésta.

En cuanto a las nuevas reformas financieras que se estan analizando en Estados Unidos y la
Unién Europea, es probable que tengan alguna influencia sobre la volatilidad de los precios de los
commodities, aunque no sea éste su objetivo primario. Cabe destacar que las nuevas medidas,
que estan en linea con las regulaciones que impulsa el G-20, se aplicaran sobre los derivados
financieros, incluidos todos los commodities. En consecuencia, este proceso se encuentra ac-
tualmente en pleno desarrollo, tanto en Estados Unidos como en la Unién Europea (donde se
ubican los principales mercados de futuros y derivados financieros de commodities), por lo cual
sus efectos todavia no pueden ser cuantificados.

La evidencia empirica sefiala que la volatilidad en el precio de los commodities agricolas se-
leccionados de interés argentino no resulta explicada por idénticos factores. En este sentido, la
produccién y comercializacion de cada producto primario se desarrolla en condiciones particulares,
las cuales pueden diferir de un mercado a otro.



Entre los principales factores que tienden a incrementar la volatilidad, segun el estudio
economeétrico realizado, se encuentran:

a) volatilidad en la inflacién de los Estados Unidos,

b) volatilidad en la tasa de interés de los Estados Unidos,

C) los aspectos climaticos nucleados en torno de las corrientes del Océano Pacifico,
d)  crecimiento econémico acelerado en los paises emergentes,

e)  menores niveles de inventarios acumulados.

Las principales causas de la volatilidad no son variables que puedan ser controladas, a priori,
por un pais con escasa incidencia en la fijacion de precios mundiales de sus productos basicos
de exportacion, asi como caracterizado por un mercado financiero poco desarrollado, como la
Argentina.

No existe evidencia que permita afirmar que la volatilidad en el precio de los bienes primarios
esté afectando de forma alguna a las exportaciones argentinas de estos bienes, no habiendo los
resultados econométricos evidenciado una relacion causal significativa en ninguno de los casos
analizados.
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Anexo 1

Resultado completo de la regresion: determinantes de la volatilidad del
precio de los commodities

Variables Maiz Aoz  Sorgo  Habasde Aceitede g0, Aceite de

Soja Soja Girasol

Rezago dependiente 0,0500 -0,104  -0,00583 -0,112 -0,206* -0,253** -0,418***
(0,0862) (0,105) (0,0938) (0,0899) (0,107) (0,104) (0,0840)

Crecimiento economias avanzadas -0,289* 0,196  -0,643** -0,184 -0,311 -0,606*** 0,0214
(0,166) (0,262) (0,209) (0,319) (0,273) (0,216) (0,326)

Crecimiento economias emergentes 0,271* -0,137 0,527** 0,287 0,153 0,449** -0,0556
(0,117) (0,181) (0,145) (0,222) (0,189) (0,153) (0,226)

Posiciones especulativas -0,00354 - - 0,00150  -0,00561* -0,036** -
(0,00304) - - (0,00570)  (0,00331) (0,0130) -

Inflacién EE.UU. (CPI) -0,260 0,0210  -0,537** -0,318 -0,123 -0,439* -0,0232
(0,160) (0,258) (0,204) (0,306) (0,267) (0,205) (0,313)

Tasa de interés real 0,0927 -0,518** 0,144 -0,0175 -0,113 0,0812 -0,485*
(0,122) (0,198) (0,153) (0,231) (0,199) (0,157) (0,235)

Southern Oscilation Index 0,00306** 0,00171  0,00462*** 0,00332  0,00417* 0,00236  0,00656**
(0,00124)  (0,00184)  (0,00158) (0,00240)  (0,00206)  (0,00161) (0,00244)

Volatilidad inflacion EE.UU. 7,243 8,584* 5,860* 13,40 3,379 8,737 3,593
(2,282) (3,449) (2,888) (4,401) (3,896) (2,909) (4,587)

Volatilidad tipo de cambio nominal USD -0,352 1,158 0,112 0,0430 0,406 0,437 0,520
(0,593) (0,896) (0,763) (1,153) (0,980) (0,773) (1,174)

Volatilidad tasa de interés 0,0115 0,191** -0,0648 -0,0254 -0,0146 -0,159*** 0,176*
(0,0423) (0,0638) (0,0540) (0,0855) (0,0718) (0,0553) (0,0852)

Volatilidad S&P 500 0,0615 0,424 0,0693 0,0798 -0,0931 0,619"* 0,299
(0,171) (0,266) (0,219) (0,331) (0,280) (0,225) (0,339)

Inventarios 0,0156 -0,0904** 0,0345 -0,105*** -0,0309 -0,097*** -0,0362
(0,0180) (0,0442) (0,0284) (0,0399) (0,0689) (0,0318) (0,0314)

Dummy 70°s 0,0181* -0,00819 0,0202** 0,0236 0,0115 0,0186* -0,00982
(0,00762) (0,0113) (0,0101) (0,0160) (0,0126)  (0,00993) (0,0149)

Dummy 80°s 0,0104 0,0156 0,00660 0,00862 -0,00227 -0,00491  -0,000804
(0,0113) (0,0183) (0,0140) (0,0214) (0,0192) (0,0141) (0,0219)

Dummy 90°s 0,00544 0,0255 -0,00534 -0,00322 -0,0248 0,00396 -0,0369
(0,0116) (0,0198) (0,0151) (0,0222) (0,0201) (0,0147) (0,0230)

Dummy 2000°s 0,000248 -0,0318 -0,0120 -0,00364 -0,0203 -0,0110 -0,0340
(0,0126) (0,0200) (0,0169) (0,0246) (0,0214) (0,0164) (0,0251)

Constante 0,0139 0,0453* 0,0331* 0,0379  0,0778"*  0,0567*** 0,0956***

(0,0137)  (0,0218)  (00177)  (00270)  (00224)  (0,0210)  (0,0274)

Observaciones 41 41 41 41 41 41 41
R-cuadrado 0.593 0.62 0.52 0.496 0431 0.631 0.539

Errores estandar entre paréntesis.
***p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Fuente: CEl.



ANEXO 2
La estimacion por SURE® (Zellner, 1962):

Suponemos que existen “n” ecuaciones particulares a estimar:
_ 5
Vi =K, +B,-x, tu, (6)

donde i=1,2,...,n representa el total de ecuaciones a estimar, y t=1,2,...,T es el nimero de observaciones.

Apilando las observaciones pertenecientes a cada ecuacion, podemos reexpresar [5] como:
yi =W+ Bx +uy,

A su vez, el modelo precedente puede ser reescrito en forma matricial:

y}’l 0 T xn Bn 8}’!

Uno de los supuestos principales del modelo es que no se permite la existencia de autocorrelacion serial, aunque es
posible que los errores idiosincrasicos de cada modelo estén correlacionados de forma contemporanea entre si.

La estimacion por SURE se realiza en dos etapas. En la primera se estiman de forma auténoma cada una de las “n”
ecuaciones y se obtienen las series de residuos resultantes. En una segunda etapa se construye la matriz de varianzas
y covarianzas ampliada, cuyos elementos vienen dados por:

R l ..

Gij :*8181.
T (8)
c§11 c§in

Y= :
GAm GAnn (9)

Finalmente, el estimador de esta segunda etapa viene dado por:

Bros = [YCE 01) x| x G ®L)y (10)

% Seemingly unrelated regressions.
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Resumen

Con la crisis econémica, el sector agricola se beneficié de distinto tipo de medidas, ya sea en frontera
como internas. En un sector tan protegido como el agropecuario, no hubiese sorprendido una inten-
sificacion marcada en el uso de medidas de proteccidn y ayuda ante una crisis econémica como la
iniciada en 2008. Sin embargo, no sélo no se ha observado una cantidad muy importante de medidas
que afecten al sector, sino que varias de ellas fueron transitorias y las que auin perduran no se evidencian
a priori como de gran magnitud.

Esto permitiria plantear que la crisis no ha influido de manera importante en el proteccionismo agricola,
tanto desde una perspectiva cualitativa —se siguieron utilizando los mismos instrumentos que antes
de la crisis— como una cuantitativa —con la crisis no ha habido un mayor uso de medidas de defensa
comercial, la reintroduccion de subsidios a las exportaciones por parte de algunos paises desarrollados
fue acotada a un tipo de productos y transitoria, los aranceles no han subido salvo, temporalmente, en
algunos paises y en productos especificos, y la ayuda estimada al productor (calculada por la OECD)
no se incremento en todos los paises-.

En consecuencia, en las politicas que protegen al agro no parece que la crisis haya tenido la misma
influencia que sobre las politicas referidas a otros sectores. Una explicacién de esto es que el sector
agropecuario se encuentra de por si mas protegido que otros sectores, aun en periodos sin crisis, y
que muchas de estas medidas suelen estar disefiadas para aumentar su efecto protector en épocas
de disminuci6n de precios, produccion e ingresos.

A mediados de 2007 comenzd una crisis financiera internacional de gran envergadura, cuya repercusion
sobre la economia mundial se sinti6 con claridad poco mas de un afio después y cuyos efectos negativos
sobre el comercio de mercancias siguen siendo objeto de analisis, evaluacion y cuantificacion al presente.

El impacto negativo de la crisis sobre los niveles de produccion, el empleo y los términos de intercambio
provocO que muchos gobiernos de paises industrializados y en desarrollo instrumentaran politicas con-
traciclicas para mitigar sus efectos. Si bien no se materializaron los temores iniciales de un rebrote pro-
teccionista a nivel mundial y de una guerra comercial similar a la ocurrida durante la Gran Depresion, se
implementaron numerosas medidas —muchas de las cuales aun siguen vigentes— desconociéndose con
exactitud sus efectos sobre el comercio internacional.

*Se agradecen las sugerencias de Ivana Doporto al igual que los comentarios recibidos durante el Seminario interno del CEI donde se presentd
una version preliminar de este trabajo.



Desde el comienzo de la crisis, en diversos trabajos se han compilado y revisado las medidas con efecto
directo e indirecto sobre el comercio internacional, entre las que se destaca, por su cobertura y periodicidad,
las que lleva a cabo la Organizaciéon Mundial del Comercio (OMC)'. Estos trabajos han desarrollado una
mirada sobre el conjunto de la economia mientras que el analisis sectorial ha resultado acotado a algunos
sectores, pero no se han enfocado en particular sobre el sector agropecuario.? Incluso el informe anual de
la OECD de 2009 sobre las politicas agricolas de sus paises miembros, sélo contiene una breve mencién
a algunas medidas (OECD, 2009).

El presente trabajo busca mostrar qué sucedid con el sector agropecuario desde el estallido de la crisis, si
se mantuvo al margen de las politicas de mitigacién de los efectos negativos de la crisis o fue, como otros
sectores de la economia, objeto de medidas de proteccion comercial, planes de estimulo y diverso tipo de
subvenciones.

Con este objetivo, en la primera seccion se repasa la evolucion del sector desde el comienzo de la crisis; en
la segunda se presentan algunos enfoques empleados para analizar las medidas de respuesta a la crisis;
en la tercera se detallan las consecuencias de estas medidas sobre las decisiones de produccion y sobre
el comercio exterior; en la cuarta se presentan, describen y analizan las medidas adoptadas en el sector
agropecuario desde el inicio de la crisis; en la quinta se presenta una medicién en términos monetarios
de algunas de las medidas adoptadas por algunos paises; por Ultimo, en la seccidn sexta se abordan las
consideraciones finales, en la que se incluye una reflexién preliminar sobre cuanto ha precisado el sector
de medidas adicionales a las habituales en condiciones econémicas normales.

1. La crisis econémicay el agro

Las crisis financiera comenz6 a mediados de 2007 debido a las pérdidas derivadas de las hipotecas subprime
en Estados Unidos. La situacion empeord marcadamente con la quiebra del banco de inversiéon Lehman
Brothers en septiembre de 2008 y con el rescate de varias instituciones financieras en Estados Unidos y
Europa. Las turbulencias se extendieron rapidamente a otros sectores de la economia y a otros paises.

El estallido de la crisis provocd una amplia liquidacion de inversiones, una pérdida sustancial de riqueza,
mayores restricciones en el otorgamiento de créditos y una baja generalizada del consumo. El incremento
del ahorro por razones precautorias condujo a un abrupto descenso de la inversion y la produccién mundial,
que se tradujeron en una marcada caida del crecimiento y el comercio internacional.

En el cuarto trimestre de 2008 empezaron a aparecer sefiales claras del deterioro en la economia mundial,
con la disminucion de los flujos comerciales y la caida de la produccion, primero en las economias desarro-
lladas y después en las economias en desarrollo.

Los paises de la OECD registraron una reduccién del PIB de 1,9% en el cuarto trimestre de 2008, compara-
do con el trimestre anterior. En los primeros tres meses de 2009 la caida se agudizé. La tasa de crecimiento
del PIB en los paises de la OECD fue de -2,2% en relacion con el cuarto trimestre de 2008. Durante 2009
el PIB mundial disminuyd 0,5% y en los paises desarrollados 3,4%, mientras que en 2010 se ha retomado
el crecimiento con un aumento del PIB mundial de 5,1% y de 3,1% en los paises desarrollados y respecto a
2011 las proyecciones muestran menores tasas de crecimiento esperadas —4% para el mundo y 1,6% para
los paises desarrollados- (IMF, 2011).

La crisis financiera se ha concentrado en los paises desarrollados y sus secuelas han sido mas graves en
ellos, pero el consecuente desmoronamiento de la demanda global en esos paises se hizo sentir en toda

' Ver OMC (2009 a, b, ¢ y 2010 a y b). Entre otros trabajos donde también se han recopilado y analizado estas medidas, se puede mencionar a
OECD (2010 b), Doporto Miguez et al. (2009) y los informes del proyecto Global Trade Alert.

2 Una excepcion se encuentra en Doporto Miguez et al. (2009). En los informes de la OMC, las menciones al sector agropecuario son pequefas, a
diferencia de otros como el automotriz, el siderdrgico y el textil, que han recibido secciones especiales en los Ultimos informes.



la economia mundial. El colapso de la demanda agregada en Europa y Norteamérica cred una recesion
econdémica mundial que ha reducido el volumen del comercio de mercancias casi 11% en 2009, hasta
alcanzar el nivel que tenia en 2005. Con la recuperacion econdmica, en 2010 aumentd poco mas de 12%
(IMF, 2011).

El sector agricola, no obstante representar menos del 2% del PIB de los paises desarrollados —v.g., 1,3% en
los Estados Unidos y 1,7% en Europa, en 2007~y participar en menos del 5% en su nivel de empleo -v.g.,
1,4% en los Estados Unidos y 4% en Europa, en 2007-, también se vio afectado por la crisis financiera
internacional (Banco Mundial, 2010).

El valor del comercio agricola disminuy6 en 2009 un 31%, poco menos que el comercio total de bienes
(-38%), ubicandose en los mismos niveles que en 2006 (Grafico 1). La merma en los volumenes de las
mercancias agropecuarias intercambiadas y la disminucion sustancial de los precios contribuyeron a esta
situacion. Esta menor caida hizo que la participacion de los bienes agricolas en el comercio total haya llega-
do al valor mas alto de la ultima década (7,6%), aunque apenas superior a los valores de los demas afios.

En materia de precios, los principales productos basicos registraron importantes bajas desde mediados
de 2008 (Gréfico 2), destacandose sobre todo aquellos con mayor valor agregado que fueron los primeros
en sufrir una drastica merma en la demanda, tal el caso de las carnes, que suelen presentar una mayor
elasticidad ingreso de la demanda. Aqui hay que tener en cuenta que la disminucién ocurre a partir de los
altos niveles a que habian llegado a mitad de 2008, de modo que en junio de 2010 los precios de algunos
productos como trigo, maiz y porotos de soja cayeron por debajo del nivel que tenian en el Ultimo trimestre
de 2007. Las perspectivas de los precios agricolas es que en el futuro cercano se mantengan en niveles
superiores a los vigentes previo al pico registrado en 2008 (OECD y FAQ, 2011 a).

Grafico 1
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Grafico 2

Evolucion del precio internacional de productos agricolas seleccionados
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Sin embargo, el nivel de produccién mundial de los principales commodities, que venian experimentando
un crecimiento sostenido en los Ultimos afios, no registrd caidas a partir de la crisis (Grafico 3).

Grafico 3
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Diversos factores estructurales y coyunturales muestran que el sector agricola presenta una capacidad de
resistir mejor las crisis que otros sectores de la economia (OECD y FAQO, 2009; OECD, 2009). Entre los
factores estructurales cabe mencionar: i) los alimentos, por su grado de necesidad, suelen tener una menor
elasticidad ingreso de la demanda que los bienes industriales y ii) las politicas agricolas suelen brindar una
alta proteccion al sector, en especial en los paises desarrollados. Dos factores coyunturales relevantes son:
i) el agro —en particular el sector primario— presenté menos problemas de acceso al crédito que el resto de
los sectores y ii) el sector registré una alta rentabilidad durante los dos afios previos a la crisis.

2. Las medidas de respuesta a la crisis: enfoques para su analisis

El abanico de medidas adoptadas para mitigar los efectos de la crisis econémica internacional es amplio,
abarcando desde las tradicionales medidas arancelarias, distintos tipos de barreras no arancelarias, subsi-
dios y ayudas sectoriales, hasta planes de estimulo macroeconémicos.

Existen diversos enfoques para analizar este tipo de medidas, entre ellos el método de inventario, la estima-
cion de su valor monetario, los modelos gravitacionales y los modelos de equilibrio computado.

El método de inventario puede ser utilizado tanto para analisis cuantitativos como cualitativos sobre la
importancia de diversas medidas como barreras comerciales. A partir de un catalogo de las medidas adop-
tadas es posible construir distintos indicadores, entre ellos: i) cantidad de medidas, ii) indicadores de fre-
cuencia, que muestran la proporcion de productos sujetos a las medidas, y iii) indicadores de cobertura, que
indican el valor de las importaciones correspondientes a los productos afectados por las medidas.

Los indicadores de frecuencia sefialan la presencia o ausencia de una medida, pero no proveen informacién
sobre el comercio involucrado. Los indicadores de cobertura si suministran esta informacion, pero sufren
un problema de endogeneidad: si las medidas son efectivas como barreras al comercio, las importaciones
seran bajas o nulas, sesgando hacia abajo el indicador.

Este método es muy utilizado, especialmente en el estudio de barreras no arancelarias. Una de sus princi-
pales ventajas radica en su sencillez, dado que no precisa un modelo que refleje las relaciones de causali-
dad entre las variables. Sin embargo, presenta algunas limitaciones ya que, en general, distintas medidas
no tendran el mismo efecto comercial y no existe una correlacion directa entre el nimero de medidas y su
efecto sobre el comercio. Ademas, el método no provee informacion sobre el impacto de las medidas en los
precios, el consumo, la produccion y el comercio.

Otro punto a considerar es que un pais con pocos recursos financieros encuentra mas sencillo adoptar
medidas en frontera que no implican desembolsos mientras que un pais mas grande puede recurrir con
mayor facilidad a medidas de ayuda interna con montos elevados. En este caso, el método de inventario
mostraria que el primero adoptdé més medidas, pero los efectos de distorsion del comercio y la produccién
podrian ser mayores con las medidas del segundo.

Ejemplos de la utilizacion de este método en el analisis de las medidas implementadas debido a la crisis
econoémica mundial se pueden encontrar en los informes de la Secretaria de la OMC (OMC, 2009 c y
2010 a y b), que presenta indicadores de cobertura de las restricciones a la importacién introducidas por
los miembros desde octubre de 2008; en Bown (2009), que calcula el valor de las importaciones sujetas
a medidas comerciales correctivas iniciadas por los paises del G-20 desde el comienzo de la crisis; en
los diversos informes elaborados por Global Trade Alert3; y en los informes de la Comisién Europea sobre
medidas potencialmente restrictivas®.

% Global Trade Alert (GTA) es un proyecto lanzado en junio de 2009, coordinado por el Centre for Economic Policy Research (CEPR), que recopila
informacion sobre medidas comerciales con potencial efecto proteccionista implementadas por los gobiernos a partir de la crisis econémica mun-
dial. Ver www.globaltradealert.org

4 El Ultimo informe es de octubre de 2011 (European Commission, 2011). Al respecto, cabe destacar que los informes de la Comision Europea: i)
no mencionan el conjunto de medidas aplicadas por la propia Union Europea sino sélo las medidas comerciales adoptadas por los demés paises;
ii) ponen énfasis en el sector industrial, minimizando el papel de las medidas para el sector agropecuario, sector muy protegido en la UE y que
es clave para las exportaciones de muchos paises en desarrollo; iii) se centran en las medidas de frontera y apenas mencionan los paquetes de
estimulo fiscal.
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El método de la estimacion del valor monetario de las ayudas permite expresar en términos monetarios tanto
las ayudas presupuestarias y tributarias como las medidas que influyen sobre el precio, sean regulaciones
internas, precios administrados 0 medidas comerciales. Este método es el que utiliza la OECD para medir
el apoyo a la agricultura desde 1987 (OECD, 2004).

Los modelos gravitacionales intentan explicar el patron y la evolucién del comercio bilateral entre los pai-
ses, en términos de ciertas variables fundamentales. Pueden ser utilizados para explicar y medir, ex post, el
efecto sobre los flujos comerciales de una medida de politica. La ventaja de este tipo de modelos reside en
que constituyen una aplicacion empirica relativamente simple y utilizan informacién disponible de fuentes
publicas. Una limitacidén de estos modelos es que, al basarse en el andlisis de informacion histérica, resulta
dificil diferenciar los efectos de las politicas comerciales de otros factores econdmicos o medidas de politica
que pueden haber influido sobre el comercio (Rivera, 2003).

Un ejemplo reciente de la aplicacion de este tipo de modelos al analisis de las medidas adoptadas por
la crisis es el trabajo de Henn y Mc Donald (2011), que busca cuantificar el impacto comercial de dichas
medidas. A nivel sectorial encuentran que los sectores mas afectados por las medidas en frontera fueron
textiles —reduccion del comercio en 7%- y maquinarias —reduccién de 5%-, mientras que por las medidas
internas fueron maquinaria y equipo de transporte —reduccién del comercio en 12% en cada sector—. Para
el resto de los sectores —incluido el agropecuario— los resultados no son estadisticamente significativos.

Otra herramienta comunmente utilizada para estimar ex ante los efectos de una medida de politica son los mode-
los de equilibrio computado. Su objetivo es determinar el cambio en ciertas variables de interés —flujos comercia-
les, produccion, bienestar— asociados con un cambio en las variables de politica —v.g., aranceles—. La metodolo-
gia empleada consiste en la realizacion de experimentos contrafacticos o simulaciones (ver Cicowiez, 2010).

Los modelos pueden ser de equilibrio parcial o de equilibrio general. En un analisis de equilibrio general se
modela toda la economia, analizando los efectos directos e indirectos de un cambio de politica. Se pregunta
al modelo qué habria pasado en el afio base si hubiese sido implementada la politica de interés y hubieran
permanecido sin cambios el resto de las politicas domésticas y las condiciones externas. En cambio, un
analisis de equilibrio parcial analiza la situacién de un mercado o producto en particular, suponiendo cons-
tantes las condiciones en el resto de la economia.

Una ventaja de los modelos de equilibrio parcial reside en que son faciles de utilizar, los datos que se
requieren para su estimacién suelen estar publicamente disponibles y se pueden obtener resultados
utilizando un pequefio conjunto de variables econdmicas. Entre sus desventajas figuran que, al centrar el
analisis en un sector o producto en particular, generalmente no capturan los efectos de encadenamientos
hacia arriba y hacia abajo. Ademas, no proveen informacién detallada sobre los efectos de las politicas
analizadas sobre el consumo, el ahorro, la inversion y el ingreso.

En cuanto a los modelos de equilibrio general, su fortaleza reside en que ofrecen un andlisis comprensivo
de las relaciones inter-industriales, tanto a nivel mundial como entre paises; permiten analizar los efectos
de una medida de politica tanto a nivel sectorial como general; y proveen detalles sobre el comportamiento
de la produccion, el consumo, el ahorro, el ingreso y la inversién. Sus principales desventajas son la com-
plejidad de los modelos, los requisitos de informacion y la sensibilidad de los modelos a la eleccion de los
parametros clave. Ademés, no se puede trabajar a niveles muy desagregados, cosa que si es posible en
los modelos de equilibrio parcial.

Por ejemplo, en OECD (2010 b: cap. 4) se simulan, a través de distintos modelos de equilibrio general, los
efectos de las medidas en frontera y de algunas medidas internas implementadas a partir de las crisis, pero
no se presentan resultados para el sector agropecuario. De la comparacion del efecto de aplicar U$S 1 me-
diante medidas en frontera o a través de medidas de estimulo concluyen que las medidas en frontera tienen
el mayor efecto negativo tanto sobre el comercio como sobre el crecimiento. Sin embargo, es necesario
tener en cuenta que, dado el tamafio de los planes de estimulo y que las medidas de ayuda interna se han
utilizado en forma mas intensiva que las medidas en frontera, su impacto total puede ser més significativo
que el de las medidas comerciales.



3. Las medidas de respuesta a la crisis: la distorsion del comercio y la
produccion

Todas estas medidas modifican las decisiones de produccion, inversién y comercio, por lo cual generan una
distorsidn en la asignacion de recursos. En lo que hace al efecto sobre el comercio, las medidas comerciales
presentan un efecto directo, que resulta mas facil de cuantificar en el caso de las medidas arancelarias y
menos sencillo en el caso de las medidas no arancelarias. Por su parte, los subsidios y ayudas presentan
un efecto indirecto sobre el comercio, cuya cuantificacion es mas compleja.

Los aranceles a la importacion constituyen el instrumento mas comun de politica comercial. Corresponden
a un impuesto sobre las unidades de bienes importados y pueden ser de tipo ad valorem o no ad valorem.
Su impacto sobre las importaciones es negativo. Generan un ingreso para el gobierno, pero incrementan
el precio de los productos disponibles para los consumidores y reducen las importaciones a favor de la
produccién nacional.

Las medidas de defensa comercial incluyen a las salvaguardias, medidas antidumping y derechos compen-
satorios, fueron especificamente disefiadas para ser utilizadas cuando la industria nacional sufriera dafio y
aun de uso habitual en condiciones econdmicas normales. Sin embargo, un incremento generalizado en la
utilizacion de este tipo de medidas puede ser considerado como un indicador de un incremento en el nivel
general de tensién comercial (OECD, 2010 b: cap. 3).

Las demas barreras no arancelarias involucran un amplio espectro de politicas de intervencién —tramites
aduaneros y administrativos, limitaciones cuantitativas, licencias, obstaculos técnicos al comercio, medidas
sanitarias y fitosanitarias, entre otras— que afectan, de distintas maneras, al intercambio comercial. No es
sencillo identificar con claridad los objetivos reales de este tipo de obstaculos al comercio, pero pueden
cobrar bastante importancia por demorar el despacho de aduanas y aumentar el costo de las transacciones
comerciales. Varias de estas medidas elevan el precio de los bienes importados en relacion con el de los
bienes producidos localmente, pero no suelen generar un ingreso para el gobierno.

Con respecto a las restricciones a la exportacion, que afectan en particular a los productos alimenticios y
los productos basicos, las medidas mas frecuentes son los derechos de exportacion y las prohibiciones y
contingentes de exportacion. Estas restricciones producen ineficiencias econdémicas porque distorsionan
la asignacion de materias primas y recursos naturales limitados. Pueden suponer una subvencion a los
productores nacionales al reducir los precios internos de los insumos y aumentar los precios que pagan los
productores extranjeros.

El acceso a la financiacion para el comercio incluye financiamiento inter e intra-firma, cartas de crédito,
garantias de pago, bonos, seguros de crédito a la exportacién, entre otras medidas. En condiciones
normales, un incremento importante y subito de la participacion del Estado en estos mercados podria ser
interpretado como generador de subsidios distorsivos del comercio. Sin embargo, en el contexto de la
actual crisis es mas probable que esta participacion tenga por objetivo solucionar fallas de mercado, dado
que permite acceder al crédito a empresas eficientes que lo habrian recibido en condiciones normales
(OECD, 2010 b: cap. 3).

Por su parte, los subsidios a las exportaciones corresponden a un beneficio conferido a una empresa por
el gobierno condicionado a una operacién de exportacion, por lo que estan destinados especificamente a
distorsionar el comercio internacional y, por consiguiente, perjudican al comercio de los demas paises. De
acuerdo con el Acuerdo de Subvenciones y Medidas Compensatorias de la OMC (articulo 3), so6lo estan
permitidos en el sector agricola.

Las ayudas estatales y los subsidios constituyen una alternativa a la utilizacion de restricciones en
frontera para proteger las economias frente a la competencia del productor extranjero, pero no es una
opcién a la que pueda recurrir en forma importante la mayoria de los paises en desarrollo debido a
que cuentan con menos recursos fiscales que los paises desarrollados. Los subsidios pueden ser al
consumo Y a la produccién.
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En principio, los subsidios al consumo —desgravaciones fiscales, pagos directos— carecen de efectos dis-
torsivos sobre el comercio y pueden contribuir al aumento tanto de la produccién nacional como de las
importaciones, siempre que ese tipo de ayuda se preste sin restringir las opciones de los consumidores de
comprar productos nacionales o extranjeros.

En cambio, los subsidios a la produccion suelen tener efectos de distorsion del comercio, especialmente si
la concesion de las ayudas esta sujeta a condiciones especificas, como las impuestas a las inversiones de
una empresa o a las politicas para adquirir insumos o contratar mano de obra. Estos subsidios y ayudas
pueden favorecer la subsistencia de empresas no competitivas y resultar discriminatorios para las empre-
sas extranjeras, dando lugar a situaciones de exceso de capacidad y baja productividad en los sectores
afectados. El riesgo de ineficiencias en la asignacion es mucho menor si los incentivos se distribuyen de
forma neutral entre los sectores afectados y entre intereses domésticos y extranjeros. A priori, los incentivos
con base amplia o los apoyos generales seran menos distorsivos que una medida dirigida a una industria o
producto en particular. Por otra parte, es importante destacar que muchos de estos instrumentos generan
rentas, lo que hace que sean mucho mas dificiles de desmantelar, de modo que su impacto negativo per-
duraré mas en el tiempo (OECD 2010 b: cap. 3).

Con relacién a las ayudas internas especificas para el sector agricola, algunas se otorgan en relacion con
el nivel de produccién (ayudas vinculadas) mientras que otras no (ayudas desvinculadas). Ambas pueden
modificar las decisiones de produccién y de comercio: mientras las vinculadas se pueden asimilar a un
ingreso variable del productor y asi influir en sus decisiones de corto plazo, las desvinculadas se asimilan
a un ingreso fijo que influye en las decisiones de largo plazo. El grado de distorsién se vincula con el grado
de vinculacién —o desacople— de la ayuda: a mayor grado de desacople, menor sera el efecto distorsivo
(Anton, 2001). Ademas, un agricultor puede recibir de manera conjunta ayudas con distinto grado de vincu-
lacion con el nivel de produccion. Es por ello que se puede hablar de un efecto acumulativo de estas ayudas
donde se combinan distintos grados de efectos distorsivos (Galperin y Doporto Miguez, 2009).

La compra de bienes y servicios por parte de los gobiernos es un elemento esencial del funcionamiento de
los Estados, ya que asegura los recursos que le permiten suministrar servicios publicos y llevar a cabo su
labor. Al mismo tiempo, tiene una gran importancia en el comercio internacional, dado que en la mayoria de
los paises el Estado es el mayor comprador de mercancias de todo tipo. Si las decisiones de contratacién
publica son utilizadas para promocionar determinados sectores econdmicos o para dar preferencia a los
proveedores nacionales sobre sus competidores extranjeros, pueden terminar limitando la competencia y
restringiendo el comercio internacional. Pueden excluir a los proveedores extranjeros del acceso a mer-
cados en los que de otro modo podrian competir, ya sea reservando el mercado completamente para los
proveedores nacionales o introduciendo nuevas complejidades administrativas que hacen que los procedi-
mientos de contratacion sean menos accesibles.

Los programas de estimulo fiscal tienen por objeto revertir el proceso de reduccion de la demanda agre-
gada global, que es clave para invertir la contraccion del comercio internacional de bienes y servicios. Sin
embargo, no estd de mas considerar sus posibles efectos en el comercio, ya que dada su magnitud, mu-
chos de esos programas pueden afectar desfavorablemente a productores extranjeros especializados en
las actividades en las que se centra la ayuda publica.

Algunos programas de estimulo incluyen condiciones para el uso de la financiacion cuya finalidad es reducir
|a filtracion hacia las importaciones y concentrar los efectos del estimulo en las empresas locales y la crea-
cion de empleos nacionales. Estas condiciones generan una asignacion menos eficiente de los recursos vy,
en ultima instancia, una reduccion de la competitividad de la economia nacional.

Otro motivo de preocupacion tiene que ver con la medida en que las ayudas y subsidios destinados a cier-
tos sectores 0 empresas, que se proporcionan para hacer frente a un problema especifico, no se retiran
una vez que se ha solucionado el problema. Los socios comerciales, en particular aquellos paises que no
estan en condiciones de conceder un apoyo similar a sus propias empresas, se enfrentaran a una situacion
de competencia sumamente sesgada y desfavorable en el mercado mundial hasta que se reembolsen las
subvenciones. Cuanto mas permanezcan en vigor los subsidios, mas distorsionaran las decisiones de pro-



duccidn y de inversion, mayor sera la amenaza de que se creen distorsiones cronicas del comercio y mas
dificil resultara corregirlas.

4. Relevamiento de las medidas adoptadas durante la crisis para el sector
agropecuario

4.1. Datos y metodologia

Para el relevamiento se sigue el método del inventario, por el cual se cuenta la cantidad de medidas,
sin considerar el valor monetario involucrado. La inclusién, modificacion o eliminacion de una medida es
computada de manera independiente, no obstante haya sido aplicada a un Unico producto 0 a un grupo de
productos. Por otra parte, si un producto registré primero un aumento de los aranceles a la importacion y
luego una reduccion, se consideran como dos medidas diferentes.

En relacion con los datos, se utilizé la informacion relevada por la Organizacion Mundial del Comercio en
los informes preparados durante 2009 y 2010 sobre las medidas comerciales tomadas a partir de la crisis
(OMC, 2009 a, b, c y 2010 a y b). Este relevamiento se basa en informacion de prensa y notificada por los
gobiernos, por lo cual no es exhaustivo. Para las medidas de defensa comercial, se emplea la informacién
recopilada por el Banco Mundial (Bown, 2010 a y b).

De estas bases de datos se extrajeron exclusivamente aquellas medidas que afectan al sector agrope-
cuario. El periodo de analisis abarca el comprendido entre octubre de 2008 —fecha considerada como de
inicio de la crisis— y octubre de 2010, aunque es cuestion de debate si la crisis econdémica internacional ha
finalizado o no.

Las caracteristicas de los datos disponibles requieren tener en cuenta algunas salvedades:

i) puede haber un margen de error de la informacion ya que los anuncios gubernamentales no siempre
se ponen en practica o no lo hacen de acuerdo a lo anunciado;

i) presentan un probable error de inclusion, al considerar todas las medidas de cierto periodo, sin poder
distinguir si fueron motivadas por la crisis, si se hubieran implementado de todos modos o si se tomaron
aprovechando la ocasion que brinda una crisis de esta magnitud;

iii) presentan un error de exclusion, al ser dificil distinguir medidas especificas para un sector dentro de
paquetes globales de ayuda a la economia;

iv) no se puede determinar a priori si la medida es transitoria 0 permanente;

v) muchas medidas comerciales, en particular las de defensa comercial, se adoptan luego de un proceso
que involucra varios actores y conlleva un periodo razonable de tiempo, por lo que un nimero indeter-

minado de las medidas adoptadas durante la crisis puede ser el resultado de un proceso iniciado con
anterioridad.

4.2. Medidas

Entre octubre de 2008 y octubre de 2010, el numero total de medidas comerciales relevadas ascendié a
1002. De éstas, 12% correspondieron al sector agropecuario, de las cuales 40% fueron tomadas por los
paises desarrollados y 60% por los paises en desarrollo.
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Por tipo de medidas, el 36% correspondio a variaciones de aranceles a la importacion, el 14% a ayudas
internas, el 9% a subvenciones a la exportacion, el 14% a restricciones, prohibiciones e impuestos a la
exportacion, el 10% a cuotas de importacién y otras medidas no arancelarias, el 3% a licencias y el 14%
restante a medidas de defensa comercial. En esta enumeracion no se incluyen las medidas sanitarias.

Anivel sectorial, los productos involucrados en mayor medida son lacteos, carnes y cereales, seguidos por
azucar, oleaginosas y bebidas.

Cabe destacar que entre las medidas relevadas se encuentran tanto aquellas que restringen el comercio
como aquellas que fueron adoptadas con el objeto de favorecerlo. Algunas de estas medidas podrian no
estar en conformidad con las normas multilaterales de comercio. Sin embargo, el analisis de la legalidad de
las medidas no se lleva a cabo en este trabajo.

Respecto al comercio involucrado, en el periodo comprendido entre octubre de 2008 y octubre de 2009,
las medidas que restringen de algun modo las importaciones abarcaron, como maximo, el 1,01% de las
importaciones mundiales, mientras que las que afectan a productos agricolas representaron el 0,36% de
dicho comercio (OMC, 2009 c). Para el periodo noviembre 2009 - mediados de octubre 2010, la cobertura
fue de 1,20% de las importaciones mundiales, mientras que las relacionadas con el agro comprendieron el
0,05% de dichas importaciones (OMC, 2010 b). Mientras que en OMC (2009 ¢ y 2010 a) se observa que
los productos agropecuarios figuran entre los sectores mas afectados, junto con los metales comunes y sus
manufacturas y las maquinas y aparatos mecanicos, en el informe de noviembre de 2010 (OMC, 2010 b)
se muestra que ya se ubica luego de los minerales, el material de transporte y los productos quimicos. Vale
aclarar que la cobertura muestra el comercio involucrado pero no indica en cuanto se redujo el comercio a
raiz de estas medidas.

A continuacion se presenta un resumen del relevamiento por tipo de medida.
4.2.1. Aranceles a la importacion

Se registrdo un aumento de los aranceles a la importacién aplicados particularmente en los paises en
desarrollo: Bielorrusia (carnes y lacteos, entre otros), India (aceite de soja), Mongolia (huevos y papas),
Rusia (aceite y harina de soja, arroz, almidén, azlcar, lacteos), Sudafrica (trigo y harina de trigo) y Vietnam
(carnes, lacteos). Entre los paises desarrollados, sélo se ha registrado un aumento en Australia (bebidas y
productos del tabaco).

Esta situacion se da en general por dos motivos:

a) los paises en desarrollo tienen una diferencia considerable entre los aranceles consolidados® y los apli-
cados, lo cual les brinda un mayor margen de accion que a los paises desarrollados para incrementar los
derechos de aduana dentro de los limites de las normas de la OMC;

b) la mayoria de los paises en desarrollo carecen de recursos para conceder subsidios y planes de estimu-
lo importantes y en general llevar a cabo una politica fiscal contraciclica de relevancia que se active ante
factores o situaciones desfavorables para la produccion y/o el comercio.

En algunos casos hubo una disminucion o eliminacién de los aranceles a la importacién: Brasil (alcohol,
aceite de almendra de palma), Bolivia (maiz), China (harina de soja, fresas, bebidas alcohdlicas), Corea
(azucar), Egipto (azucar), India (azucar, arroz, legumbres) y Rusia (pollo). Las disminuciones se han debido
a la necesidad de mejorar el acceso de ciertos productos para facilitar su provision interna y reducir sus
precios al consumidor y al procesador.

5 El arancel consolidado es el arancel que los paises registran en la OMC y es el maximo que puede cobrarse a un producto determinado cuando
es importado. El arancel aplicado, es decir el arancel efectivo que se aplica al momento de producirse la importacion, puede ser inferior a dicho
nivel maximo consolidado.



No se observa una tendencia clara hacia un incremento ni hacia una disminucion de los aranceles
aplicados.

En el Cuadro 1 se incluye una breve descripcion de todas las medidas de este tipo relevadas por la OMC.
Como se expuso anteriormente, este tipo de medidas fueron las mas utilizadas durante el periodo de crisis

analizado.

Al analizar la evolucion de los aranceles aplicados en los principales paises importadores de productos
agropecuarios entre 2007 y 2009, se observa que, a pesar de la crisis, no ha habido un aumento de los
aranceles aplicados en el sector, con la excepcion de Japén, la UE y México que incrementaron sus aran-
celes agricolas, en promedio, en 2008 y los volvieron a disminuir en 2009 (Cuadro 2).
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Cuadro 1

Variacion de aranceles a la importacion

Pais

Descripcion de la Medida

Argentina, Brasil,

Aumento temporal del Arancel Externo Comun del MERCOSUR (al 28%) para 11 lineas arancelarias (productos lacteos: NCM 0402.10; 0402.21; 0402.29; 0402.99;

(F’J'Easgysyug)uguay 0404.10; 0406.10; 0406.90), desde el 31/01/10 hasta el 31/12/11. Se concedid a Paraguay y Uruguay una exencion con respecto a esta medida.
Ajuste del indice de precios de consumo para el calculo de nuevos tipos de los derechos aduaneros aplicables a determinados productos, tales como bebidas
alcohdlicas (SA 2203; 2204; 2205; 2206; 2207; 2208) y productos del tabaco (SA 2401; 2402; 2403) resultante en un aumento de los derechos aduaneros y los

) impuestos especiales de consumo, a partir del 01/02/10.

Australia
Ajuste del indice de precios de consumo para el célculo de nuevos tipos de los derechos aduaneros aplicables a determinados productos tales como bebidas
alcoholicas (SA 2203; 2204; 2205; 2206; 2207; 2208) y productos del tabaco (SA 2401; 2402; 2403) resultante en un aumento de los derechos aduaneros y los
impuestos especiales de consumo, a partir del 2 de agosto de 2010.

Biclorusia Aumento de los aranceles de importacién de determinados productos, como carne, vino, mantequilla, grasas, almidones y helados, electrodomésticos y productos de

madera, durante 9 meses, y legumbres y hortalizas durante 6 meses.

Bielorrusia, Federacion
de Rusia, Kazajstan

Modificacion de los aranceles de importacion (del 15% pero no menos de entre 0,12 y 0,4 €/kg (0,17 a 0,56 U$S/kg)) aplicados a las importaciones de aceite de palma
envasado de mas de 200.000 kg de peso neto (SA 1511.10.90).

Reduccion de los aranceles de importacion (del 20% al 15%) aplicados a los vinos (SA 2204.29) importados en recipientes de mas de 227 litros.

Aumento de los aranceles de importacion (del 5% al 15%) aplicados al mosto de uva (SA 2204.30.98).

Autorizacion temporal para importar "maiz duro amarillo" (SA 1105.90.11) (contingente de 60.000 toneladas) a un arancel de importacion nulo, de conformidad con una

Bolivia nueva politica de seguridad alimentaria.

Reduccion de los aranceles de importacion (al 2%) de determinados productos, como aceite de almendra de palma (contingente de 150.000 toneladas) (NCM
. 1513.29.10)

Brasil
Reduccion temporal de los aranceles de importacion (del 10% a 0%) aplicados al algodén (contingente de 250.000 toneladas) (NCM 5201.00.20; 5201.00.90), para el
periodo comprendido entre el 1° de octubre de 2010 y el 31 de mayo de 2011
Eliminacion de los tipos méas bajos del arancel de importacion provisional sobre las tortas de soja, el porcino y el aceite de margosa, y restablecimiento de los tipos

China nacion mas favorecida normales.
Reduccion de los aranceles de importacion nacién mas favorecida aplicados a 6 lineas arancelarias (SA 0810.10, 0812.90, 2206.00.10, 2206.00.90, 4104.19,
5512.11), incluidos productos como fresas frescas y bebidas fermentadas, partir del 01/01/10.

Corea Reduccion del tipo basico de los aranceles de importacion (del 40% al 35%) del azicar refinado (SA 1701.91; 701.99).

Ecuador Aumento de los aranceles de 630 lineas arancelarias (8,7% del total de lineas), que abarcan una amplia gama de productos, con objeto de restablecer el equilibrio de
la balanza de pagos (articulo XVIII.B del GATT de 1994).
Eliminacion de los aranceles de importacion aplicables al azticar entre el 15/08/09 al 31/12/09.

Egipto Prérroga, hasta el 31/12/10, de la eliminacion temporal de los aranceles de importacion aplicados al azticar en bruto (SA 1701.11; 1701.12) (decision aplicada

inicialmente el 15/08/09).
Suspension de la eliminacion de los aranceles de importacion aplicados al azicar refinado (SA 1701.91; 1701.99), del 31/03/10 al 31/12/10.

Federacion de Rusia

Aumento de los aranceles de importacion de la mantequilla y determinados tipos de productos lacteos (en 0,13 €, hasta los 0,35 €/kg (0,19-0,5 U$S/kg)) y la leche y la
nata (en un 5%, hasta el 20%), por un periodo de 9 meses

Aumento de los aranceles de importacion (del 0% al 5%) de aceite y harina de soja, por un periodo de 9 meses.
Aumento de los aranceles de importacion de arroz y productos de la molineria por un periodo de 9 meses.

Aumento de los aranceles de importacion de almidon de maiz y fécula de mandioca (de 0,06 €/kg a 0,15 €/kg (de 0,1 U$S/kg a 0,2 U$S/kg)), por un periodo de 9
meses.

Eliminacion de los aranceles de importacion de pollo y ciertos tipos de huevos fecundados.

Aumento del arancel minimo de importacion del aztcar de cafia sin refinar (de 140 U$S a 165 U$S/ton), por un periodo de 8 meses. El arancel maximo aplicable a las
importaciones de azucar de cafia no varia.

Aranceles de importacion especificos (0,5 €/kg (0,7 U$S/kg)) para el queso, ademas del arancel aplicado del 15%.

Aumento de los aranceles de importacion de cerdos vivos (del 5% al 40%, pero no menos de 0,5 €/kg (0,6 US$/kg)) (SA 0103.91; 0103.92).

Prérroga, en enero de 2010, del aumento temporal de los aranceles de importacion de la mantequilla y determinados tipos de productos lacteos (en 0,13 €/kg, hasta
los 0,35 €/kg (0,16 a 0,43 US$)) y Ia leche y la nata (en un 5%, hasta el 20%), por un periodo de 9 meses.

Prérroga, en diciembre de 2009, del aumento temporal de los aranceles de importacion de aceite y harina de soja (del 0% al 5%) (SA 2304.00.00), por un periodo de 9
meses.

Aumento de los aranceles de importacion de arroz y productos de la molineria (SA 1006.10; 1006.40; 103.19.50; 1103.20.50; 1104.19.91; 1108.19.10) (de 0,07 €/kg a
0,12 €/kg (0,09 U$S/kg a 0,15 U$S/kg)), por un periodo de 9 meses.

Filipinas Reduccion del arancel sobre el trigo y el morcajo (tranquillon) al 0% por un periodo de 6 meses, efectiva a partir del 22/12/08.
Imposicion de un derecho del 20% al aceite de soja importado.
Exencion del derecho de importacion aplicable a las legumbres.
India Exencion de los aranceles de importacion aplicables al azlicar bruto y refinado o blanco, en determinadas condiciones.
Reduccion temporal (a cero) de los aranceles a la importacion de azucar refinado (SA 1701.91.00; 1701.99.90) hasta el 31/12/10.
Suspension de los aranceles de importacion del arroz semiblanqueado o blanqueado (SA 1006.30), hasta el 30/09/10.
Indonesia Imposicion de nuevos aranceles de importacion (del 0% al 5%) sobre las materias primas para la obtencion de productos lacteos elaborados (leche en polvo y leche
elaborada).
Mongolia Aumento de los aranceles de importacion de los huevos y las patatas (del 5% al 15%), a partir del 13/03/09.
Aumento de los aranceles de importacion de trigo y morcajo (tranquillon) (SA 1001.90) (de 0 a 0,1407 rands/kg (0,02 U$S/kg)) y harina de trigo o de morgajo
Sudafrica (tranquillon) (SA 1101.00) (de 0 a 0,211 rands/kg (0,03 U$S/kg)). Quedan exentas las importaciones procedentes de los miembros de la Comunidad del Africa
Meridional para el Desarrollo (SADC).
Aumento de los aranceles de importacién de determinados productos lacteos (excluida la leche en polvo).
Vietnam

Aumento de los aranceles de importacion de carnes y aves (del 17% al 33%), came de bovino congelada (del 17% al 20%) y came de porcino fresca (del 24% al 28%).

Fuente: CEl en base a OMC.



Cuadro 2

Productos agricolas - Arancel Nacion Mas Favorecida aplicado promedio’
principales paises importadores en 2009

2007 2008 2009
Unién Europea 15,0 16,0 13,5
Estados Unidos 55 53 47
China 15,8 15,6 15,6
Japén 21,8 23,6 21,0
Rusia 14,6 14,2 13,2
Canada 179 11,5 10,7
Corea 49,0 49,0 48,6
México 22,1 229 22,1
India 344 32,2 318
Arabia Saudita 7,6 71 59

1. Productos agricolas segun la definicién de la OMC.
Fuente: CEl en base a OMC (2008, 2009 d y 2010 c).

4.2.2. Medidas de defensa comercial

Las medidas de defensa comercial tienen por objeto proteger a las industrias nacionales del dafio real o
potencial que generan las importaciones. Constituyen un instrumento legitimo reconocido por la OMC -si
se cumplen las condiciones contenidas en los respectivos Acuerdos®~ y pueden activarse tanto para con-
tener un incremento subito y repentino de las importaciones (salvaguardias) como para enfrentar los flujos
de importaciones que tienen su origen en practicas desleales del comercio como el dumping (medidas
antidumping) y ciertas subvenciones (derechos compensatorios).

Es importante tomar en cuenta que, previo al inicio de una investigacion que desemboque en la adopcién
de una medida de defensa comercial, necesariamente existe un periodo de tiempo durante el cual evolucio-
nan las condiciones econoémicas, se retne la informacién que justifica la medida, se establece una relacién
de causalidad provisional y se involucra en la causa al sector privado y al sector publico, entre otros pasos.
Por lo expuesto, es probable que alguna de las medidas establecidas y de las investigaciones iniciadas en
el periodo analizado no se deban a los efectos de la crisis internacional.

Diversos estudios’ indican que, por su naturaleza, la cantidad de medidas de defensa comercial tiende a
aumentar en los periodos de recesion y de crisis. Siguiendo esta tendencia, a nivel global aumento la can-
tidad de medidas aplicadas e investigaciones iniciadas. No obstante, en el sector agropecuario no han sido
utilizadas de manera intensiva este tipo de medidas y de hecho el inicio de investigaciones ha disminuido
en relacién con un periodo previo analizado.

En lo que hace a las medidas antidumping, entre enero de 2005 y octubre de 2010 se relevaron 798 me-
didas para el total de productos, de las cuales 324 (40%) fueron a partir de octubre de 2008. En productos
agricolas, durante todo el periodo se contabilizaron 30 medidas, de las cuales 8 (26%) correspondieron al
periodo octubre 2008 - octubre 2010 (Cuadro 3). Se observa que en dicho periodo las medidas antidumping
a productos agricolas disminuyeron con relacion al total de esta clase de medidas de defensa comercial,
ocupando sélo un 2,5%.

¢ Acuerdo Antidumping, Acuerdo sobre Salvaguardias, Acuerdo sobre Subvenciones y Medidas Compensatorias.
7 Por ejemplo, Knetter y Prusa (2003), Irwin (2005), Francois y Niels (2004), Bown (2008) y OMC (2009 b).
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Cuadro 3

Derechos Antidumping: investigaciones iniciadas

ene 2005 - oct 2010 % oct 2008 - oct 2010 %
Total 798 100 324 100
Productos agricolas 30 3,8 8 25
Productos no agricolas 768 96,2 316 97,5

Fuente: CEl en base a Bown (2010 a).

En lo que hace a derechos compensatorios, del total de medidas observadas entre enero de 2000 y octubre
de 2010 (146), un 28% correspondié al periodo de crisis. La participacion de los productos agricolas en el
total de este tipo de instrumentos de defensa comercial se redujo drasticamente desde octubre de 2008:
mientras representan el 12% de las investigaciones de todo el periodo, son casi el 5% de las iniciadas des-
de el comienzo de la crisis (Cuadro 4). Ambas medidas fueron interpuestas por China a las importaciones
de fécula de papa procedentes de la UE y pollos para asar de origen norteamericano.

Cuadro 4
Derechos Compensatorios: investigaciones iniciadas

ene 2000 - oct 2010 % oct 2008 - oct 2010 %
Total 146 100 42 100
Productos agricolas 18 12,3 2 48
Productos no agricolas 128 87,7 40 95,2

Fuente: CEl en base a Bown (2010 b).

Conclusiones similares resultan de observar las medidas de salvaguardia. Mientras la participacion de los
productos agricolas en el total alcanzaba el 16% para el periodo 2000-2010, durante el periodo de crisis
analizado ese porcentaje se redujo a poco mas del 10% (Cuadro 5). Los productos afectados son harina
de trigo, azlcar y lacteos.

Cuadro 5
Salvaguardias: investigaciones iniciadas
ene 2000 - oct 2010 % oct 2008 - oct 2010 %
Total 250 100 68 100
Productos agricolas 40 16.0 7 10,3
Productos no agricolas 210 84,0 61 89,7

Fuente: CEIl en base a OMC, Notificaciones al Comité de Salvaguardias.



4.2.3. Cuotas y otras medidas no arancelarias para las importaciones

Se establecieron cuotas a la importacion en Brasil (lacteos) y Canada (lacteos), se increment6 el volumen
de algunas cuotas en Rusia (carne vacuna) y se redujo el volumen de cuotas en Estados Unidos (azlcar) y
en Rusia (carne de porcino y aves de corral) (Cuadro 6). También se introdujeron licencias a la importacién
en China (lacteos) y se prohibio la importacién de lacteos en la India. Ademas, ha habido una aplicacion
mas estricta de obstaculos técnicos al comercio y medidas sanitarias, al igual que procedimientos aduane-
ros mas lentos (OMC, 2009 c).

No han sido incluidas las medidas sanitarias adoptadas en casi todos los paises de la OMC con motivo del
brote de gripe aviar H1N1, que se entiende no reconocen su origen en la crisis internacional.

Cuadro 6
Cuotas
Pais Descripcién de la Medida
Brasil Introduccion de un contingente (de hasta 10.000 ton.) para las importaciones de productos lacteos procedentes del

Uruguay hasta el final de 2009.

Establecimiento de un contingente arancelario (10.000 ton.) para las materias proteinicas de la leche con un

Canada contenido de proteina lactea del 85% o mas, que no sean originarias de un pais del TLCAN, Chile, Costa Rica ni
Israel, para el periodo del 01/04/09 al 31/03/10 (a un tipo arancelario nulo dentro del contingente y del 270% fuera
del contingente).

Establecimiento de una cantidad adicional (181.437 ton. (valor bruto)) dentro del contingente arancelario
correspondiente al ejercicio fiscal 2010 para las importaciones de azlcar de cafia en bruto (SA 1701) durante el
resto del ejercicio fiscal 2010 (30/09/10) para 27 paises. Esta cantidad se afiade a la cantidad minima a la que los
Estados Unidos se han comprometido en virtud de los Acuerdos de la Ronda Uruguay (1.117.195 ton. (valor bruto)).

Estados Unidos

Reduccion del contingente de la carne y aumento de los tipos fuera del contingente sobre la carne de porcino (del
50% al 75%) y de aves de corral (del 60% al 80%) (medida anunciada en noviembre de 2007, pero en vigor desde el
01/01/09).

Reduccion de los contingentes de importacion de aves de corral (de 750.000 ton. a 600.000 ton.) (SA 0105; 0207) y
carne de porcino (de 100.000 ton. a 57.000 ton.) (SA 0203) procedentes de los Estados Unidos para 2010.

Aumento del contingente de importacién de carne de vacuno (de 18.500 ton. a 21.700 ton.) (SA 0202) procedente
de los Estados Unidos para 2010.

Federacion de Rusia

Suiza Eliminacion del régimen de contingentes aplicable a la leche a partir del 01/05/09 (Ley Federal de Agricultura, art. N°
36a).

Fuente: CEIl en base a OMC.

4.2 4. Medidas para las exportaciones
Entre las medidas con efecto directo sobre las exportaciones se destacan:
i. Subsidios a la exportacion

La Unién Europea posee un régimen permanente de subsidios a las exportaciones —denominados restitu-
ciones— que, cuando las condiciones de mercado asi lo demandan, se torna efectivo a través del pago de
restituciones. Una gran variedad de productos agropecuarios pueden ser objeto de este beneficio segun
la Lista de Compromisos de la UE en la OMC (Lista CXL), que contiene los productos y los subsidios que
la UE ha consolidado en la OMC, destacandose la carne bovina, carne aviar, carne porcina, productos
lacteos, azUcar, vino, cereales, aceite de oliva, frutas y determinados productos incorporados.

Las restituciones, financiadas por el Fondo Europeo Agricola de Garantia (FEAGA), cubren la diferencia
entre el precio del producto en el mercado comunitario y el precio en el mercado mundial. Durante la cam-
pafia de comercializacion 2007-2008, a partir de los altos precios internacionales, no se registraron luego
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de muchos afios restituciones para el sector lacteo en la Unién Europea, que histéricamente ha sido el
sector que ha absorbido el mayor porcentaje de este tipo de subvenciones.

Entre enero y noviembre de 2009, a partir del deterioro de las condiciones y los precios del sector lacteo, la
UE reintrodujo las restituciones a la exportacion en el sector. Asimismo, intervino en el mercado mediante
compras gubernamentales de manteca y leche en polvo descremada a efectos de evitar una mayor caida
de precios.

Una situacion similar se dio en los Estados Unidos y Suiza, que reintrodujeron de manera temporal subven-
ciones a la exportacion de algunos productos lacteos (Cuadro 7).

Cuadro 7

Subsidios a las exportaciones

Pais Descripcion de la Medida

Inclusion del sector de la came en el programa de devolucién de derechos (exencion de los impuestos federales (9,5%) sobre la
compra de insumos nacionales para los productos exportables).

Brasil
Nuevos incentivos fiscales (reembolso integrado) para los exportadores (principalmente del sector agroindustrial), consistentes en la
eliminacién del impuesto sobre el valor afiadido IPI (5%) o sobre las contribuciones sociales basadas en la cifra de negocios
PIS/COFINS (9,5%) al comprar insumos (locales e importados) destinados a la fabricacion de productos de exportacion. Ya existia un
programa similar para las importaciones de piezas de maquinaria y equipo.

Reintroduccion de las restituciones a la exportacion de mantequilla, queso y leche en polvo entera y desnatada (a partir del 19/01/09).
Reanudacion de las intervenciones en el mercado para comprar mantequilla y leche en polvo desnatada a partir del 01/03/09.

Aumento de las restituciones por exportacion en el sector de la leche y de los productos lacteos.

UE Supresion de las restituciones por exportacion en el sector de la leche y de los productos lacteos.

Fijacion de un limite cuantitativo suplementario (500.000 ton.) para las exportaciones sin restitucion de azdcar (SA 1701.99) fuera de
contingente, con cargo a la campafia de comercializacién 2009/2010. El contingente se habia asignado completamente para el
22/02/10.

Créditos asignados al programa de incentivos a la exportacion de productos lacteos (reintroduccién de subvenciones a la exportacion,

Estados que no se aplicaban desde 2003, para la leche en polvo desnatada, el queso y la mantequilla).

Unidos  Programa de Incentivos para la Exportacion de Productos Lacteos: prorroga de las subvenciones a los productos lacteos por un afio
mas, a partir del 30/06/09.

Reintroduccion temporal de restituciones a la exportacion para la nata (crema).

Supresion de las restituciones a la exportacion de nata (crema) (SA 0401.30.20) (introducidas temporalmente en enero de 2009) el
04/01/10.

Supresion de las restituciones a la exportacién de animales vivos (SA 0101.10; 0102.10; 0104.10; 0104.20) el 04/01/10.

Suiza

Fuente: CEl en base a OMC.

Si bien los subsidios a la exportacién reintroducidos por la UE, los Estados Unidos y Suiza observaron los
limites maximos contenidos en la parte 1V, seccion Il, de sus Listas de Compromisos en la OMC, dicho ac-
cionar ha sido considerado como un claro retroceso en las negociaciones agricolas de la Ronda Doha. Este
tipo de practicas puede ocasionar reacciones similares de otros Miembros que, para no perder mercados
en forma desleal o sufrir un dafio a la rama de produccion nacional, se puedan ver forzados a implementar
esta clase de subsidios 0 aumentar los aranceles en frontera.

En cuanto al azucar, la UE fijo, a través del Reglamento 94/2010, un limite cuantitativo suplementario de
500.000 toneladas para las exportaciones fuera de contingente con cargo a la campafia de comercializacidn



2009/2010. Si bien dicho limite no se beneficiaria en principio de restituciones a la exportacion, la UE
no cumplié a la fecha con la obligacion que le impone el parrafo 3 del articulo 10 del Acuerdo sobre la
Agricultura, que establece que cuando un Miembro exporta un producto agropecuario en cantidades que
exceden del nivel de su compromiso, ese Miembro debera demostrar que las cantidades excedentes no
han sido subvencionadas, es decir que se invierte la carga de la prueba.

Por su parte, Brasil beneficié con incentivos fiscales diversos al sector de la carne y a sectores de la agroin-
dustria en relacién con la compra de insumos que se utilicen en los productos que se exporten.

ii. Restricciones y derechos a la exportacion

En lo que hace a las restricciones a la exportacion, India prohibié hasta septiembre de 2010 las exportacio-
nes de aceites comestibles y ha establecido un limite cuantitativo para las exportaciones de trigo y arroz.
Rusia prohibio6 las exportaciones de trigo, cebada, centeno y maiz desde el 15 de agosto de 2010 hasta el
31 de diciembre de 2010. Esta prohibicion rusa se prorrogé hasta noviembre de 2011 (Cuadro 8). Bolivia
y Pakistan también aplicaron restricciones a las exportaciones. Por su parte, algunos paises aumentaron
los derechos a la exportacion, como Egipto (arroz) mientras otros los han reducido, caso de la Argentina
(lacteos), China (trigo y arroz) e India (arroz).

4.2.5. Subsidios a la produccién

Estas medidas, en tanto favorecen la subsistencia de empresas no competitivas y conllevan una pérdida
de cuota de mercado para las ventas de productores no subsidiados, pueden generar una distorsion del
comercio. La ayuda comprende tanto a los desembolsos presupuestarios y transferencias, como a los
ingresos fiscales sacrificados.

Segun se observa en el Cuadro 9, los paises desarrollados han registrado un uso mas intensivo de estas
medidas que los paises en desarrollo y por montos muy superiores, lo cual es reflejo de su mayor disponi-
bilidad de recursos financieros.

Dentro de las ayudas al agro de los paises desarrollados sobresalen las de la UE. El bloque realizé sus-
tanciales compras gubernamentales a precios administrados superiores a los del mercado internacional e
implementé un sistema de ayudas para el almacenamiento privado, en ambos casos en el sector lacteo.
En el Cuadro 9 se detallan asimismo las ayudas especificas por pais dentro de la UE, financiadas con el
presupuesto comunitario.

Entre los paises en desarrollo se destaca el aumento en el precio administrado pagado por el gobierno de
la India a los productores de algodén y trigo®, asi como los pagos directos de China para sus productores
de cereales.

8 Historicamente estos dos productos recibian un precio administrado inferior al precio del mercado mundial.
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Cuadro 8

Restricciones y derechos a la exportacion

Pais

Descripcion de la Medida

Argentina

Eliminacion de impuestos a la exportacion (fijados en el 5%) para los productos lacteos (35 lineas arancelarias (SA 0401; 0402;
0403; 0404; 0405; 0406; y 1901.90.90), a partir del 01/01/09.

Ajuste de los valores referenciales de exportacién de caracter precautorio para algunos productos tales como miel natural; uvas
frescas; cobre y sus manufacturas; y manzanas, peras y membrillos frescos (NCM 0409.00.00, 0806.10.00, 74, 0808.10.00;
0808.20.10) a determinados destinos especificados.

Bolivia

Prohibiciones temporales de exportacion de azdcar (SA 1701), a partir del 19 de febrero de 2010, de conformidad con una nueva
politica de seguridad alimentaria.

Régimen temporal y excepcional para la exportacion de aztcar por el que se establece una prohibicion temporal de la exportacion
de azlcar y cafia de azlcar (SA 1212.99.10; 1701.11) y se eliminan los aranceles de importacion aplicados al azdcar (SA 1701) a
partir del 13 de octubre de 2010 y hasta el 31 de marzo de 2011, de conformidad con una nueva politica de seguridad alimentaria.

Prohibicién temporal de la exportacion de maiz (SA 1005.10.00; 1005.90.11; 1102.20.00; 1103.13.00; 1104.23.00) y sorgo
(SA 1007.00.10; 1007.00.90), de conformidad con una nueva politica de seguridad alimentaria.

China

Eliminacion o reduccion de los impuestos a la exportacién de determinados productos como el trigo, el arroz, los metales, los
fertilizantes y las materias primas a partir del 01/07/09.

Egipto

Introduccion de un impuesto a la exportacion de todos los tipos de arroz (SA 1006.10 a 1006.40) (2.000 LE/ton. (365,4 U$S/ton)),
a partir de julio de 2009.

India

Supresion del derecho de exportacion y reduccién del precio minimo de exportacion para el arroz basmati de calidad superior.
Prérroga de la prohibicién de exportar aceites comestibles hasta el 30/09/10.

Suspension de la prohibicion de exportar trigo y productos del trigo (SA 1001.10; 1001.10.90; 1001.90; 1001.90.20; 1001.90.39)
(impuesta el 08/10/07) para exportar 50.000 ton. a Nepal a través de Food Corporation of India .

Eliminacion de la concesion por comisiones pagadas al extranjero (12,5%), que estaba incluida en el célculo del precio minimo de
exportacion del arroz basmati (SA 1006.30.20), lo que redujo su precio minimo de exportacion.

Eliminacion de la prohibicion de exportar arroz organico no basmati (SA 1006.10.90; 1006.20.00; 1006.30.10; 1006.30.90;
1006.40.00) y trigo (SA 1001). Las exportaciones de arroz se limitan a 10.000 ton. anuales y las de trigo a 5.000 ton. anuales.

Federacion
de Rusia

Prohibicién temporal de exportar determinados cultivos, como trigo (SA 1001.10), cebada (SA 1003), centeno (SA 1002) y maiz

(SA 1005), desde el 15 de agosto de 2010 hasta el 31 de diciembre de 2010. La prohibicién de exportar se prorrogé hasta
noviembre de 2011 .

Indonesia

Nuevo reglamento en el que se establece que las exportaciones de productos de la mineria, aceite de palma en crudo, café,
caucho y cacao cuyo valor de exportacion sea superior a U$S 1 millon deben estar respaldadas por cartas de crédito emitidas por
bancos nacionales.

Pakistan

Nuevo procedimiento para las exportaciones de trigo (SA 1001): se establece un tope acumulativo de 200.000 ton. y los contratos
de exportacion deberan ser por una cantidad minima de 50 ton. y una cantidad maxima de 500 ton.

Fuente: CEl en base a OMC.



Cuadro 9

Subsidios a la produccion

Pais

Descripcion de la Medida

China

Pagos directos (15.100 millones de yuanes para el afio 2010 (U$S 2.260 millones)) a los productores de cereales (trigo,
maiz y arroz), a fin de aumentar sus ingresos y estabilizar la produccion.

Ayuda financiera (15.500 millones de yuanes para el afio 2010 (U$S 2.320 millones)) para agricultores, para la compra de
herramientas y maquinaria agricolas, a fin de mejorar su productividad y aumentar la demanda interna en zonas rurales.

India

Aumento del precio minimo de sostenimiento para el algodén pagado a los agricultores nacionales.
Aumento del precio de compra del trigo nacional (SA 1001) de 1.080 Rs/quintal (23 U$S/quintal) en 2008-2009 a
1.100 Rs/quintal (23,6 U$S/quintal) en 2009-2010.

UE

Medida especifica de apoyo al mercado en el sector de la leche y los productos lacteos (€ 300 millones (U$S 369 millones)).
La medida esta destinada a conceder una dotacion financiera para apoyar a los productores lacteos que estén seriamente
afectados por el hundimiento de los precios en el mercado mundial y en el mercado de la UE y encuentren problemas de
liquidez en estas circunstancias. Los miembros comunicaran a la Comision, sin demora y a mas tardar el 31/03/10, una
descripcion de los criterios objetivos utilizados para determinar los métodos para conceder la ayuda y las disposiciones
adoptadas para evitar distorsiones del mercado.

Alemania

Programa marco temporal (€ 100 millones (U$S 123 millones)) para los agricultores. El programa proporciona ayuda en

forma de donaciones a fondo perdido, subvenciones de tipos de interés y préstamos subvencionados, asi como ayuda por

lo que respecta a las contribuciones a la seguridad social. El programa es vélido hasta el 31/12/10 y limita la cuantia por
ayuda a € 15.000 (U$S 18.460). El programa se ejecuta de conformidad con el marco temporal de la Comisién aplicable a
las medidas de ayuda estatal para facilitar el acceso a la financiacion en el actual contexto de crisis econémica y financiera,
en su version modificada, que introdujo la posibilidad de conceder cantidades limitadas de ayuda a los productores

de productos agropecuarios primarios.

Austria

Ayuda estatal temporal destinada a los agricultores (€ 1,2 millones (U$S 1,5 millones)) disponible hasta finales de 2010.

Bulgaria

Ayuda estatal temporal destinada a los agricultores (€ 10,26 millones (U$S 12,6 millones)) disponible hasta finales de 2010.

Francia

Programa de ayuda temporal (€ 700 millones (U$S 861,5 millones)) para los agricultores. El programa proporciona ayuda
en forma de donaciones a fondo perdido, subvenciones de tipos de interés, préstamos subvencionados, asi como ayuda
por lo que respecta a las contribuciones a la seguridad social, y es valido hasta el 31/12/10. El programa se ejecuta en

el marco del marco temporal de la Comision aplicable a las medidas de ayuda estatal para facilitar el acceso a la financiacion
en el actual contexto de crisis econdmica y financiera, en su version modificada, que introdujo la posibilidad de conceder
cantidades limitadas de ayuda a los productores de productos agropecuarios primarios.

Programa de ayuda "aides a l'assistance technique dans le secteur des fruits et légumes" (presupuesto global de

€ 1 millon (U$S 1,23 millones)), hasta el 31/12/13.

Paises
Bajos

Ayuda estatal temporal para los agricultores (€ 2,81 millones (U$S 3,46 millones)) disponible hasta finales de 2010. La
ayuda adoptara la forma de garantias estatales sobre préstamos de capital de explotacion.

Polonia

Ayuda estatal a los agricultores polacos para la compra de tierras agricolas en forma de subvenciones del pago
de intereses sobre los créditos, por un importe maximo de 400 millones de ZI (U$S 117,8 millones), concedida entre
el 01/01/10 y el 31/12/13.

Rep.
Eslovaca

Programa para la provision temporal de pequefias ayudas (€ 400 millones (U$S 492,3 millones)) en el sector de la
produccién agricola primaria mientras dure la crisis financiera y econdmica.

Ayuda (€ 3,32 millones (U$S 4,1 millones)) para los agricultores a través de donaciones a fondo perdido.

Fuente: CEl en base a OMC.

Articulos



Recuadro 1
Las medidas que afectan al sector agricola en la base de datos Global Trade Alert

De acuerdo a la informacion recabada por Global Trade Alert (GTA), desde noviembre de 2008 hasta
enero de 2011 se registraron 1.411 medidas, de las cuales mas de la mitad son consideradas distor-
sivas (rojas), cerca del 27% potencialmente distorsivas (dmbar) y el 21% restante, de liberalizacion
o facilitacién del comercio (verdes).? Las medidas afectan a 1.214 lineas arancelarias (a 4 digitos del
Sistema Armonizado) y a 233 paises. El 89% de las medidas registradas corresponden a los sectores
productores de bienes y el 11% a los sectores de servicios.

Se pueden distinguir casi 440 medidas distorsivas o potencialmente distorsivas relacionadas con el
sector agricola (18% del conjunto de las medidas rojas y &mbar). La mayor cantidad corresponde a
los productos de la agricultura y la horticultura, seguidos por las carnes y pescados y por los productos
de la molineria, almidones y otros productos alimenticios. Por otra parte, las medidas de liberalizacién
o facilitacion comercial relacionadas con la agricultura representan el 14% de las medidas verdes, y
se concentran en los productos de la agricultura y la horticultura y en los productos de la molineria,
almidones y otros productos alimenticios.

Medidas registradas por sector afectado

Medidas  Medidas  Medidas  Medidas

Sector afectado totales*  verdes &mbar rojas
91 - Prqductos dg la agricultura, la horticultura y la 125 24 2 72
jardineria comercial
02 - Animales vivos y productos animales 72 14 15 43
21 - Carne, pescado, frutas, legumbres, aceites y 102 14 2 59
grasas
22 - Productos lacteos 67 9 15 43
23 - Productps deln.wollnena y almidones; otros 93 20 % 49
productos alimenticios
24 - Bebidas 45 9 11 25
25 - Productos del tabaco 24 0 7 17
Sectores productores de bienes agropecuarios 528 90 130 308
Resto sectores productores de bienes 2290 518 745 1027
Sectores prestadores de servicios 343 52 57 234
Total 3161 660 932 1569

Nota: * El total de medidas de este cuadro supera al total de medidas registradas en la base ya que una misma medida puede afectar a mas
de un producto o sector.

Fuente: CEl en base a Global Trade Alert.

a. GTAclasifica las medidas como “rojas”, “ambar” o “verdes”. Las medidas clasificadas como “rojas” son aquellas implementadas
por un pais que casi con seguridad afectaran intereses comerciales extranjeros. Las clasificadas como “ambar” incluyen tanto
medidas ya implementadas que pueden llegar a tener efectos distorsivos en el comercio mundial, como a las que han sido
anunciadas o estan bajo consideracion y que, de llegar aimplementarse, podrian afectar negativamente los intereses comerciales
extranjeros. Las medidas “verdes” son aquellas que implican liberalizacion comercial, no son discriminatorias 0 aumentan la
transparencia del régimen comercial de un pais.

b. Para la clasificacion de los sectores se utiliza la Clasificacion Central de Productos (CPC).




Recuadro 2
Planes de estimulo

Como respuesta a la crisis, numerosos paises anunciaron importantes programas de estimulo fiscal
con el objetivo de contrarrestar la recesion mundial potenciando la demanda agregada. A pesar de que
el objetivo primario de los paquetes fiscales no es el comercio exterior, estas cuantiosas inyecciones
de dinero publico en la economia y la influencia de los gobiernos sobre la forma de gastarlo tienen
la capacidad potencial de distorsionar los mercados y la competencia y asi influir en el comercio
internacional.

El relevamiento de medidas efectuado por la OMC incluye los planes de estimulo, pero la informacién
brindada no esta lo suficientemente detallada. En este apartado se presentan algunos ejemplos de
medidas incluidas en los planes de estimulo, que afectan directamente al sector agricola.

La Ley de Recuperacion y Reinversion de los Estados Unidos, aprobada en febrero de 2009, destind
U$S 787.000 millones, por diez afios, para crear fuentes de trabajo, restaurar el crecimiento econémico
y fortalecer a la clase media. Dentro de las disposiciones establecidas en esta ley se destacan las
siguientes que afectan al sector agropecuario:

Se destinaron U$S 24 millones para la construccion, reparacion y actividades de mejoramiento
de los edificios agricolas.

Se asignd una suma adicional para los préstamos directos y préstamos garantizados. Se
dispondran fondos para seguros rurales, U$S 1.000 millones para préstamos directos y U$S
10.472 millones para préstamos garantizados no subsidiados.

Se otorgaron U$S 150 millones para facilidades para las comunidades rurales y una suma
adicional para el costo de préstamos y concesiones.

Se destinaron U$S 1.380 millones para el costo de préstamos directos y garantias para el agua
rural, aguas residuales y programas de residuos.

Programas de commodities: i) se dispondran U$S 150 millones para programas de asistencia
alimentaria, y ii) el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos (USDA) podra asignar
asistencia adicional para los productores que sufran una pérdida millonaria de produccion a
causa de desastres naturales.

Por su parte, la Union Europea acordd, en diciembre de 2008, la creacién de un Plan Europeo de
Recuperacion Econémica para incrementar el poder adquisitivo, reactivar el crecimiento y crear
empleo, con un presupuesto de € 200.000 millones. Una quinta parte del Plan esta reservado para
el desarrollo rural, del cual casi el total ira al sector lacteo. Por otra parte, el marco temporal de la Co-
mision Europea para la ayuda estatal permite a los Estados miembros de la UE conceder cantidades
limitadas de ayuda (subvenciones directas) a los agricultores que tengan dificultades como resultado
de la crisis financiera.

5. Medicion de las ayudas

Una manera de aproximarse al valor monetario de los diversos tipos de ayudas y medidas de proteccién
al sector agricola es a través de las estimaciones que efectia la OECD, en particular la ayuda estimada al
productor (AEP, o producer support estimate - PSE). En esta medida se incluyen los desembolsos presu-
puestarios, los ingresos fiscales sacrificados y el valor monetario equivalente de medidas de frontera —tanto
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para la importacion como para la exportacion-y de los precios minimos y otros esquemas de apoyo via el
precio del mercado. Aunque una limitacion de esta medicion es que el calculo se efectua solo para los pai-
ses miembros de la OECD, incluye a todos los paises desarrollados®, entre quienes estan los que brindan
més apoyo al sector agricola.

En términos absolutos, y a nivel del conjunto de los paises miembros de la OECD, el valor monetario de la
AEP total disminuyé en 2009 poco mas del 3% respecto al de 2008 (Cuadro 10). Los pagos presupuestarios
de diversa indole, ya sea vinculados o no con el nivel de produccion, se redujeron 7%. Esta disminucion fue
compensada en parte por un aumento leve (0,75%) en las medidas que implican mejoras en el precio cobra-
do por los productores (ayuda via el precio del mercado, 0 market price support - MPS) debido a medidas
internas y de frontera, que representan casi la mitad del valor de las ayudas recibidas por el productor en
2009. Este pequefio aumento se debio en particular a la baja de los precios internacionales (OECD, 2010 a)
que hizo que se incrementaran las ayudas en paises con medidas contraciclicas, en general automaticas,
que varian en forma inversa al cambio de los precios y de los ingresos de los productores. Sin embargo, en
términos relativos' la ayuda se incrementd, aunque en forma muy leve: la AEP total representd el 25% del
valor de la produccion agricola en 2009, 2 puntos porcentuales mas que en 2008 y similar al nivel de 2007;
en términos relativos la ayuda via el precio del mercado present6 una variacion similar, mientras los pagos
presupuestarios subieron en 2008 y 2009.

Cuadro 10
Ayuda estimada al productor (AEP) en la OECD
2007 2008 2009

A. en U$S millones

AEP total 255.720 262.049 252.522
Ayuda via el precio del mercado 127.441 115.321 116.191
Pagos presupuestarios 128.279 146.728 136.331
B. en % del valor de la produccién agricola

AEP total 25 23 25
Ayuda via el precio del mercado 12 10 12
Pagos presupuestarios 12 13 14

Fuente: CEl en base a OECD (2010 a).

Anivel individual hay diferencias entre los paises de la OECD. Por ejemplo, en términos relativos, la AEP
se incrementd mas en Canada, Corea, Noruega y los Estados Unidos (Cuadro 11).

® Los paises en desarrollo miembros de la OECD son México y Turquia.
10 La medicion en términos relativos es para evitar posibles sesgos debido a modificaciones en los tipos de cambio y en la inflacion (OECD, 2004),
aunque la tasa de inflacién no representa un problema en este caso pues en estos afios fue muy pequefia.



Cuadro 11
Variacion de la ayuda estimada al productor: 2009 vs. 2008’
en %

pais AEP? Ayuda via el precio Pagos AEP 2009

del mercado presupuestarios  en millones de U$S

Australia -35,99 187,66 -36,09 927
Canada 52,36 71,44 32,24 7.794
Corea 18,60 24,12 21,19 17.518
Estados Unidos 13,15 495.85 -1,20 30.598
Islandia -11,80 25,11 -4,15 115
Japén 0,69 0,04 4,77 46.492
México 11,52 94,95 8,77 5.821
Noruega 13,23 27,41 2,90 3.711
Nueva Zelandia -44,14 -65,27 0,76 34
Suiza 7,30 9,53 5,20 6.209
Turquia 4,04 10,00 24,76 22.603
Unién Europea 6,27 -18,41 -1,63 120.840

1. Calculada en moneda local para evitar variaciones debidas a modificaciones en el tipo de cambio.

2. Ayuda estimada al productor.

Fuente: CEl en base a OECD (2010 a).

Por tipo de medida, las ayudas via el precio del mercado crecieron mas en Estados Unidos, Australia,
México, Canada, Noruega y Corea, aunque la AEP de Australia en términos absolutos es muy pequefia.
Este incremento se debid, en particular en Canadé, Corea, los Estados Unidos y México, a la disminucién
del precio internacional de los productos lacteos (OECD, 2010 a).

Por su parte, los pagos presupuestarios crecieron mas en Canada —debido a un aumento de los pagos
contraciclicos relacionados con la baja del ingreso de los agricultores—, seguida por aumentos mucho mas
pequefios en Suiza, Japdn, Noruega y Nueva Zelandia.

Es de destacar la reduccién —aunque pequefia— en el valor de las ayudas en la Union Europea, el mer-
cado con la mayor AEP —alrededor del 50% de la AEP del conjunto de los paises de la OECD-. Esto fue
motivado porque los precios internos cayeron mas que los internacionales y porque se redujo la compra
gubernamental de azucar.

6. Consideraciones finales

Con la crisis, el sector agricola se beneficid de distinto tipo de medidas, ya sea en frontera como internas.
En un sector tan protegido como el agropecuario, no hubiese sorprendido una intensificacion marcada en el
uso de medidas de proteccion y ayuda ante una crisis econémica como la iniciada en 2008. Sin embargo,
no s6lo no se ha observado una cantidad muy importante de medidas que afecten al sector, sino que varias
de ellas fueron transitorias y las que aiin perduran no se evidencian a priori como de gran magnitud.

Esto permitiria plantear que la crisis no ha influido de manera importante en el proteccionismo agricola.
Desde una perspectiva cualitativa, se siguieron utilizando los mismos instrumentos que antes de la crisis,
en particular en los paises desarrollados. Desde un punto de vista cuantitativo, aun cuando en este trabajo
no se ha presentado un indicador que permita medir variaciones en el proteccionismo agricola, se pudo
observar que con la crisis no ha habido un mayor uso de medidas de defensa comercial, que la reintroduc-
cion de subsidios a las exportaciones por parte de algunos paises desarrollados fue acotada a un tipo de
productos y fue transitoria, que los aranceles no han subido salvo, temporalmente, en algunos paises y en
productos especificos y que la ayuda estimada al productor —calculada por la OECD- no se incrementd
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en todos los paises y que el cambio ocurrido no se debi6 a nuevas medidas sino que, a raiz de la baja de
precios y/o de ingresos, se “gatillaron” medidas preexistentes a la crisis.

En consecuencia, en las politicas que protegen al agro no parece que la crisis haya tenido la misma in-
fluencia que sobre las politicas referidas a otros sectores, como ser el financiero o, dentro del sector real, el
automotriz, que recibié cuantiosas sumas en forma de subsidios a la produccion y al consumo.

Una explicacion de esto es que el sector agropecuario se encuentra de por si mas protegido que otros
sectores, aun en periodos sin crisis: se aplican aranceles mas altos", se limita la importacion mediante
cuotas y diversas restricciones, recibe diferentes tipos de ayudas internas y se beneficia de subsidios y
otras medidas para la exportacion.

Muchas de estas medidas suelen estar disefiadas para aumentar su efecto protector en épocas de dismi-
nucién de precios, produccion e ingresos. Entre éstas se destacan los aranceles especificos y otros no ad
valorem y las ayudas internas que se activan cuando el precio de mercado desciende por debajo de cierto
nivel de referencia o cuyo monto varia de manera inversa con el precio de mercado: a menor precio, mayor
ayuda'.

Por lo tanto, al ser un sector tan protegido, no precisa de una cantidad importante de medidas adicionales
para enfrentar una crisis econdmica general. Similar es la opinién expresada en OECD (2009), en el sentido
de que las medidas de apoyo existentes cumplen una funcién de amortiguacion contra los impactos de la
crisis de 2008 sobre el sector.

En este sentido, los cambios externos al sector y las crisis econdmicas y politicas han sido consideradas
como factores que han impulsado cambios importantes en los niveles de proteccion agricola al quebrar la
inercia institucional y politica y contrabalancear el poder de los grupos de interés (Swinnen, 2010: 46; de
Gorter, 2008: 15). Sin embargo, éste no parece ser el caso en la situacién actual. Los cambios que se estan
proponiendo para la Politica Agricola Comun de la Unién Europea parecen indicar que el nivel de ayuda
no se modificaria sino sélo habria un cambio en la forma de otorgarlos, esto es, un cambio en el tipo de
instrumentos y no en el nivel de proteccion'. Queda por ver si la forma en que ha sido afectada la situacion
fiscal de los paises que brindan importantes montos de ayudas internas, como es el caso de los paises
europeos y de los Estados Unidos, termina modificando el monto destinado al sector agricola, en la linea
de lo sugerido por Swinnen (2010: 51) de que los cambios en las variables externas al sector son efectivos
si superan cierto nivel.

Con relacion a las ayudas internas, una explicacion adicional de su escaso incremento es que aquellas que
tienen efectos directos sobre la produccion tienen limitaciones para ser incrementadas dado que sus mon-
tos maximos han sido consolidados en la Ronda Uruguay de la OMC. Esto sucede con las denominadas
ayudas de caja &mbar. Para salvar esta limitacion, los paises pueden recurrir a las ayudas de caja verde y,
de hecho, esto es lo que han venido haciendo (Nava, 2010).

1" Segun el calculo de Boumellasa, Laborde y Mitaritonna (2009: 22), el arancel promedio ponderado para 2004 para los productos agricolas
—incluyendo los equivalentes ad valorem de los aranceles no ad valorem y de las cuotas arancelarias— es 18,9 % mientras que para los productos
industriales es 4,4 %. Ademas, encuentran que los paises ricos protegen en promedio mas su sector agropecuario que los otros paises: el arancel
promedio agricola en los paises ricos es casi 7 veces mayor que el del aplicado a los productos industriales mientras que en los paises de ingresos
medios es 2,3 veces mayor y en los de menor desarrollo es 1,2 veces mayor.

2Ejemplo de esto son los pagos para cereales, oleaginosas, azlcar y productos lacteos en los Estados Unidos y para cereales, productos lacteos
y carne en la Union Europea. En el caso de la UE, el grado de vinculacion del pago con el precio y el nivel de produccién puede variar segun el
pais que aplica la medida.

13 Vale aclarar que los pagos desacoplados de la nueva PAC son en principio menos distorsivos de la produccion y el comercio. Sin embargo,
la magnitud de estos pagos y su acumulacién con otros tipos de ayudas pueden conducir a efectos distorsivos similares al de los pagos mas
acoplados (Galperin y Doporto Miguez, 2009).



Referencias

Anton, Jesus (2001). Decoupling: A Conceptual Overview. Paris: Organisation for Economic Co-operation
and Development.

Banco Mundial (2010). Indicators. http://data.worldbank.org/indicator

Boumellassa, Houssein, David Laborde y Cristina Mitaritonna (2009). “A Picture of Tariff Protection Across
the World in 2004. MAcMap-HS6, Version 2. IFPRI Discussion Paper No. 00903.

Bown, Chad P. (2008). “The WTO and Antidumping in Developing Countries”. Economics & Politics 20 (2):
255-288.

Bown, Chad P. (2009). “The Global Resort to Antidumping, Safeguards, and other Trade Remedies amidst
the Economic Crisis”. Policy Research Working Paper 5051. World Bank, septiembre.

Bown, Chad P. (2010 a). “Global Antidumping Database”. http://fecon.worldbank.org/ttbd/gad/
Bown, Chad P. (2010 b). “Global Countervailing Duties Database”. http://econ.worldbank.org/ttbd/gcvd/

Cicowiez, Martin (2010). “El analisis cuantitativo de la politica comercial argentina”. En Los Acuerdos
Comerciales. Reflexiones desde un enfoque argentino, Julio Berlinsky y Néstor E. Stancanelli (editores),
143-164. Buenos Aires: CARI - CEI- Siglo XXI Editora Iberoamericana S.A.

de Gorter, Harry (2008). “Explaining inefficient policy instruments”. Agricultural Distortions Working Paper
75. Banco Mundial. http://siteresources.worldbank.org/INTTRADERESEARCH/Resources/544824-
1146153362267/deGorter_Inefficient_Instruments_0808.pdf (9 de febrero de 2011).

Doporto Miguez, lvana, Verdnica Fossati y Carlos Galperin (2009). “Crisis y medidas comerciales: ¢, regreso
al proteccionismo?”. Revista del CEl: Comercio Exterior e Integracion 15: 89-123.

European Commission (2011). “Eighth report on potentially trade restrictive measures. May 2010 - September
2010". DG-Trade — European Commission.

Francois, Joseph y Gunnar Niels (2004). “Political influence in a new antidumping regime: Evidence from
Mexico”. Tinbergen Institute Working Paper No. Tl 2004-011/2.

Galperin, Carlos e Ivana Doporto Miguez (2009). “Green box subsidies and trade-distorting support: is
there a cumulative impact?”. En Agricultural Subsidies in the WTO Green Box. Ensuring Coherence with
Sustainable Development Goals, Ricardo Meléndez Ortiz, Christophe Bellmann y Jonathan Hepburn
(editores), 239-257. Cambridge: Cambridge University Press. También en Revista del CEl: Comercio
Exterior e Integracion 16: 129-142.

Henn, Christian y Brad McDonald (2011). “Protectionist responses to the crisis: damage observed in prod-
uct-level trade”. IMF Working Paper WP/11/139.

IMF (International Monetary Fund) (2011). World Economic Outlook. September 2011. Washington, D.C.:
Fondo Monetario Internacional.

Irwin, Douglas A. (2005). “The Rise of U.S. Antidumping Activity in Historical Perspective”. IMF Working
Paper. WP/05/31.

Knetter, Michael M. y Thomas J. Prusa (2003). “Macroeconomic factors and antidumping filings: Evidence
from four countries”. Journal of International Economics 61 (1): 1-17.

Articulos



Nava, Juan (2010). “Los subsidios domésticos en las negociaciones agricolas de la Ronda Doha: ¢ Limite
alas ayudas o consolidacion de las distorsiones?”. Revista del CEI: Comercio Exterior e Integracion 18:75-
92.

OECD (2004). “Agricultural Support: How is it measured and what does it mean?”. OECD Policy Brief.
OECD (2009). Agricultural Policies in OECD Countries: Monitoring and Evaluation 2009. Paris: OECD.
OECD (2010 a). OECD Agricultural Policies in OECD Countries 2010: At a glance. Paris: OECD.

OECD (2010 b). Trade and economic effects of responses to the economic crisis. OECD Trade Policy Stu-
dies. Paris: OECD.

OECD y FAO (2009). OECD-FAOQ Agricultural Outlook 2009-2018. Paris: OECD.
OECD y FAO (2011 a). OECD-FAQ Agricultural Outlook 2011-2020. Paris: OECD.

OECD Yy FAO (2011 b). “OECD-FAQ Agricultural Outlook 2011-2020, by commodity”. OECD-FAO Agricultural
Outlook 2011-2020. http://stats.oecd.org/ (26 de septiembre de 2011).

OMC (2008). Perfiles arancelarios en el mundo 2008. Ginebra: Organizacion Mundial del Comercio y Cen-
tro del Comercio Internacional UNCTAD/OMC.

OMC (2009 a). “Informe del Director General al Organo de Examen de las Politicas Comerciales sobre la
crisis econdmica y financiera y sobre los hechos ocurridos recientemente en relacién con el comercio”.
WT/TPR/OV/W/1. 20 de abril.

OMC (2009 b). “Informe del Director General al Organo de Examen de las Politicas Comerciales sobre la
crisis econdmica y financiera y sobre los hechos ocurridos recientemente en relacién con el comercio”.
WT/TPR/OV/W/2. 15 de julio.

OMC (2009 c). “Revista General de la Evolucién del Entorno Comercial Internacional. Informe Anual del
Director General. Parte A: Comercio y Acontecimientos Relacionados con el Comercio en 2009”. WT/TPR/
OV/12. 18 de noviembre.

OMC (2009 d). Perfiles arancelarios en el mundo 2009. Ginebra: Organizacién Mundial del Comercio y
Centro del Comercio Internacional UNCTAD/OMC.

OMC (2010 a). “Informe del Director General al Organo de Examen de las Politicas Comerciales sobre los
hechos ocurridos recientemente en relacion con el comercio”. WT/TPR/OV/W/3. 14 de junio.

OMC (2010 b). “Revista general de la evolucion del entorno comercial internacional. Informe anual del
Director General”. WT/TPR/OV/13. 24 de noviembre.

OMC (2010 c). Perfiles arancelarios en el mundo 2010. Ginebra: Organizacion Mundial del Comercio y
Centro del Comercio Internacional UNCTAD/OMC.

Rivera, Sandra A. (2003). “Key Methods for Quantifying the Effects of Trade Liberalization”. International
Economic Review. January/february: 1-8

Swinnen, Johan F.M. (2010). “The Political Economy of Agricultural and Food Policies: Recent Contributions,
New Insights, and Areas for Further Research”. Applied Economic Perspectives and Policy 32 (1): 33-58.



Evolucion del comercio exterior
argentino en la ultima década: | |
Daniel Berrettoni

origen, destino y composicion dbt@mrecic.gob.ar

Mariangeles Polonsky*
mpk@mrecic.gob.ar

Resumen

Durante la primera década del siglo el comercio exterior argentino mostré un comportamiento dinédmico,
acorde con la evolucién del comercio mundial y la expansién econdmica de sus principales socios
comerciales. Al tiempo que crecié significativamente la participacion en el nivel de actividad de la
economia, el cambio mas significativo desde el punto de vista macroeconémico quiza fue el aporte del
saldo de bienes y servicios para el logro de superavit en la cuenta corriente de la balanza de pagos
permitiendo que, a diferencia de las décadas anteriores, la economia argentina pueda crecer sin generar
desequilibrios en el sector externo.

Si bien los precios de los productos basicos que exporta la Argentina, significativamente mas altos
que en las décadas previas, jugaron un rol importante en el sostenimiento del superavit externo, los
precios de las exportaciones argentinas crecieron por debajo del promedio mundial y de la regién
latinoamericana. En cambio, el crecimiento de los volimenes exportados practicamente duplico al de
la region y también fue superior al que registrd la economia mundial.

El comercio exterior desagregado mostrd un crecimiento liderado por las manufacturas tanto agricolas
como industriales, que aumentaron su participacion en las exportaciones totales. Sin embargo, mien-
tras en el primer caso los precios tuvieron un papel més significativo, en las manufacturas industriales
el aumento se explicd mas que nada por las cantidades exportadas, cuyo ritmo de crecimiento mas
que duplicé al del promedio de las ventas totales.

Por su parte, el perfil del comercio exterior argentino, tanto con el mundo como con cada uno de los
principales socios, se acentud a lo largo de la década, con un aumento del superavit tanto en productos
primarios como manufacturas agricolas y un aumento en el déficit comercial de manufacturas industriales.
En este ultimo caso, el incremento en el déficit con Brasil y con Asia no alcanza a ser compensado por
el aumento del saldo positivo con la regién latinoamericana (excluyendo Brasil). Brasil y Asia desplazan
a socios mas tradicionales como origen de las importaciones argentinas, fundamentalmente los Estados
Unidos y la Unién Europea.

Por dltimo, hay que destacar la diferencia que existe en el comercio con Asia y Brasil, dado que
mientras en el primer caso las manufacturas industriales representan una proporcion insignificante de
las exportaciones argentinas a dicho mercado, el comercio intra-industrial tiene una participacion muy
significativa en el intercambio comercial con el mercado brasilefio, que absorbe mas de la mitad de las
ventas argentinas de manufacturas industriales. Teniendo en cuenta también la participacion del resto de
América Latina en este tipo de productos, la regién juega un rol fundamental para diversificar el patron de
comercio de la economia argentina.

*Se agradecen los comentarios de Jorge Lucangeli y Carlos Galperin.



1. Introduccion

La insercién internacional de una economia implica una relacion progresivamente més estrecha entre la es-
tructura productiva y social del pais y la evolucién de la economia mundial. Esta mayor dependencia implica
tanto oportunidades como riesgos y desafios. Entre las primeras, hay que mencionar a las posibilidades de
expandir la actividad productiva a partir del acceso a un mercado mas amplio, permitiendo al mismo tiempo
mejoras en la productividad y mayores niveles de empleo. Asimismo, una economia mas integrada al mundo
permite que una caida en la demanda interna sea compensada por la demanda de los mercados externos.

Los desafios, por su parte, se presentan en la medida que la competencia externa —tanto en la economia
local como en terceros mercados— afecta los niveles y las formas de produccion local, produciendo efectos
economicos y sociales que, aun cuando en algunos casos no sean representativos a nivel nacional, si
pueden serlo para ciertos sectores y/o regiones de un pais.

Para apreciar mejor las oportunidades asi como para poder enfrentar los potenciales riesgos resulta ne-
cesario seguir de cerca los cambios en el comercio mundial asi como también tener conocimiento de la
estructura productiva y comercial del pais.

El presente trabajo tiene como objetivo general describir los principales cambios que evidencio el comercio ex-
terior argentino en la primera década de este siglo. En términos mas puntuales, se buscara poner en contexto
—histérico y en relacién a otros paises— la evolucion de los flujos de comercio de la Argentina y destacar los
principales cambios a nivel de producto y socios comerciales que se produjeron en los Ultimos afios.

La primera seccién hace una descripcion del comercio mundial y de los principales cambios observados
en los ultimos diez afios con el objetivo de distinguir los principales factores que lo impulsaron y afectaron
en dicho periodo. La segunda seccion analiza la evolucion del comercio exterior argentino en términos
agregados, puntualizando las diferencias mas importantes que desde el punto de vista macroeconomico
distinguen a los Ultimos afos con relacion a las décadas previas. Los principales cambios a nivel sectorial,
tanto en relacién con los socios con los que comercia la Argentina como en lo referido a la composicion de
productos del intercambio externo, se analizan en la tercera seccién, con el propésito de evidenciar si se
produjeron modificaciones en el perfil de insercion internacional de la economia argentina. Por ultimo, la
seccion cuatro esta destinada a los comentarios finales y a las perspectivas del comercio exterior argentino
para los proximos afos.

2. La evolucion del comercio mundial

En 2010 los valores comerciados a nivel mundial se recuperaron parcialmente de la caida mas aguda de
la que se tenga registro, teniendo en cuenta que en la crisis de la década del treinta del siglo pasado la
contraccion de los flujos comerciales fue mas prolongada pero menos pronunciada’. En 2009, la caida en
términos de valor fue del 21,7%, mientras que en volumen se observo un descenso de 14,5% (ver Gréfico
1). Esto supera las contracciones en las crisis mundiales anteriores, si se tiene en cuenta que las cantida-
des comercializadas habian caido 7% en 1975y 2% en 1982.

De acuerdo a diversas fuentes, son varios los factores que explican la magnitud de la caida en el comercio
mundial, pero el consenso parece apuntar a que la causa principal es la contraccion en la demanda agregada
en las economias desarrolladas (OMC, 2010 y Baldwin, 2009)). Sin embargo, lo que ha sorprendido a muchos
analistas es la magnitud de la caida del comercio mundial, que resulté mucho mayor a la esperada.

' Durante la Gran Depresion pasaron 24 meses hasta que el comercio mundial alcanzé una caida tan grande como la observada en los 9 meses
que siguieron a noviembre de 2008 (Baldwin, 2009).



En esta oportunidad, la respuesta del comercio ante la recesion mundial fue muy superior que en las
recesiones anteriores, por lo tanto es necesario indagar sobre las posibles razones de este grado de
sensibilidad de los flujos comerciales a la caida en la produccion mundial.
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La explicacién hay que buscarla en la naturaleza de los factores de la demanda, en particular a un repentino
ajuste en las compras de bienes durables —cuyo consumo es factible de posponer— inducido por la crisis,
que interactud con dos tipos de efectos, uno relacionado con la composicién del comercio y el otro con la
sincronicidad de los movimientos, que magnificaron la respuesta del comercio a la caida en el PIB.

Para entender el primero de los efectos, hay que observar con detenimiento una tendencia relacionada con
la divisién de los procesos de produccion que tuvieron lugar en la economia mundial. En las Ultimas déca-
das crecié la participacion del comercio de manufacturas en los intercambios globales, en un proceso de
fragmentacion de la produccién mundial que se tradujo en el aumento del comercio intraindustrial, primero
entre paises desarrollados y entre éstos y algunos paises en desarrollo y, mas recientemente, entre paises
del mundo en desarrollo. Esta tendencia, que se reforzd en la década del noventa, significé concretamente
que un mismo producto cruce varias fronteras, dado que las partes importadas se transforman en compo-
nentes exportados que, a la vez, se transforman en bienes intermedios en otro pais para agregarle valor y
ser reexportado. De esta manera, las cifras de comercio contabilizan varias veces el valor agregado final.

Los bienes de consumo duraderos y los bienes de capital representan una porcion relativamente significati-
va del comercio mundial, aunque una porcién mucho menor del PIB mundial —en el cual los servicios repre-
sentan una fraccién muy importante-. Dado que la caida en la demanda mundial se debio particularmente
a la retraccion del gasto en bienes durables y bienes de capital, las diferencias en la composicion explican
que el impacto haya sido mucho mayor sobre el comercio mundial que en el PIB.

Por su parte, el segundo de los efectos muestra que los flujos de comercio de practicamente todas las
naciones del mundo cayeron al mismo tiempo, mostrando una destacable sincronicidad. La explicacién se
basa tanto en las cadenas de produccion mundial como en la tecnologia de informacion, que hace que los
productores en cualquier parte del mundo tengan una respuesta inmediata a las condiciones del mercado
en otra region del globo.
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A pesar de la magnitud de la caida durante la crisis mundial, el saldo de la primera década del siglo es
positivo: los flujos de comercio manifestaron un crecimiento promedio anual de 7,6% en valor y de 3,2% en
términos de volumen.

2.1. Contribucién por regiones

El Grafico 2 muestra la proporcion en que cada region participd en el crecimiento de las exportaciones mun-
diales en las dos ultimas décadas, teniendo en cuenta sdlo el comercio extra-Union Europea. Al igual que
en la década del noventa, la region que mas contribuy6 al crecimiento del comercio mundial en el periodo
2000-2009 fue Asia, que explica el 44% de la expansion que mostraron las exportaciones. Europa explico
un quinto de la expansion y América del Sury Central, alin cuando superaron el valor de la década anterior,
particip6 con 5,6%, casi el mismo valor que Africa.

Por su parte, el cambio mas apreciable lo evidencié América del Norte, region que registré una caida muy
significativa en su contribucion entre ambos periodos a partir de un comercio muy poco dinamico en la
Ultima década, pasando de un impulsor del comercio internacional a tener una contribucién casi marginal.
La pérdida que evidencié dicha regién fue ganada en parte por Europa, pero sobre todo por las regiones en
desarrollo, que cobran un protagonismo cada vez mayor en la dinamica del comercio mundial.

Grafico 2
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Teniendo en cuenta la dinamica de los precios, para evaluar la trayectoria del comercio mundial resulta con-
veniente distinguir entre la evolucién de las exportaciones mundiales en valor y cantidad (o volumen). Para
ello, el Cuadro 1 muestra las cifras de crecimiento anual de las exportaciones totales en las dos Ultimas
décadas y su descomposicion en tres grandes categorias.



Cuadro 1

Exportaciones mundiales
Variacion promedio anual, en %

Productos  Combustibles y productos
agricolas  de las industrias extractivas Manufacturas ~ Total

Valor
1991-2000 31 6,9 73 6,8
2000-2009 8,7 114 6,6 7,6

Volumen
1991-2000 4,0 38 76 6,8
2000-2009 32 22 34 32

Fuente: CEl en base a datos de OMC.

Las exportaciones mundiales totales, medidas en délares, crecieron a un ritmo mayor en la Ultima década
en comparacion con los afios 90. Sin embargo, cuando se observa la evolucidn de los volimenes, la tasa
de crecimiento se reduce a la mitad (ver Ultima columna del cuadro). De esta manera, los precios fueron im-
portantes para explicar el crecimiento del comercio mundial en la tltima década, a diferencia de lo ocurrido
en el periodo 1991-2000. Como muestra el Cuadro 1, la mejora en los precios explica fundamentalmente el
dinamismo del comercio de productos agricolas y de combustibles.

Cuando son medidas en volumen, las exportaciones mostraron una fuerte reduccién en la tasa de creci-
miento entre ambas décadas, mas que nada en el comercio de manufacturas. Aqui hay que tener en cuenta
el efecto de la ultima crisis mundial, dado que las exportaciones de manufacturas sufrieron una contraccién
del 15,5% en 2009, muy superior a las caidas que mostraron las cantidades comerciadas de productos
agricolas (-2,8%) y los combustibles (-4,4%). Esto se debe al mayor grado de respuesta que presenta la
demanda de productos manufacturados a las variaciones en el poder adquisitivo —lo que técnicamente se
conoce como mayor elasticidad-ingreso—, asi como también por la segmentacién de la produccion mundial,
como se comentd mas arriba.

3. Cambios agregados en el comercio argentino y el contexto internacional

El Cuadro 2 muestra los indicadores de comercio a nivel agregado para la Argentina en los Ultimos 20 afios.
De los datos se desprende que durante la primera década de este siglo el comercio exterior argentino mos-
tré un comportamiento dinamico, aunque con un crecimiento mas bajo que en la década del noventa.

Si se considera la suma del comercio de bienes (exportaciones + importaciones), entre 1998/00 y 2008/10
el aumento fue de 8,3% por afio, cuatro puntos porcentuales por debajo del crecimiento observado entre
1988/90 y 1998/00. Este menor dinamismo en la ultima década estuvo explicado, exclusivamente, por las
importaciones, que mostraron entre los trienios 1998-2000 y 2008-2010 una tasa de expansion promedio
anual de 6,5%, un tercio de la observada en la década previa. En cambio, durante el mismo periodo, las
exportaciones sostuvieron e incluso aumentaron levemente el ritmo de expansion al pasar de 9,4% en los
noventa al 9,8% en la primera década del siglo.

En materia de servicios comercializables, en un contexto muy dinamico del comercio total, entre 1998-
2000 y 2008-10 las exportaciones crecieron 9,6% (promedio anual), un mayor ritmo que las importaciones
(3,7%), al revés de lo ocurrido en la década del noventa, cuando las exportaciones crecieron al 8,1% anual
y las importaciones lo hicieron al 12,2%.
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Cuadro 2

Evolucion del comercio exterior argentino
promedios anuales por trienio

1988-1990 1998-2000 2008-2010

Valores comerciados (U$S millones)

Exportaciones de bienes 10.354 25.361 64.729
Importaciones de bienes 4.161 25.841 48.516
Exportaciones de servicios 2.218 4.836 12.087
Importaciones de servicios 2.872 9.116 13.116

Términos del intercambio (2000 = 100)
Precios de intercambio de bienes, f.0.b. 80,0 89,7 120,6

Precios de intercambio de servicios 125,7 168,2 97,7

Participacion en el PIB argentino (%)

Exportaciones de bienes 8,86 8,78 19,76
Importaciones de bienes 3,56 8,94 14,81
Exportaciones de servicios 1,90 1,67 3,69
Importaciones de servicios 2,46 3,16 4,00

Participacion en el comercio mundial (%)

Exportaciones de bienes 0,33 0,43 0,44
Importaciones de bienes 0,13 0,42 0,33
Exportaciones de servicios 0,33 0,34 0,33
Importaciones de servicios 0,40 0,66 0,38

Fuente: CEl en base a INDEC y CEPAL.

La evolucion del comercio argentino siguié muy de cerca la tendencia mundial, tanto de bienes como de
servicios. En la Ultima década, Argentina represent6 0,4% de las exportaciones mundiales de bienes y 0,3%
de las de servicios.

3.1. El comercio en el contexto macroecondmico

Desde el punto de vista macroeconomico, se destacan al menos tres aspectos en la evolucién del comercio
exterior argentino en el periodo 2001-2010:

o Elprimero esta referido al papel que juega la balanza comercial de bienes y servicios en la cuenta
corriente de la balanza de pagos.

e Elsegundo a los cambios en la participacion de los flujos de comercio en el nivel de actividad de
la economia argentina.

o Finalmente, es importante considerar la evolucidn de los precios relativos entre bienes transables y
no transables para considerar los incentivos que tienen las empresas para participar en el mercado
internacional, asi como la presion competitiva que puede tener la produccidn local desde el resto
del mundo.

En primer lugar, el Grafico 3 muestra el saldo promedio anual de la cuenta corriente de la balanza de pagos
en las dos Ultimas décadas, asi como también el resultado de las dos cuentas de transacciones comerciales
que la conforman: la balanza de bienes y la de servicios.



Grafico 3
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Desde el punto de vista macroeconémico, el resultado de la cuenta corriente refleja la diferencia entre el in-
greso y el gasto agregado de una economia. Por lo tanto, una situacion deficitaria implica que la economia
gasta por encima de sus ingresos y que, en consecuencia, dicha diferencia se financia con endeudamiento
externo. Esta fue la situacion que predominé en la década del noventa y que se tradujo en un déficit prome-
dio anual de U$S 8470 millones en dicho periodo.

Dada su posicion de deudor neto y de receptor neto de Inversidn Extranjera Directa, la Argentina paga mas
servicios de intereses que los que recibe, al tiempo que también se generan flujos negativos de utilidades y
dividendos de las empresas extranjeras que participan de la actividad productiva interna. Por este motivo,
para compensar dichos pagos, la economia argentina necesita —y continuara necesitando en los proximos
afios— de saldos positivos en el comercio global de bienes y servicios para mantener una posicion supera-
vitaria en la cuenta corriente.

Precisamente, la evolucion del saldo comercial durante la década, tanto en materia de bienes como de
servicios, fue fundamental para explicar la mejora en la cuenta corriente de la Balanza de Pagos entre la
década del 90 y la primera de este siglo, que se manifesté en un cambio promedio anual superior a los
U$S 14.000 millones, lo cual expresado en términos del tamafio de la economia argentina significo pasar
de un déficit promedio anual de 1,6% del PIB en el trienio 1998-2000 a un superéavit de 4,6% del PIB en
2008-2010.

La reduccion en el déficit en servicios comerciales se produjo en un contexto de crecimiento no sélo de
las exportaciones sino también de las importaciones. Cuando se comparan las tasas de crecimiento entre
ambas décadas, se observa que entre 1998-2000 y 2008-10 las ventas de servicios comerciales crecieron
150%, mientras que las compras aumentaron 44%, revirtiendo el desempefio observado en la década del
noventa cuando las primeras crecieron 118% y las segundas 217%.

El otro cambio macroeconomico significativo en los Ultimos afios ha sido, siguiendo la tendencia mundial,
la mayor participacion del comercio exterior en el nivel de actividad econémica. Tal como se desprende del
Cuadro 2, mientras a fines de los noventa el coeficiente de apertura (exportaciones + importaciones de bie-

Articulos



nes y servicios/PIB) alcanzé 22,6%, en el trienio 2008-10 representd 42,2%. Este mayor grado de apertura
significé que las variaciones en los intercambios con el resto del mundo tengan una mayor influencia sobre
la actividad econdmica interna, tanto positivamente —por la traccion que puede significar sobre la produc-
cion y el empleo un aumento en las ventas externas- como negativamente, por la mayor competencia de los
productos importados a la que se ven enfrentadas una mayor cantidad y variedad de empresas.

Finalmente, no se puede dejar de lado el andlisis del tipo de cambio real multilateral. Esta variable mostrd
un nivel promedio en los Ultimos diez afios mas alto que el observado en la década del noventa, si bien con
un nivel mas elevado de volatilidad que en dicha década.

El Gréfico 4 muestra la trayectoria del tipo de cambio real multilateral (TCRM) y de los tipo de cambio real
(TCR) bilaterales frente al dolar, el euro y el real. La crisis mundial produjo, sin dudas, fuertes cambios en
las paridades reales, que se manifestaron en trayectorias diferentes en los dos Ultimos afios. Es asi como,
en relacion con comienzos de 2008, se evidencid una apreciacion del peso frente al délar y el euro mientras
se produjo una depreciacion frente a la moneda brasilefia en el mismo periodo, con lo cual a fines de 2010
el TCR bilateral con Brasil superaba los valores previos a la crisis.

Grafico 4

Tipo de cambio real de la Argentina segun Indice de Precios Mayorista
indice 2005=100
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3.2. La evolucion de las exportaciones argentinas en el contexto global y
latinoamericano

No hay duda que la mejora en los precios de los principales productos basicos que exporta la Argentina fue
significativa, como muestra la evolucion del indice de precios de las materias primas del Banco Central de la
Republica Argentina (2011), que crecié un 131,6% cuando se comparan los trienios 1998-2000 y 2008-10.

Aun asi, es necesario poner en contexto la mejora en los precios de exportacion de la Argentina, para lo
cual puede ser util comparar con la situacién que se observo en la regién latinoamericana asi como también
con el promedio mundial.



En un contexto de suba generalizada, la evolucidn de los precios de los productos basicos a lo largo de la
década no ha sido pareja, sino que se observa una importante dispersion, con precios del petréleo y los
metales creciendo por arriba del promedio para todo el grupo, mientras que para el caso de las mercancias
agricolas el crecimiento ha sido mucho més moderado.

De acuerdo con el indice elaborado por el FMI, en todo el periodo 1990-2010 el incremento promedio de
los precios de los productos primarios basicos fue de 161% (Grafico 5). Por un lado, los productos agricolas
estuvieron por debajo del aumento promedio: los precios de los alimentos crecieron 92% y el de las materias
primas agricolas un 32%. En el otro extremo, se encuentran la energia y los metales, cuyos precios crecieron
206% y 239%, respectivamente.

Grafico 5

Precio mundial de los productos primarios basicos
indice base 2005=100, en términos de U$S corrientes
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Fuente: CElen base adatos del FMI.

En América Latina, estos precios determinaron un cambio significativo en los valores exportados, de acuerdo
con la participacion de los distintos productos basicos en las ventas externas. La influencia de los precios
fue sin dudas mas importante en algunos paises que en otros, por lo cual cabe preguntarse por la situacion
argentina frente a lo ocurrido en el plano regional y mundial.

El Grafico 6 muestra la importancia de los precios y de las cantidades para explicar el aumento de las ex-
portaciones en el periodo 2000-2010 en la Argentina, América Latina y el Mundo a partir del aumento total
que mostraron ambas variables a lo largo de la Ultima década. Las cifras muestran que, para el promedio
de la region latinoamericana, los precios acumularon una suba de 20 puntos porcentuales superior a las
cantidades. En el caso de las exportaciones mundiales, aunque también prevalece el efecto precio, el peso
de ambos factores a lo largo de la década fue mas parejo.
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Grafico 6

Tasa de crecimiento acumulada de las exportaciones (en %)
2000 - 2010
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En el caso argentino se observd una evolucion diferente, dado que los volumenes exportados crecieron
casi 80% en la década, frente al aumento de menos del 50% que registraron los precios. Por otra parte, el
aumento porcentual en las cantidades exportadas por la Argentina practicamente duplicé el promedio de la
region y superd también por un amplio margen al que mostré el mundo, como se desprende del Gréfico 6.
De acuerdo con los datos mencionados, en el contexto latinoamericano y mundial las ventas externas ar-
gentinas han sido menos favorecidas por la evolucién de los precios internacionales. En términos relativos,
las cantidades han tenido una mayor importancia para explicar el dinamismo exportador argentino en la
Ultima década.

Otro efecto de la evolucion de los precios ha sido que para el promedio de los paises latinoamericanos el
crecimiento de las exportaciones de productos basicos estuvo por encima del agregado, dando como resul-
tado que la participacion de las materias primas en el total exportado de bienes y servicios creciera del 25%
al 34% en el transcurso de la década, de acuerdo con datos de la CEPAL (Grafico 7). Este proceso pas6 a
conocerse como “reprimarizacion” de las ventas externas, dado que revierte una tendencia decreciente que
se habia observado en América Latina en las ultimas dos décadas del siglo XX, teniendo en cuenta que a
comienzos de los ochenta la participacion de este tipo de productos era de alrededor de 52%.

En la Argentina este proceso no se verifico; por el contrario, el peso de las materias primas en el total ex-
portado de bienes y servicios durante la ultima década se redujo del 42% al 38%. En cambio, el promedio
de los paises del MERCOSUR mostr6 una tendencia creciente, aunque menos marcada que para toda la
region, como se observa en el Grafico 7.



Grafico 7

Participacion de las materias primas en el total exportado de bienes y
servicios (en %)
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No se puede tener un panorama completo del efecto de la evolucién de los precios internacionales sobre
el comercio si no se analiza también su influencia sobre las importaciones. El impacto del nuevo piso que
alcanzaron los precios de los productos basicos ha sido muy diferente, de acuerdo con la posicion de cada
pais en el comercio internacional. Légicamente, los paises mas beneficiados han sido los exportadores de
este tipo de productos pero, independientemente de la composicion de la canasta exportadora, muchos
paises en desarrollo también se han visto afectados negativamente por el lado de las importaciones, espe-
cialmente aquellos dependientes del petréleo.

América Latina muestra a lo largo de la década distintos casos. Por un lado, las regiones més favorecidas
fueron la Comunidad Andina y Chile, cuyos términos de intercambio crecieron un 61% y 92%, respectiva-
mente, entre 2000 y 2010, de acuerdo a datos de la CEPAL (CEPAL, 2010). En una situacion intermedia fi-
guran los paises del MERCOSUR, que mostraron un aumento del 15%, mientras que en el otro extremo es-
tan los paises centroamericanos que integran el Mercado Comuin Centroamericano (MCCA), que sufrieron
durante el periodo una caida de 16%, fundamentalmente debido a su dependencia externa del petroleo.

En el caso especifico de la Argentina, los términos del intercambio crecieron 26% en el periodo 2000-10, lo
que equivale a un crecimiento promedio anual del 2,4%, por encima del promedio latinoamericano (2%).
4. Comercio desagregado de la Argentina

En la presente seccion se realiza un andlisis de la evolucion del comercio exterior argentino tanto desde el
punto de vista de los socios como de los productos comercializados para destacar los principales cambios

ocurridos a lo largo de la primera década del siglo.

Por el lado de los productos, lo primero que muestra la evolucion del comercio exterior durante la Ultima dé-
cada es el creciente peso de las manufacturas tanto en las ventas como en las compras de la Argentina.
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El Grafico 8 muestra la descomposicion de las exportaciones por grandes rubros de acuerdo a la clasificacion
del INDEC. A partir de la evolucidn que muestran las lineas se observa claramente una mayor dispersion
entre los cuatro grupos de productos hacia el final de la serie con relacion a los valores registrados a fines de
los noventa. Mientras en el trienio 1998-2000 el rango exportado para los cuatro rubros oscilaba entre U$S
3.400 millones (combustibles) y U$S 8.300 millones en las Manufacturas de Origen Agropecuario (MOA), en
el trienio 2008-2010 la exportaciones se encontraban entre U$S 6.800 (combustibles) y U$S 22.500 millones
(MOA), con valores muy similares para las MOA y las Manufacturas de Origen Industrial (MOI).

De esta manera, entre los periodos mencionados la participacion de los productos manufacturados en el
total exportado aumentd: en el caso de las MOA pasé de 33% a 35%, mientras que en el caso de las MOI
de 31% a 33%.

Grafico 8

Exportaciones argentinas por grandes rubros
en U$S millones
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Los precios tuvieron un papel importante en la evolucion de los valores exportados, como se menciond,
pero el impacto fue diferente en cada uno de los grandes rubros. Para discriminar el “efecto precio”, el Gra-
fico 9 muestra las exportaciones segun la misma clasificacion pero medida en cantidades exportadas. En
este caso se observa un comportamiento ain mas diferenciado a lo largo de la década. En primer lugar, las
MOA'y las MOI muestran hasta 2006 una evolucion similar. Sin embargo, a partir de 2007 las cantidades
de MOA se “amesetan” mientras que las de MOI siguen la trayectoria creciente, sélo interrumpida por la
crisis internacional de 2009, de la que no escaparon los principales mercados de destino de este grupo
de productos, esto es, los paises latinoamericanos, que representan el 68% de las exportaciones de MOI
argentinas.

MOI es el dnico gran rubro que tuvo un crecimiento de los volimenes superior al promedio de las canti-
dades exportadas por la Argentina: si se compara el trienio 1998-2000 con el 2008-10, el aumento fue de
120% frente a una expansion de 57% de las exportaciones totales. Por su parte, las MOA mostraron un
aumento de 52% y la de productos primarios de 33% al comparar ambos periodos. En cambio, Combusti-
bles y minerales fue el Ginico gran rubro que mostré un comportamiento negativo, registrando las cantidades
exportadas una contraccién del 45% entre los dos trienios.



Grafico 9

Exportaciones argentinas por grandes rubros
indice en volumen - Base: 1998-2000=100
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Para mostrar la evolucion de las exportaciones con un grado mayor de detalle, se realiza la apertura de
los Grandes Rubros. El Cuadro 3 muestra los sectores que explicaron el 79% del aumento de las expor-
taciones totales en la Ultima década, comparando el promedio 2008-2010 en relacién con 1998-2000. Las
manufacturas, tanto agricolas como industriales, aportaron 62 puntos porcentuales de dicho cambio y 70%
de la variacion del total exportado.

Si se observa la ultima columna del Cuadro 3, al interior de las MOAy las MOl las cantidades se incremen-
taron en todos los rubros, salvo Metales y sus manufacturas. Mas aun, el incremento de las cantidades de
la mayor parte de los sectores estuvo por encima de 50%, alcanzando en algunos casos subas superiores
al 150% —Material de transporte terrestre, Productos quimicos, Plésticos y Preparados de legumbres, hor-
talizas y frutas-.

Aunque las ventas argentinas en su conjunto han sido menos favorecida que las del resto de América
Latina por los incrementos de los precios, algunos sectores se vieron beneficiados por la evolucion de
las cotizaciones internacionales, especialmente aquellos vinculados a productos basicos y sus derivados,
que forman parte de los productos primarios y, en algunos casos, de manufacturas de bajo grado de
elaboracién.

En algunos rubros, precios y cantidades operaron en forma conjunta, como en el caso de las Semillas
y frutos oleaginosos, Grasas y aceites vegetales y Residuos y desperdicios de la industria alimenticia
-basicamente pellets para alimentacién animal-, mientras que en otros, como en los Cereales y Metales,
el crecimiento estuvo impulsado exclusivamente por las alzas en las cotizaciones internacionales. Esta
evolucion contrasta con el resto de las manufacturas donde el crecimiento de los valores exportados estuvo
liderado por las cantidades vendidas, teniendo en cuenta que las subas de los precios fueron relativamente
menores.
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Cuadro 3

Principales sectores de exportacion argentinos
contribucion al crecimiento y evolucion de las cantidades

Exportaciones en U$S millones Indice de cantidades (1993=100)
Promedio  Promedio Variacion % Contrilbulcic')n al Promedio Promedio Variacion %
98-00 08-10 crecimiento 98-00 08-10

Residuos y desperdicios de la industria alimenticia 2.162 8.400 288 16,0 185 327 77
Material de transporte terrestre 2.207 6.626 200 11,3 288 819 184
Grasas y aceites 2.320 5.576 140 8,4 206 262 27
Semillas y frutos oleaginosos 980 4.068 315 79 159 341 114
Productos quimicos y conexos 1.377 4125 200 71 316 794 152
Cereales 2.508 4,870 94 6,1 185 182 2
Metales comunes y sus manufacturas 1.242 2.882 132 42 167 164 2
Carnes 817 2.128 160 34 138 217 58
Maquinas y aparatos, material eléctrico 1.089 2.216 103 2,9 138 267 93
Materias plasticas y artificiales 423 1.340 217 2,4 342 864 153
Preparados de legumbres, hortalizas y frutas 323 973 201 1,7 177 461 161
Frutas frescas 456 1.099 141 1,7 188 327 74
Bebidas, liquidos alcohoélicos y vinagre 217 783 260 15 241 417 73
Productos de molineria 152 607 300 1,2 293 668 128
Productos lacteos 337 775 130 11 831 1.118 35
Papel cartén, imprenta y publicaciones 393 653 66 0,7 274 421 54
Pescados y mariscos sin elaborar 541 790 46 0,6 98 121 23
Hortalizas y legumbres sin elaborar 314 520 66 0,5 188 188 0
Cauchos y sus manufacturas 159 364 128 0,5 313 432 38
Subtotal 18.015 48.792 171 79,0
Resto 7471 15.672 21,0
Total 25.486 64.464

Fuente: CEl en base a INDEC.

Del lado de las importaciones, se observa una alta concentracion en manufacturas industriales, que re-
presentan el 86% de las compras totales. Entre ambos periodos, la composicion no ha mostrado grandes
cambios, si bien se produjo una pérdida de participacion de las MOl y MOA en favor de los Productos
primarios y los Combustibles. El incremento de las importaciones en el trienio 2008-2010 con relacion al de
1998-2000 se debi6 fundamentalmente a las mayores cantidades importadas (que aumentaron un 58%)
impulsadas por el crecimiento de la economia argentina y, en menor medida, a los precios (17,5%).

Por su parte, los sectores que explicaron la mayor parte del incremento de las importaciones fueron sumi-
nistros industriales elaborados —especialmente Productos quimicos organicos, Plasticos, Hierro y acero y
Abonos-, Bienes de capital y sus partes y Vehiculos automotores. Cabe destacar el importante aumento en
las compras de combustibles que en el trienio 2008-2010 fueron U$S 1.971 millones mayores que las del
promedio 1998-2000, donde fue determinante el efecto precio.

4.1. Composicion geografica y sectorial del comercio

El Cuadro 4 muestra la contribucion de los principales socios comerciales a las exportaciones argentinas en
el periodo 2008-2010 para cada uno de los grandes rubros y para el total exportado.



Cuadro 4

Contribucion de los principales socios comerciales al
crecimiento de las exportaciones segun Grandes Rubros

Productos

Primarios MOA MOl Combustibles Total
Brasil 1,8 2,7 374 13,9 15,5
China 371 8,0 0,7 15,0 11,9
Resto de ALADI 13,1 14,8 29,4 18,6 19,8
UE 14,2 30,6 9,3 0,6 17,3
Estados Unidos 0,5 1,3 49 14,7 3,6
Resto de Asia 91 13,3 1,3 0,3 7,2
Resto del Mundo 243 29,2 17,0 37,0 24,7

Fuente: CEl en base a INDEC.

China y Resto del Mundo fueron los que explicaron fundamentalmente el incremento en las ventas de
productos primarios. Ademas, mientras que el incremento de las manufacturas industriales se debi6, princi-
palmente, a los mercados latinoamericanos -Brasil y Resto de ALADI-, los mayores valores exportados de
MOA estuvieron explicados por el mercado europeo y del Resto del Mundo. Finalmente, si bien Resto del
Mundo explica la mayor parte del aumento de combustibles, la participacion de los socios es mas pareja.

Para completar el panorama por socios, los Graficos 10 muestran los saldos comerciales por grandes rubros
que se observaron en 1998-2000 y 2008-2010 entre la Argentina y sus principales socios comerciales.

En primer lugar, se observa que la mejora en el saldo comercial que mostro la Argentina entre fines de los
noventa y fines de la dltima década, y que se comento en la seccién anterior, esta explicada por el aumento
en el superavit comercial de Productos primarios y MOA?, parcialmente compensado por el incremento en
el saldo negativo de las MOI.

Es asi como se observa que con la mayor parte de los socios se produjo un incremento en el saldo positivo
de Productos primarios y MOA —salvo la caida en el superavit de los productos primarios con Brasil-. En
cambio, el panorama con cada socio es muy diferente cuando uno se detiene sobre las MOI. En este Ultimo
caso, tanto China como Brasil explican practicamente todo el aumento en el déficit comercial en MOI que
tuvo la Argentina entre 1998-2000 y 2008-10, que pasé de U$S 16.500 a U$S 22.400 millones entre ambos
trienios. En cambio, Resto de ALADI muestra la situacion contraria, dado que el superavit de la Argentina
con dicha region aumenté de U$S 580 a U$S 3.200 millones entre ambos periodos.

Con el mundo desarrollado el perfil se modera, fundamentalmente por una caida en el déficit de MOI
producto de la sustitucion de origenes de importacion: mientras en la Ultima década Brasil pasa de 23% a
31% y China del 4% al 13% de las compras totales argentinas, la participacién de la Unién Europea y de
los Estados Unidos cayeron del 27% al 16% y del 19% al 12%, respectivamente, durante el periodo de
referencia.

Por otro lado, el resto del mundo juega un papel de especial relevancia en el incremento del saldo
comercial sobre todo por su aporte al aumento de las exportaciones de productos primarios y manufacturas
agropecuarias.

2 | .a ampliacion del superavit de los productos primarios y MOA estuvo explicada por el dinamismo de las exportaciones de cereales y de los
porotos de soja y sus derivados y, si bien la composicion por productos no mostré grandes modificaciones, se puede apreciar un avance en la
participacion de Residuos y desperdicios de la industria alimenticia (+4,5 puntos porcentuales) y de la soja (+2,5 puntos porcentuales) en relacion
con los cereales y aceites.
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Grafico 10

Saldo comercial por Grandes Rubros y por socio

en U$S millones
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Fuente: CEl en base a INDEC.

Esto nos lleva a reflexionar sobre el perfil de comercio que la Argentina tiene con cada socio, teniendo en
cuenta que el conjunto elegido representan algo mas del 80% del comercio global. El primer gréfico mues-
tra que a lo largo de la ultima década el perfil comercial de la Argentina con el mundo se acentla, con un
crecimiento del saldo en productos primarios y MOA y un aumento en el déficit de manufacturas industria-
les. Los socios comerciales que ayudan a reforzar este perfil son Brasil y Asia —particularmente China- al
tiempo que el aporte del Resto de ALADI esta en direccidn de una balanza de manufacturas industriales
mas equilibrada.

Una diferencia importante entre los perfiles de comercio de manufacturas industriales con Brasil y Asia es
que con el primero se destaca la presencia de comercio intra-industrial mientras que con Asia hay un fuerte
sesgo importador, reflejado en la baja participacion de las exportaciones de cada sector de MOI en el total
(ver Cuadro Anexo). La mayor parte del déficit de MOI esta explicado por el aumento del saldo negativo
en Maquinas y aparatos y material eléctrico y Productos quimicos, rubros en los que la presencia de Brasil
y Asia es bien marcada aunque, como se sefialé anteriormente, la importancia de Asia como receptor de
exportaciones argentinas es muy baja.



En el Cuadro Anexo también se puede observar que el saldo comercial con el Resto de ALADI mejora en
todos los rubros de manufacturas industriales ya sea mediante una ampliacién del superavit o una reversion
del signo del saldo comercial en favor de la Argentina. En varios de los rubros, Resto de ALADI supera a
Brasil en participacion en el total exportado, como es el caso de Maquinas y aparatos, Metales comunes y
sus manufacturas y Productos quimicos y conexos.

5. Comentarios finales

En un contexto mundial dinémico, a lo largo de la tltima década la economia argentina incrementd su inser-
cion internacional a partir de elevadas tasas de crecimiento de su comercio exterior de bienes y servicios.
De esta manera, la creciente participacion de los flujos comerciales en el nivel de actividad econdémica abre
nuevos escenarios de riesgos y oportunidades para las empresas vinculadas directa o indirectamente a la
economia mundial.

Teniendo en cuenta el contexto internacional y regional, destaca en el caso argentino el aumento de
las cantidades exportadas, muy por encima de lo que mostrd la regién latinoamericana en promedio y
también superior al ritmo de expansiéon mundial. Ain cuando la mejora en los precios de las exportaciones
fue fundamental para sostener elevados superavit comerciales, el impacto promedio de la mejora de los
productos basicos fue menos importante que en el resto de la region e, incluso, cuando se compara con el
promedio mundial.

Desde el punto de vista macroeconomico, se destaca la reversion de déficit a superavit del saldo comercial
de bienes y servicios, de mas de seis puntos porcentuales en términos del PIB cuando se compara el pro-
medio de la Ultima década con lo observado en los afios noventa. Este cambio permitié sostener un saldo
positivo en la cuenta corriente y por tanto financiar el crecimiento de la inversion agregada sin necesidad de
recurrir al financiamiento externo neto, como habia ocurrido en la ultima parte del siglo XX.

La composicion por socios y productos del comercio argentino muestra, por un lado, una mayor presencia
de las manufacturas tanto agricolas como industriales en las exportaciones totales, destacandose en el se-
gundo rubro un aumento de su participacion a pesar de que el aumento en los precios no fue importante.

Por otro lado, se observa que el perfil de comercio, tanto con el mundo como con los principales socios, se
acentua: la Argentina aumenta el superavit comercial de productos agricolas primarios y manufacturados al
tiempo que crece el déficit de manufacturas industriales, sobre todo explicado por el intercambio con Brasil
y China. Entre estos dos ultimos socios se destaca, sin embargo, una diferencia significativa, teniendo en
cuenta la importancia y el dinamismo del mercado brasilefio como receptor de manufacturas industriales,
frente a la infima participacion que tiene China como destino de este tipo de productos.

El resto de la regidn latinoamericana compensa parcialmente el resultado negativo en manufacturas indus-
triales a partir de un superavit creciente para la Argentina en los Ultimos diez afios. De esta manera, el mer-
cado latinoamericano constituye, mas alld del MERCOSUR, una fuente significativa para la diversificacion
de las ventas externas argentinas. Por este motivo, la consolidacion del crecimiento de la regién observado
en los Ultimos afios, asi como también politicas para favorecer el valor agregado y la diferenciacién de bie-
nes y servicios exportables, constituye un factor fundamental para continuar aumentando la participacion
de productos no tradicionales en las exportaciones argentinas.
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Resumen

El objeto de este articulo es revisar en qué medida una crisis econémica como la iniciada a fines de
2008 ha modificado el lugar de China en el mundo y ha influido, en particular, en el patrén de medidas
de politica comercial de China y de los demas paises hacia las importaciones chinas.

En 2010 China se convirtié en la segunda economia mundial y su mejor desempefio comercial le
permitié pasar a ser el primer exportador y el segundo importador mundial. En el campo macroeconé-
mico, China respondi6 a la crisis, al igual que el resto de los paises, con politicas fiscales y monetarias
expansivas y con la puesta en marcha de un conjunto de incentivos econémicos disefiado para impulsar
la demanda interna.

China, en general, no acudio de manera significativa a politicas proteccionistas en el comercio interna-
cional para reducir el impacto de la crisis, como tampoco lo hicieron la gran mayoria de los miembros
de la OMC. Tampoco parece haberse incrementado el uso de politicas comerciales discriminatorias en
contra de productos de origen chino por parte de sus socios comerciales.

Por ultimo, no se encontré evidencia de que con la crisis haya aumentado la participacion de China en
las controversias y en las preocupaciones comerciales especificas en el terreno de obstaculos técnicos
al comercio y en los temas sanitarios y fitosanitarios en el &mbito de la OMC.

Afines de 1978, China inicié un proceso de reformas econdmicas y comerciales que en forma gradual liberd
sustancialmente sus regimenes de comercio e inversiones internacionales. Este proceso implicé el paso
de una economia de planificacion central a otra basada en el mercado, aunque manteniendo el liderazgo
politico del partido comunista. En consecuencia, China se ha transformado radicalmente convirtiéndose
en una economia socialista de mercado, que en el mundo occidental es considerada como una economia
mixta, en la que la participacion del estado se ha ido reduciendo paulatinamente.

Desde entonces incrementd de manera notable su participacion en el comercio internacional, convirtién-

dose en un nuevo eje del comercio mundial —primer exportador y segundo importador mundial en 2009-,
disputando asi la primacia a los Estados Unidos, Alemania y Japon.

*Se agradecen los comentarios de Graciela Molle a una version previa del presente articulo.



Al presente, China se encuentra en una etapa dinamica de insercion internacional y afronta la dificil tarea
que representa la expansién de su mercado interno. Precisamente, el enorme mercado interior le brinda
margen de maniobra para la continuidad de su proyecto modernizador, al permitirle amortiguar las oscila-
ciones de la demanda internacional.

La crisis econémica mundial de 2008-2009 representd una experiencia concreta en el sentido apuntado. Si
antes de que comenzara la crisis, en septiembre de 2008, China ya era considerada una potencia econdmi-
ca y comercial y sus politicas ya eran objeto de reclamos de las otras potencias, el desarrollo de la crisis y
el impacto que tuvo en el mundo, principalmente en los Estados Unidos y Europa, han acentuado el poderio
chino y, al mismo tiempo, el impetu de los reclamos sobre la economia asiatica.

Con este marco, el presente articulo buscara analizar si la crisis econdmica y financiera por la que atraviesa
la economia mundial desde fines de 2008 ha cambiado el lugar de China en el comercio mundial y si, a
la vez, variaron las medidas que China suele adoptar contra las importaciones provenientes del resto del
mundo y se modifico el patrén de medidas comerciales que los demas paises suelen adoptar contra las
importaciones provenientes de China.

El articulo se organiza de la siguiente forma. En la primera seccion se describe el desempefio de China en
el producto y el comercio mundiales. En la seccién 2 se resumen las medidas comerciales y sectoriales y
los planes de estimulo implementados por el gobierno chino a partir de octubre de 2008 para contrarrestar
los efectos de la crisis internacional, mientras que en la seccion 3 se identifican las medidas que han apli-
cado los demas paises contra las importaciones provenientes de China. En la cuarta seccion se revisan
las controversias y preocupaciones comerciales que involucran a China en la Organizacion Mundial del
Comercio (OMC) desde el inicio de la crisis. La ultima seccidn es de conclusiones.

1. China en el PIB y en el comercio mundial

Desde fines de la década del setenta, cuando inici6 su proceso de reformas econémicas y comerciales, el
producto interno bruto (PIB) de China, medido en délares constantes, ha crecido a una tasa promedio del
10%, superior al crecimiento mundial (3,4%) y al de los Estados Unidos (2,7%), Japdn (2,2%) y Alemania
(1,7%) durante el periodo 1980-2010. De este modo, fue aumentando su participacion en el producto
mundial y escalando posiciones entre los paises de mayor peso econémico. En 2009 su nivel de actividad
crecio 9,2% mientras el producto mundial se redujo 0,7% y en 2010 crecié 10,3% mientras que el producto
mundial aumenté 5,1% (IMF, 2011: 2), lo cual le permitié desplazar a Japon y ubicarse como la segunda
economia mundial con un PIB que se acerca a los U$S 6.000 miles de millones.

Tres hechos caracterizan el comercio exterior chino en los Ultimos afios: su papel creciente en el comercio
mundial, el cambio en la distribucién regional de las exportaciones e importaciones y la variacion de su
composicion sectorial (D"Elia, Galperin y Stancanelli, 2008).

La apertura de su economia le permitio incrementar su penetracién en los mercados de las economias de-
sarrolladas y simultaneamente transformarse en un importante destino de exportacion, especialmente para
las economias de la region asiatica, convirtiéndose en un nuevo eje del comercio mundial disputando asi la
primacia a los Estados Unidos, Alemania y Japdn. Su participacion en el comercio mundial se ha mas que
duplicado en los ultimos diez afios, llegando en 2009 a representar el 9,6% de las exportaciones y el 7,9%
de las importaciones mundiales, con lo cual en ese afio pasé a ser el primer exportador y segundo impor-
tador mundial' (OMC, 2010 d: 13), posiciones que mantuvo en 2010, con el 10,4% de las exportaciones y
9,1% de las importaciones (OMC, 2011 c: 24).

Las exportaciones e importaciones de China reflejan una tendencia ascendente que se acentué desde
fines de la década del noventa, alcanzando en 2008 ventas por U$S 1.429 miles de millones y compras
por U$S 1.132 miles de millones, alrededor del quintuple de los valores de 2000, afio previo a su ingreso
ala OMC.

1 En 1980, la posicién de China como exportador e importador mundial era vigésimo y décimo noveno, respectivamente.




Por tener un crecimiento basado en las exportaciones, en particular de productos manufacturados, China
fue afectada por los efectos de la recesion econdmica mundial iniciada a finales de 2008 (OMC, 2010 c:
2). Es por ello que en 2009, las exportaciones de China se redujeron 16% y sus importaciones 11% (OMC,
2010 d: 13), como resultado de un elevado componente importado en sus exportaciones de manufacturas,
aunque la reduccion fue menor que para el promedio mundial (23%) y para el resto de los cinco principales
exportadores e importadores mundiales.

En 2009, los Estados Unidos fueron el principal destino de las ventas de China —con una participacion de
20%-y Japdn el primer origen de las compras —con una participacion de 12,2%-. Otros importantes socios
fueron Hong Kong RAE? de China y Japdn como destinos de las exportaciones y la Republica de Corea y
los Estados Unidos, como origenes de las importaciones. EI cambio mas importante en la distribucion re-
gional de su comercio exterior se da con la disminucién de la participacion de Hong Kong, que quince afios
atrés era el destino de mas del 40% de las ventas y el origen de alrededor del 20% de las importaciones,
ala vez que creci6 el papel de los Estados Unidos en las exportaciones y de la Republica de Corea en las
importaciones.

Un rasgo para marcar de las importaciones es que reflejan un alto grado de especializacion vertical en re-
lacion con la produccién de otros paises del Asia-Pacifico, con China ocupando el lugar de centro regional
re-exportador de manufacturas con mayor grado de elaboracion: en 2009, el 32% de las importaciones fue
de bienes destinados al denominado “comercio de perfeccionamiento” o de procesamiento, mientras que
el 48% de las exportaciones fue de bienes perfeccionados en China: ademas, las empresas con inversion
extranjera representan el 84% de dicho comercio (OMC, 2010 c: 152).

De este modo, China ha asumido un papel de doble eje en el comercio mundial: por un lado, su bajo costo
salarial la ha transformado en un eje de las mercaderias que precisan un procesamiento intensivo en mano
de obra, siendo un importador desde otros paises de Asia de insumos y componentes intensivos en capital
y un exportador de los productos terminados hacia América del Norte y Europa; por el otro, es un destino
de bienes de capital y de manufacturas intensivas en capital (OMC, 2010 c: 7). Asi, su saldo comercial
presenta déficit con los paises de la region asiatica y superavit con los paises desarrollados. Otro cambio
en la composicion sectorial del comercio se nota en que al mismo tiempo fue disminuyendo el papel de
los productos del sector textil y vestidos en el total de las exportaciones: de representar cerca del 30% a
principios de los 90, en los ultimos afios comprende alrededor del 15%.

2. Las medidas de respuesta de China

Para hacer frente a la crisis, las autoridades chinas aplicaron politicas fiscales y monetarias expansivas,
implementaron un plan de estimulo econdémico para impulsar la demanda interna y contribuir a mantener
el crecimiento econémico ante la disminucion de la demanda externa e hicieron uso de diversas medidas
comerciales, subsidios y ayudas sectoriales y compras gubernamentales.

En esta seccion se presenta un resumen de las medidas comerciales y sectoriales y de los planes de esti-
mulo implementados por el gobierno chino entre octubre de 2008 —fecha considerada como de inicio de la
crisis— y octubre de 2010 para contrarrestar los efectos de la crisis internacional.

Para el relevamiento se sigue el método del inventario, por el cual se enumera la cantidad de medidas, sin
considerar el valor monetario involucrado ni el impacto de las medidas sobre el comercio, los precios, el
consumo o la produccién.? Se utilizé informacion extraida de material remitido por las embajadas y consula-
dos argentinos en el exterior* y datos relevados por la Organizacion Mundial del Comercio en los informes
preparados durante 2009 y 2010 sobre las medidas comerciales tomadas a partir de la crisis (OMC, 2009

2 Hong Kong, Region Administrativa Especial de China.

® Para comentarios sobre los métodos para analizar las medidas de respuesta a la crisis, ver el articulo de Juan Nava, Carlos Galperin y Veronica
Fossati, “La crisis economica y el proteccionismo agricola’, en este nimero de la Revista del CEl: Comercio Exterior e Integracion.

* La informacion remitida por las embajadas y consulados argentinos fue utilizada por el CEl como insumo para una base de datos sobre medidas
proteccionistas implementadas a partir de la crisis econdmica internacional. Para consultar los resultados obtenidos a partir de dicho relevamiento
ver Doporto Miguez, Fossati y Galperin (2009).
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a, b, cy 2010 ayb). Para las medidas de defensa comercial, la informacién utilizada en esta seccién surge
de la “Temporary Trade Barriers Database” del Banco Mundial.®

Es necesario tener en cuenta ciertas caracteristicas de la informacion utilizada:

e Por un lado, la informacion esta sujeta a cierto margen de error ya que en muchos casos se trata de
anuncios gubernamentales que no siempre se efectivizan, pueden cambiar o incluso revertirse. Ademas,
como s6lo se incluyen las medidas que surgen de la informacién recopilada, es probable que se hayan
dejado de lado algunas medidas.

e Por otra parte, no siempre es posible distinguir entre las medidas que se tomaron como respuesta a
la crisis, aquéllas que se hubieran implementado igual independientemente de la crisis y las que se
tomaron aprovechando la ocasion que brinda una crisis de esta magnitud.

¢ Muchas medidas comerciales, en particular las de defensa comercial, se adoptan luego de un proceso
que involucra varios actores y conlleva un periodo razonable de tiempo, por lo que una cierta parte de las
medidas adoptadas durante la crisis puede ser el resultado de un proceso iniciado con anterioridad.

e Por Ultimo, en muchos casos no se especifica si las medidas adoptadas tienen caracter transitorio o
permanente, 0 no queda claro el plazo de implementacion.

2.1. Medidas macroeconomicas

En noviembre de 2008, el Gobierno chino anuncié un plan de estimulo por un valor de 4 billones de yuanes
(13,3% del PIB de 2008, equivalente a U$S 586.000 millones), para un periodo de dos afios, para reactivar
la economia a partir de incentivos a la demanda interna, tanto privada como estatal. Poco mas del 40%
de la inversién tuvo como destino ampliar las obras de infraestructura —principalmente autopistas y lineas
férreas—, 25% para reconstruccién en zonas afectadas por terremotos y 10% a construccién de viviendas
(OMC, 2010 c: 61).

En abril de 2009 comenz6 la construccion de 10 grandes obras de infraestructura a un costo de 19.600
millones de yuanes (U$S 2.860 millones). Las inversiones incluyen proyectos de conservacion ecoldgica,
construccion y renovacion de autopistas y proyectos relacionados con la conservacion del agua.

Asimismo, desde principios de 2009 se llevé a cabo una reforma del Impuesto al Valor Agregado (IVA) a fin
de reducir la carga impositiva de las empresas —se espera que implique un ahorro para las empresas cerca
de U$S 17.000 millones—. Las medidas adoptadas tienden también a aliviar las regulaciones de préstamos
comerciales a fin de canalizar mas créditos a proyectos prioritarios en el interior del pais y para las PyMEs
y alentar las fusiones y adquisiciones buscando que se unifiquen las estructuras de algunos sectores.

A su vez, en septiembre de 2008, el Banco Popular de China (BPCh) dej6 de lado su politica monetaria
estricta para dar lugar a otra moderadamente flexible con el fin de estimular la demanda interna: redujo las
tasas de interés en varias ocasiones, incrementé los encajes bancarios obligatorios y disminuy6 la esteri-
lizacién de divisas (OMC, 2010 c: 4).

Una gran parte del paquete de incentivos se puso en practica mediante el incremento de los préstamos
bancarios y el BPCh inst6 a los bancos a conceder préstamos a través del sistema de “orientacion adminis-
trativa”. Los nuevos créditos bancarios aumentaron en 2009, llegando a ser casi el doble que los otorgados
durante 2008. Para evitar las presiones inflacionarias de una politica monetaria mas flexible, en 2010 el BPCh
empez0d a reducir los incentivos monetarios mediante el incremento del coeficiente de encaje obligatorio
(OMC, 2010 c: 4-5), el cual aumentd 200 puntos basicos (2 puntos porcentuales) en todo el afio.

Respecto de la politica cambiaria, China mantuvo un tipo de cambio estable a diferencia de muchos paises
que permitieron la depreciacion de sus monedas como una forma de paliar los efectos de la crisis sobre
sus exportaciones. El gobierno chino ha afirmado que tiene previsto “seguir mejorando el régimen de tipo

% Bown (2010 a).



de cambio flotante dirigido basado en la oferta y la demanda del mercado y con referencia a una cesta de
monedas, y a mantener el tipo de cambio basicamente estable, a un nivel adaptable y equilibrado” (OMC,
2010 c: 5).

Esta politica viene generando criticas de parte de muchos paises que deben enfrentar la competencia de
los productos de origen chino tanto en sus mercados como en terceros paises. Entre los que han tenido
una posicion mas activa en este sentido se encuentran los Estados Unidos, donde diversas iniciativas le-
gislativas vienen buscado aplicar algun tipo de sancion comercial a las importaciones chinas a causa de su
politica cambiaria, aunque ninguna de ellas ha logrado ain la aprobacion de las dos camaras del Congreso
y no cuentan con el apoyo del Ejecutivo, que no esta de acuerdo con el uso de este mecanismo a pesar de
coincidir con el objetivo final (ver Recuadro 1)¢7.

Por otro lado, algunas medidas de los paquetes de incentivos introducidos desde 2008 pueden contribuir a
modificar el superavit cronico de ahorro respecto de la inversion en China y a incentivar el crecimiento de la
demanda interna; por ejemplo, las inversiones a largo plazo en la reforma sanitaria, el incremento del gasto
publico en la reforma de la ensefianza y del sistema de pensiones y la promocion del desarrollo agricola y
del sector de servicios (OMC, 2010 c: 9-10).

La crisis y la consecuente reduccion de la demanda externa resaltaron el exceso de capacidad instalada
de varias industrias de manufacturas pesadas de China, tales como acero, aluminio y cemento (OMC,
2010 ¢: 11). Esta situacion podria llevarlas a buscar una salida a través de un aumento de exportaciones,
lo cual ocasionaria mas “fricciones comerciales” con los mercados de destino, tema que se retoma en las
secciones 3.1y 4.1.

Recuadro 1

La politica cambiaria china y la amenaza de sanciones comerciales de los Estados Unidos: los proyectos
en el Congreso

Enlos Estados Unidos, algunos actores del Congreso buscan declarar a China como “manipuladora” del tipo de
cambio y por lo tanto establecer sanciones comerciales. De los diversos proyectos presentados, uno logré en
2010 la aprobacion de la Camara de Representantes y otro logro la sancion del Senado en octubre pasado.

El primero fue la Currency Reform for Fair Trade Act (H.R. 2378), aprobada por la Camara de Representantes
el 29 de septiembre de 2010, por el cual el gobierno podria imponer aranceles adicionales a las importaciones
provenientes de China si este pais no revaluara su moneda frente al dolar.

El proyecto habilitaba al Departamento de Comercio de los Estados Unidos a considerar la subvaluacion de una
moneda como equivalente a un subsidio a las exportaciones y de este modo poder aplicar un derecho com-
pensatorio a las importaciones provenientes del pais con la moneda subvaluada. Aunque el proyecto no habla
en particular de China, todos los debates se refirieron a la moneda y a las exportaciones chinas. El proyecto
fue aprobado por 348 votos a 79, con votos favorables tanto de demdcratas (249) como de republicanos (99).

Una explicacion de este nivel de apoyo esta en que una parte creciente de la opinién publica de los Estados
Unidos estéa viendo al comercio libre como causante de la pérdida de empleos en esta crisis.

Aunque el Senado no lo adoptd, esta cuestion siguié siendo objeto de debate en ambas Camaras y se pre-
sentaron diversos proyectos de ley que también contemplan la utilizacién de mecanismos comerciales para
abordar la cuestidn de la subvaluacion del yuan y que son similares al tratado en el 2010 en la Camara de
Representantes. Entre ellos se destacan los del representante Sander Levin (demdcrata) (H.R. 639) y de los
senadores Sherrod Brown (demdcrata) y Olympia Snowe (republicana) (S. 328), ambos con un amplio apoyo
de las bancadas de los dos partidos mayoritarios.

6 También en el Congreso se ha planteado que deberia presentarse un caso contra China en el Organo de Solucién de Diferencias de la OMC,
aunque serian débiles los fundamentos legales de un caso como éste (ver Busch y Levy, 2010).

7 La relacion entre la politica cambiaria y el comercio también se estéa debatiendo en la OMC, donde Brasil ha presentado en 2011 diversas comu-
nicaciones solicitando un tratamiento formal (OMC, 2011 a'y b). En OMC (2011 b: 2) se recuerda que en 1947, en los debates previos a la creacion
de la UNCTAD, se habia considerado que las politicas cambiarias podrian constituir “en ciertas circunstancias, un subsidio a la exportacion, al cual
se puede responder con los derechos compensatorios”.
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Es asi como el 11 de octubre de 2011 el Senado aprobd —por 63 votos a 35— un nuevo proyecto presentado
en septiembre de ese afio por el senador Brown con el nombre de Currency Exchange Rate Oversight Reform
Act (S. 1619). El Acta prescribe al Secretario del Tesoro a precisar cuales son las monedas “desalineadas”
—definidas como las que muestran una significativa y sostenida subvaluacion respecto de su nivel de equilibrio
de mediano plazo-, insta a negociar con el pais cuya politica monetaria genera esa situacion para buscar
como corregir la subvaluacion y propone diversas acciones, entre las que se incluyen tres medidas de tipo
comercial. La primera es ajustar el precio de exportacion que se utiliza en las investigaciones antidumping en
funcion del porcentaje en que la moneda del exportador se encuentra subvaluada respecto del délar, lo cual
aumenta el margen de dumping e incrementa la probabilidad de aplicar derechos antidumping. La segunda es
que la subvaluacién de la moneda puede considerarse como un subsidio sujeto a medidas compensatorias,
esto es, permite aplicar derechos compensatorios a las exportaciones provenientes de paises cuya moneda
se considere que esta subvaluada respecto del dolar. La tercera es que prohibe las compras publicas de bie-
nes provenientes de dicho pais, salvo que sea signatario del Acuerdo sobre Contratacion Publica de la OMC,
acuerdo que China no ha firmado.

El Poder Ejecutivo ha planteado dudas con relacién a si aplicaria este tipo medidas en caso de que el Congreso
termine aprobando una ley al respecto, a pesar de su posicidn a favor de una mayor revaluacion del yuan frente
al délar, dado que optd por la estrategia de mantener una “diplomacia silenciosa” (Bridges Weekly Trade News
Digest, 2010y 2011). Sin embargo, podria ser un elemento més a utilizar para presionar al gobierno chino para
que modifique su politica cambiaria.

El gobierno chino ha expresado su oposicion al proyecto aprobado y ha dicho que el déficit comercial de los Esta-
dos Unidos con China es el resultado de cambios en la divisién internacional del trabajo y de las propias politicas
macroecondmicas de Estados Unidos y no una consecuencia del valor del yuan respecto del délar, ademés de
sugerir la posibilidad de una guerra comercial si se aplica alguna de las medidas incluidas en el Acta.

Una cuestion adicional no menor es que es muy discutible que estas medidas sean consistentes con las normas
de la OMC que regulan el comercio internacional. En caso de que no lo sean, si el gobierno de los Estados
Unidos hace uso de este tipo instrumentos, el gobierno chino podria iniciar un reclamo formal en la OMC. En
esta linea de razonamiento, un precandidato republicano a la presidencia se ha opuesto al Acta del Senado
sosteniendo que el gobierno chino podria iniciar acciones similares contra las exportaciones de los Estados
Unidos aduciendo que la actual politica monetaria norteamericana esta subvaluando el délar respecto del yuan
(Bridges Weekly Trade News Digest, 2011).

Vale sefialar que la intencién de accionar legislativamente contra China por la subvaluacién del tipo de cambio
es anterior a la crisis econdmica de 2008. Por caso, durante 2005 y 2006 ya se discutia en ambas Camaras
del Congreso si la politica cambiaria china creaba una situacién de ventaja comercial desleal que ameritaba el
uso de instrumentos comerciales como los derechos compensatorios (Lum y Nanto, 2007).

2.2. Medidas comerciales

Desde el inicio de la crisis, China adopt6 un conjunto de medidas comerciales referidas a las importaciones
y a las exportaciones. Entre las primeras, efectué cambios en los aranceles de importacién, tomé medidas
de defensa comercial, hizo algunos cambios en el régimen de licencias de importacién y modificé otras
barreras no arancelarias. Entre las segundas, adopté medidas que favorecieron las exportaciones, como
subsidios y reintegros, y otras que trabaron las ventas.

2.2.1. Sobre las importaciones

Los aranceles a la importacion no sufrieron cambios de importancia desde el inicio de la crisis sino que
mantuvieron su tendencia descendente: entre 2007 y 2009, el promedio aritmético de los derechos nacién
mas favorecida (NMF) aplicados cayé de 9,9% a 9,6%, en productos agropecuarios de 15,8% a 15,6% y en
productos no agropecuarios de 9% a 8,7% (OMC y CCl, 2008 y 2010).



Los cambios en los aranceles aplicados no fueron generalizados sino referidos a algunos productos en
particular. Por ejemplo, hubo aumentos en algunos combustibles y productos agropecuarios —v.g., harina
de soja y carne de porcino-8 y reducciones en bienes de origen agropecuario -v.g., frutillas y bebidas fer-
mentadas- y manufacturas industriales —v.g., cueros, pieles, tejidos-.

Es necesario tener en cuenta que, como resultado de sus negociaciones para acceder a la OMC, China
consolidé el 100% de sus aranceles y los aranceles NMF aplicados son cercanos a los consolidados®, por
lo que su margen de accion para incrementar los aranceles aplicados es escaso.

Entre las medidas de defensa comercial, el niumero de investigaciones antidumping iniciadas se incremen-
t6 notablemente en comparacion con 2007  —afio en que se inicié una Unica medida— pero con valores
similares al de afios anteriores, aunque sin llegar al maximo alcanzado en el afio 2002 (Cuadro 1), lo cual
no permite establecer un nexo causal entre este incremento y la crisis. Ademas, a pesar del aumento de
investigaciones iniciadas, el derecho antidumping promedio aplicado a las nuevas medidas iniciadas durante
2009 fue menor al de las iniciadas antes de 2008 (Chandra, 2011).

Cuadro 1

Medidas antidumping iniciadas por China, por pais objeto de la
investigacion, 2002-2010

Pais 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Corea del Sur 8 3 5 2 1 1 2 1
Estados Unidos 4 5 5 4 2 4 2
Japén 7 4 6 5 3 1 1
Rusia 3 3 1 2
Singapur 1 1 2 1
Taiwan 3 2 2 3 2 1 1
Unién Europea 1 2 1 3 1 2 2 2
Otros 4 5 4 5 1 0 5 7
Total de investigaciones 9 6 8 7 5 1 6 8 9

por producto*

Nota: * El numero total de investigaciones iniciadas se contabiliza por producto, es decir, que si China inicié una investigacion para un
producto contra diversos paises exportadores, se considera como una Unica medida. En cambio, la cifra para cada pais muestra en cuantas
de dichas medidas se vieron alcanzados los productos exportados a China por dicho pais.

Fuente: CEl en base a Bown (2010 a).

Desde octubre de 2008 hasta el tercer trimestre de 2010, China inici6 13 investigaciones antidumping, lo
que lo convierte en el sexto pais que mas frecuentemente ha recurrido a este tipo de medidas durante dicho
periodo. En una de estas investigaciones se aplicaron derechos preliminares y en otras ocho se establecieron
derechos definitivos". Ademas, el gobierno chino adopt6 2 medidas antidumping correspondientes a investi-
gaciones iniciadas antes de octubre de 2008. Las investigaciones involucran a 26 subpartidas arancelarias
(6 digitos del Sistema Armonizado) que representaron menos del 1% de las importaciones para el promedio
del periodo 2007-2009.

8 Este aumento del arancel se debe a que dejé de aplicar el arancel NMF “provisional” —que se utiliza de manera temporaria— que era mas bajo que
el arancel NMF “convencional”, el cual paso a regir nuevamente desde ese momento.

°La diferencia o “agua” entre el promedio aplicado y el consolidado es de de 0,4 puntos porcentuales para el total de los productos, de 0,1 puntos
para los productos agropecuarios y de 0,5 puntos para los productos no agropecuarios (OMC y CCl, 2010).

"Chandra (2011) también observa este incremento si se lo mide por la participacion de los productos involucrados en relacion con el total de productos
importados y por la participacion del valor de las importaciones afectadas por estas investigaciones antidumping en el total de importaciones.

""El nimero de investigaciones iniciadas se contabiliza por producto, es decir, que si un pais inicia una investigacion para un producto contra diversos
paises exportadores, se considera como una Unica medida. Este criterio difiere del utilizado por la OMC para sus estadisticas, que contabiliza tantas
medidas como paises afectados por cada investigacion.
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Los sectores mas afectados durante la crisis han sido productos quimicos, plasticos y metales comunes y
sus manufacturas. Sin embargo, no lo han sido en mayor medida que antes de la crisis (Chandra, 2011). Los
dos primeros sectores tradicionalmente han sido objeto de la mayoria de las investigaciones antidumping
por parte de China. El mayor nimero de investigaciones ha recaido sobre economias desarrolladas, como
Japon, los Estados Unidos, Corea del Sur y la Union Europea, aunque también sobre otros paises como
Taiwan y Rusia™.

En relacion con las medidas compensatorias de subsidios, cabe destacar que hasta junio de 2009 China
nunca habia iniciado una investigacion de este tipo. Desde ese momento hasta el tercer trimestre de 2010,
inici6 cuatro investigaciones, tres de ellas contra los Estados Unidos —relativas al acero magnético laminado
plano de grano orientado, a la carne aviar y a los automdviles de turismo y vehiculos todo terreno-y la
restante contra la Unién Europea —referida a la fécula de papa-—.

Las investigaciones afectan a 13 subpartidas arancelarias (6 digitos del Sistema Armonizado) que repre-
sentaron el 0,3% de las importaciones chinas en el periodo 2007-2009. En dos casos ya se impusieron
medidas compensatorias finales.

En cuanto a las medidas de salvaguardia a la importacion, la Ginica medida de este tipo tomada por China
corresponde al afio 2002, se aplico al acero y fue levantada a fin de 2003. Vale aclarar que fue decidida en
respuesta a una medida similar tomada por diversos paises, entre los que estaban los Estados Unidos y la
Unién Europea, en el marco de una crisis global de la industria del acero (Bown, 2010 b).

Respecto a las licencias a la importacion, no hubo modificaciones de sustancia. Segun la informacién
disponible, en julio de 2009 se dictaron licencias automaticas para la importacién de determinados lacteos™
y en febrero de 2010 se anunci6 un ajuste anual del catalogo de items sujetos a licencias automaticas de
importacion, que incluye cerdo, pollo, aceite vegetal, tabaco, papel, leche, minerales, productos quimicos,
productos eléctricos y ciertas manufacturas de acero.

Entre otras barreras no arancelarias a la importacion, en febrero de 2010 se procedié a un ajuste de la lista
de productos sujetos a prohibicion y restriccion en el marco del comercio de perfeccionamiento: se supri-
mieron de la lista determinadas materias primas de plastico, productos de plastico y de madera, productos
textiles y productos metélicos.

Por su parte, y de acuerdo con las notificaciones presentadas por China al Comité de Medidas Sanitarias y
Fitosanitarias (COMSF) de la OMC, se ha verificado un incremento de la cantidad de medidas sanitarias y
fitosanitarias, medidas que afectan a los productos agricolas (Gréafico 1). Como en 2009 se redujo el total
de notificaciones presentadas, también aumentd la participacion en el total, superando a los afios previos,
salvo al 2002 ™. Sin embargo, vale recalcar que estas medidas no implican per se una restriccion a la im-
portacién pero tiene el potencial de serlo.

Por otro lado, también se tomaron medidas para facilitar las importaciones: en marzo de 2009 se im-
plementaron medidas destinadas a acelerar los procedimientos y las formalidades aduaneras, mientras
que en agosto del mismo afio se derogaron medidas de administracién y normas para la verificacion de la
importacion de partes de automoviles.

12 Seglin Bown (2010 b), China no ha tratado de manera diferencial a los paises objeto de medidas antidumping, a diferencia del trato que habria
recibido por parte de otros paises, segun se comenta en la seccion 3.1.1.

'3 Segun Yue (2009), estas licencias habrian limitado las importaciones y favorecido un incremento de la produccién interna.

14 China es el tercer pais en cantidad de notificaciones ordinarias presentadas al CoMSF de la OMC desde 1995, luego de los Estados Unidos y
Brasil y por delante de Canada, Corea y la Unién Europea (OMC, 2011 h).



Grafico 1

Notificaciones ordinarias al Comité de MSF de la OMC, 2001- 2010
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2.2.2. Sobre las exportaciones

China aplico medidas que favorecieron las ventas como otras que las restringieron. Entre las primeras, entre
noviembre de 2008 y abril de 2009 aumento los reintegros a la exportacion mediante incrementos en la
tasa de devolucion del impuesto al valor agregado (IVA) para la exportacién de algunos productos, entre
ellos, hierro y acero, metales no ferrosos, productos electrdnicos, textiles e indumentaria, productos quimicos
y farmacéuticos, aparatos domésticos, calzado, articulos de viaje, plasticos y muebles. Las desgravaciones
del IVA respecto de las exportaciones alcanzaron un valor de 648.700 millones de yuanes en 2009 (7,9%
del valor de las exportaciones totales de mercancias), superior a los 586.600 millones de yuanes del 2008
(5,9% del valor de las exportaciones) (OMC, 2010 c: 50).

En 2009 aumentaron los seguros de crédito a la exportacion ofrecidos por la Corporacion de Seguros de
Crédito y Exportacion de China por U$S 84.000 millones, el Banco de Exportacion e Importacion de China
ofrecié créditos preferenciales de exportacion al comprador por U$S 10.000 millones y el Ministerio
de Comercio otorgo créditos a la exportacion para maquinaria y productos electrénicos por U$S 42.000
millones.

Entre diciembre de 2008 y enero de 2010 se eliminaron los derechos de exportacion de mas de 120
productos —entre ellos, chapas de acero, arcillas, mineral de aluminio, productos quimicos, ferroaleaciones-y
se redujeron los derechos de exportacion de aproximadamente 40 productos —que incluyen fésforo amarillo,
productos quimicos y fertilizantes-.

China no introdujo modificaciones de importancia en el régimen de contingentes y licencias de exportacion.
En enero de 2009 se canceld la administracidn de licencias de exportacion de capullos de seda y determinados
productos de seda.
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Entre las medidas que restringieron las exportaciones, a fines de 2008 hubo aumentos de los derechos de
exportacion sobre algunos pocos productos, entre ellos apatito™ y silicio.

Por otra parte, a partir de febrero de 2009 se restringio la exportacion de determinados productos derivados
de recursos agotables, como bauxita, coque, feldespato, magnesio, manganeso, silicio, fésforo amarillo y zinc,
bajo el argumento de que consumen grandes cantidades de energia y tienen efectos contaminantes.

2.3. Subsidios y ayudas sectoriales

Las politicas sectoriales siguen siendo instrumentos importantes de las politicas del Gobierno para influir en
la asignacion de recursos. A principios de 2009, el Gobierno identifico los diez sectores mas afectados por la
reduccion en la demanda externa causada por la crisis mundial” (OMC, 2010 c: 62). Entre las medidas mas
relevantes para fomentar el desarrollo de estos sectores figuran la reduccién de los impuestos aplicados a las
empresas y la concesion de préstamos en condiciones preferenciales u otros tipos de asistencia financiera
a las empresas que intervienen en estos sectores, para alentar, entre otras cosas, la innovacion.

Uno de los principales sectores receptores de estas medidas fue el automotriz. Entre ellas se destacan la
asignacion de 10.000 millones de yuanes (U$S 1.500 millones) durante un periodo de tres afios para facilitar
las actividades de investigacién y desarrollo de autos limpios, un subsidio de 5.000 millones de yuanes para
la compra de vehiculos ligeros por parte de los agricultores, el otorgamiento de un préstamo por parte del
Banco de Exportacion e Importacion de China a una compariia automotriz por aproximadamente U$S
14.500 millones, el anuncio en marzo de 2009 del apoyo al desguace y la reposicion de vehiculos usados
y la reduccién 10% a 5% del impuesto a las ventas para automdviles nuevos con motores de 1,6 litros o
menos, o que se estima que representd una pérdida de recaudacion de 30.000 millones de yuanes.

En cuanto al sector agricola, primero a principios de 2009 y luego en junio de 2010, se incrementaron los
subsidios en 40.000 millones de yuanes —mediante un plan de descuentos— para que los agricultores compren
aparatos domésticos; en febrero de 2009 se anuncié un aumento de los subsidios a la agricultura y la ganaderia,
que incluye apoyo crediticio para mejorar la escala y para establecer instalaciones sanitarias; y en marzo de
2009 el gobierno anuncié que gastaria U$S 10.000 millones adicionales para aumentar sus reservas de materias
primas e incrementar en un 20% el gasto agricola.”® También se otorgaron subsidios por 14.000 millones de
yuanes para la compra de maquinaria que presente un consumo energético mas eficiente.

Ademas, a principios de febrero de 2009 se anuncié un plan para crear empleo, disminuir los costos de dis-
tribucion y mejorar la calidad y disponibilidad de productos en las areas rurales. Como parte de la iniciativa
se planed establecer, durante 2009, 150.000 tiendas en los distritos rurales para ofrecer a los habitantes
del campo acceso a productos seguros.

Para el sector petroquimico se anunciaron inversiones por 100.000 millones de yuanes (U$S 14.600 mi-
llones) para mejorar la calidad de las refinerias, conseguir combustibles mas “limpios” y reducir el sulfuro y
otras emisiones (60.000 millones de yuanes en 2009 y el resto en 2010), como asi también que se invertirian
400.000 millones de yuanes en 20 nuevos proyectos relacionados con el mejoramiento de las refinerias.

Con la crisis, el gobierno chino también ha adoptado medidas para favorecer el cuidado del medio ambiente,
al igual que lo han hecho diversos paises, tanto desarrollados como en desarrollo (Robins, Clover y Singh,
2009). Por ejemplo, en junio de 2009 el gobierno anunci6 que para la adquisicion de aparatos eléctricos de

' El apatito es una fuente de los denominados minerales de “tierras raras”, muy utilizados como materia prima para la fabricacion de bienes elec-
tronicos de avanzada.

16 Como consecuencia de la aplicacion de esta medida, en el afio 2009 la Union Europea, México y los Estados Unidos iniciaron procedimientos
en el marco de la OMC y actualmente estan sustanciando un caso contra China ante el Organo de Solucién de Diferencias (Diferencias DS394,
DS395 y DS398).

1" Estos sectores son hierro y acero, automdviles, construccion naval, industria petroquimica, textiles y prendas de vestir, industria ligera, metales
no ferrosos, produccion de equipos, sectores de la electronica y la informacion y el sector de logistica.

'8 Esta medida deberia mejorar los precios locales de granos.



uso doméstico que hagan uso eficiente de la energia se otorgaria un reembolso del 10% sobre el precio
de venta (20.000 millones de yuanes, equivalentes a U$S 2.900 millones). En esta linea también se puede
incluir la ya mencionada ayuda al sector automotriz para el desarrollo de autos limpios.

2.4. Compras del gobierno

También se han tomado medidas referidas a las compras gubernamentales, que por su magnitud y orienta-
cion pueden influir en la asignacion de recursos favoreciendo a los productores locales mediante practicas
de compre nacional. Por ejemplo, en mayo de 2009, como parte del paquete de incentivos econdémicos,
se reafirmo la practica prevista en la ley de Contratacion Publica de 2002 de dar prioridad a los productos,
proyectos y servicios nacionales.

3. Las medidas de respuesta comerciales de otros paises contra China

De las medidas comerciales que los diversos paises han adoptado a raiz de la crisis internacional, algunas
de ellas afectan en particular a ciertos mercados. En esta seccion se intenta identificar, en base a la misma
informacién utilizada en la seccién 2, las medidas que se han aplicado contra las importaciones provenientes
de China. Vale resaltar que s6lo se analizan las medidas dirigidas explicitamente contra China —por ejemplo,
las medidas antidumping-y no aquellas de caracter mas general que afectan a todos los paises, aunque
en muchos casos China puede ser el mayor afectado debido a su lugar como uno de los principales pro-
veedores de ciertos productos o porque la redaccion de la medida apunta a practicas que estaria llevando
a cabo China (v.g., las medidas comentadas en el Recuadro 1).

3.1. Medidas comerciales correctivas

Las medidas comerciales correctivas constituyen una parte importante de las medidas que afectan los inte-
reses comerciales chinos. Las mas utilizadas han sido las medidas antidumping, seguidas por los derechos
compensatorios y luego las salvaguardias especificas.

3.1.1. Medidas antidumping

Desde octubre de 2008 hasta octubre de 2010 se iniciaron 118 investigaciones antidumping contra China —81
exclusivamente contra China, las 37 restantes involucran ademas a otros paises—, que representan el 60%
del total de investigaciones iniciadas en dicho periodo y convierten a China en el pais con mayor cantidad
de investigaciones iniciadas en su contra. En 30 casos se impusieron medidas antidumping preliminares y
en 41 medidas definitivas.

Las investigaciones afectan a mas de 290 subpartidas arancelarias (6 digitos del Sistema Armonizado) y
representan el 1,08% del promedio de las exportaciones chinas del periodo 2007-2009.

Los capitulos que retnen la mayor cantidad de medidas iniciadas durante este periodo son manufacturas
de fundicion de hierro y acero, filamentos sintéticos o artificiales, productos quimicos organicos, calzados
y tejidos de punto. Estos cinco capitulos concentran el 40% de las subpartidas sujetas a investigaciones
antidumping durante el periodo analizado.

Si bien en 2008 y 2009 se registré la mayor cantidad de investigaciones contra China, no se observa un
incremento relativo del numero de investigaciones como consecuencia de la crisis econdémica internacional.

s De las medidas comerciales, las correctivas o de defensa comercial suelen ser utilizadas de manera especifica contra las importaciones provenientes
de un pais, mientras que el resto de las medidas no suelen presentar esta caracteristica, en particular por no estar permitido por la norma de trato
de nacion mas favorecida de la OMC, que como regla general prohibe dar un trato distinto a importaciones provenientes de diferentes paises.
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China ha sido, desde su accesion a la OMC —a fines de 2001-, el pais con la mayor cantidad de investiga-
ciones iniciadas en su contra.’ De hecho, la participacion de ellas en el total de investigaciones iniciadas
comienza a aumentar sostenidamente antes de su accesidn —a partir de 1998—, llegando a su punto maximo
en el afio 2007, cuando la proporcidn de medidas contra China alcanzé el 74% del total de medidas iniciadas,
para luego descender hasta alcanzar un 52% en 2010 (Gréfico 2).

Grafico 2
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Fuente: CEl en base a Bown (2010 a).

Los paises que iniciaron el mayor nimero de investigaciones contra China son India, la Argentina, los Es-
tados Unidos y la Unién Europea.?' Estos cuatro paises concentran el 68% del total de las investigaciones
iniciadas contra China desde octubre de 2008 hasta octubre de 2010.

3.1.2. Medidas compensatorias

Desde octubre de 2008 hasta octubre de 2010 se iniciaron 19 investigaciones en materia de derechos
compensatorios contra China?, representando el 66% del total de investigaciones iniciadas. En 7 casos se
impusieron medidas definitivas, en tanto que en 6 casos se impusieron derechos preliminares.

Las investigaciones involucran a algo mas de 50 subpartidas arancelarias (6 digitos del Sistema Armonizado)
y representan el 0,5% de las ventas externas de China para el promedio del periodo 2007-2009. El 63% de

% De acuerdo con Bown (2010 b), los exportadores chinos enfrentaron un trato diferencial en relacion con el recibido por otros paises que fueron
objeto de medidas antidumping, tanto antes como después de su accesién a la OMC. A partir de datos histéricos sobre el uso de medidas anti-
dumping, encuentra que: i) en general, China es el objeto mas frecuente de las investigaciones, independientemente de su peso comercial en el
pais que inicia la investigacion, y en muchos casos es el Unico pais objeto de dichas investigaciones; ii) una gran proporcion de las investigaciones
iniciadas contra exportadores chinos terminan con la imposicién de medidas; y iii) los derechos antidumping impuestos contra exportadores chinos
como resultado de las investigaciones suelen ser superiores al promedio.

21 Ninguno de estos cuatro miembros de la OMC ha concedido a la fecha a China el status de economia de mercado (Arabe Neto y Sardelli Manzini,
2011), esto es, aplican la seccion 15 del Protocolo de Accesion de China a la OMC para la determinacion del margen de dumping (OMC, 2001)
que permite utilizar precios de otros paises como patron de comparacién mientras se considere que en el sector bajo investigacion no prevalecen
condiciones de una economia de mercado.

2 En 18 de los 19 casos se inicid una investigacion antidumping ademas de la investigacion anti-subsidios.



las investigaciones fueron iniciadas por los Estados Unidos. Los demas paises que iniciaron investigaciones
contra China son Australia, Canada, la Unién Europea e India.

El sector méas afectado es el de manufacturas de fundicion de hierro o acero —casi el 35% de las subpartidas
arancelarias sujetas a investigaciones corresponden a este capitulo-. Otros sectores afectados son aluminio
y sus manufacturas, tejidos especiales y papel y cartén.

China no ha sido historicamente objeto de investigaciones en materia de derechos compensatorios. En el afio
2004 se iniciaron en su contra —por primera vez desde su accesion— investigaciones en materia de derechos
compensatorios. A partir de 2006 se observa un importante crecimiento de la cantidad de investigaciones inicia-
das contra China, alcanzando su maximo en el afio 2009 (Grafico 3). En este aumento influy6 que, a partir de
2007, se modifico la politica anti-subsidios de los Estados Unidos?, el principal usuario de este tipo de medidas.
Sin embargo, la participacion de las investigaciones contra China en el total de investigaciones iniciadas es
mucho menor en 2009 (57%) que en el afio 2007, cuando se alcanz6 la maxima participacion (73%).

Grafico 3

Medidas compensatorias: investigaciones iniciadas, 2001-2010
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Fuente: CEl en base a Bown (2010 a).

3.1.3. Salvaguardias especificas contra China®

Entre octubre de 2008 y octubre de 2010 se iniciaron 7 salvaguardias especificas contra China®, 5 de las
cuales fueron iniciadas por India y las 2 restantes por los Estados Unidos y la Republica Dominicana. En 2
casos se retiré la demanda y en 3 se impusieron derechos finales.

Estas investigaciones involucran a 17 subpartidas arancelarias y representan el 0,19% de las exportaciones
chinas del periodo 2007-2009. Los sectores con mas subpartidas afectadas son aluminio y sus manufacturas

% Seglin Bown (2010 b), hasta 2007 el Departamento de Comercio de los Estados Unidos mantenia una politica de no iniciar investigaciones anti-
subsidios contra economias no reconocidas como de mercado, como China y la ex URSS. En marzo de 2007 esta politica fue modificada.

% La seccion 16 del Protocolo de Accesion de China a la OMC establece un mecanismo de salvaguardia de transicion para productos especificos
que cualquier miembro de la OMC puede utilizar contra las exportaciones chinas hasta fin del afio 2013 (OMC, 2001).

% En el mismo periodo se iniciaron 48 investigaciones relativas a salvaguardias generales, pero éstas se excluyen del presente analisis por ser de
caracter global, esto es, se aplican a un producto independientemente de su origen. Sin embargo, algunas clausulas del Acuerdo sobre Salvaguardias
de la OMC permitirian discriminar en la practica contra las importaciones chinas (Bown, 2010 b). Los paises que mas investigaciones por salvaguardia
iniciaron durante 2009 y 2010 fueron India, Indonesia, Republica Dominicana y Ucrania. Las investigaciones por salvaguardias crecieron 130% entre
2008 y 2009, pero sin alcanzar el maximo historico registrado en el afio 2002.
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y caucho y sus manufacturas. Entre ellos concentran el 56% del total de las subpartidas alcanzadas por
alguna investigacién en materia de salvaguardias.

Si bien la cantidad de salvaguardias especificas contra China se incrementd considerablemente en 2009
en comparacion con los dos afios anteriores —en 2007 no se tomaron este tipo de medidas y en 2008 se
contabilizaron solo 2—, no se puede distinguir una tendencia clara al alza de este tipo de medidas como
consecuencia de la crisis econdmica internacional. El maximo registrado fue en el afio 2005, cuando se
iniciaron 7 salvaguardias especificas contra China®.

3.2. Otras barreras no arancelarias a las importaciones

Entre las medidas no arancelarias adoptadas por otros paises, algunas de ellas se han dirigido en particular
contra productos de origen chino. Se destacan las restricciones de India a la importacion de juguetes —primero
prohibicion y luego obligacion de cumplimiento de ciertos estandares—, la prohibicién por parte de Estados
Unidos para que fondos de la Omnibus Appropiations Act puedan utilizarse para la importacion de productos
avicolas de China y el control de Tailandia a las importaciones de calzados originarias de China y Vietnam, por
la posibilidad de desvio de comercio hacia la Unién Europea para evitar el pago de derechos antidumping.

3.3. Compras del gobierno

Las normas de compre nacional pueden afectar a productos de origen chino de manera indirecta al beneficiar
a productos locales y no por discriminarlos de manera especifica.

Entre las medidas de compre nacional dictadas durante la crisis, una de las mas destacadas es la Ley de
Recuperacion y Reinversion de 2009 de los Estados Unidos, que incluyé una clausula, conocida como “Buy
American”, que exige la compra de hierro, acero y productos manufacturados norteamericanos para todos
los proyectos de infraestructura financiados por este plan. Estas disposiciones deben implementarse de
forma tal que no quebranten las obligaciones comerciales internacionales asumidas por los Estados Unidos.
Por lo tanto, los productos provenientes de los paises miembros del NAFTA y de paises que hayan firmado
acuerdos comerciales bilaterales con los Estados Unidos estarian a salvo de estas restricciones. Las dispo-
siciones tampoco serian aplicables a los paises signatarios del Acuerdo sobre Contratacién Publica (ACP)
de la OMC? y las economias menos adelantadas.

China no es miembro del ACP —si bien solicité la adhesion en diciembre de 2007—, no pertenece al grupo
de paises menos adelantados ni cuenta con un acuerdo comercial con los Estados Unidos, por lo que no
se veria exceptuado de la aplicacidn del “Buy American’. Este aspecto cobra relevancia al considerar que
China es el principal proveedor de hierro, acero y sus manufacturas?® del mercado estadounidense, con
mas del 20% las importaciones de estos productos para el periodo 2007-2009. Asimismo, las exportaciones
de estos productos representan el 4,2% del total de ventas chinas a los Estados Unidos y el 0,8% de las
exportaciones chinas al mundo, para el promedio del periodo 2007-2009.

El paquete de estimulo contiene ademas otra clausula de “compre nacional” que expresa que la Adminis-
tracién de Seguridad del Transporte y los guardacostas del Departamento de Seguridad Nacional deberan
comprar textiles y vestimenta hechos con 100% de componentes estadounidenses, medida que también
puede discriminar en particular a los productos provenientes de China dada su importancia como proveedor
de productos textiles.

% De acuerdo con Bown (2010 b), esta salvaguardia especifica ha complementado el uso de las medidas antidumping ya que permite un trato
discriminatorio contra las importaciones provenientes de China.

2 E| ACP es el tnico acuerdo juridicamente vinculante de la OMC que trata especificamente de la contratacién publica. La version actual del ACP
entré en vigor en 1996. Es un tratado plurilateral administrado por un Comité de Contratacién Publica y esta compuesto por 41 Miembros: Canada,
la UE y sus 27 Estados Miembros, Corea, Estados Unidos, Hong Kong-China, Islandia, Israel, Japén, Liechtenstein, Noruega, los Paises Bajos con
respecto a Aruba, Singapur, Suiza y Taipei chino.

% Capitulos 72 y 73 del Sistema Armonizado.



Recuadro 2
Las medidas comerciales tomadas por China y contra China segun la base de datos de Global Trade Alert

Desde el comienzo de la crisis, en diversos trabajos se han compilado y revisado las medidas con efecto directo
e indirecto sobre el comercio internacional, entre las que se destacan por su cobertura y periodicidad las que
lleva a cabo la OMC y los informes elaborados por Global Trade Alert (GTA).

GTA es un proyecto lanzado en junio de 2009, coordinado por el Centre for Economic Policy Research (CEPR),
que recopila informacién sobre medidas comerciales con potencial efecto proteccionista implementadas por los
gobiernos a partir de la crisis econdmica mundial.2 Las medidas son clasificadas como “rojas”, “4mbar” o “verdes”.
Las medidas clasificadas como “rojas” son aquellas implementadas por un pais que casi con seguridad afectaran
intereses comerciales extranjeros. Las clasificadas como “4mbar” incluyen tanto medidas ya implementadas
que pueden llegar a tener efectos distorsivos en el comercio mundial, como también medidas que han sido
anunciadas o estan bajo consideracién y que, de llegar a implementarse, podrian afectar negativamente los
intereses comerciales extranjeros. Las medidas “verdes” son aquellas que implican liberalizacion comercial,
no son discriminatorias 0 aumentan la transparencia del régimen comercial de un pais.

De acuerdo a la informacion recabada por GTA, desde noviembre de 2008 hasta diciembre de 2010 se regis-
traron en todo el mundo 1.412 medidas, de las cuales mas de la mitad son consideradas distorsivas, algo mas
del 27% potencialmente distorsivas y el 21% restante, de liberalizacién o facilitacion del comercio.

China es el pais afectado por la mayor cantidad de medidas, seguida por la Unién Europea y los Estados
Unidos. De las 692 medidas que afectan a China, 553 estan clasificadas como distorsivas o potencialmente
distorsivas. La cuarta parte de estas medidas son medidas de defensa comercial, 20% son arancelarias y 15%
rescates y ayudas estatales. Los paises que han aplicado mayor cantidad de medidas distorsivas contra China
son Rusia, la Argentina, India y Brasil.

Por su parte, China aplicé 52 medidas comerciales desde noviembre de 2008 hasta diciembre de 2010, ubican-
dose en el octavo lugar entre los paises que mas medidas restrictivas o potencialmente restrictivas han tomado.
Un 46% de estas medidas son consideradas distorsivas y algo mas del 34% potencialmente distorsivas, mientras
que el 20% restante son medidas de liberalizacion o facilitacién del comercio. Casi el 45% de las medidas son
de defensa comercial —antidumping, derechos compensatorios, salvaguardias—, 14% son medidas relacionadas
con las inversiones y 11% corresponden a compras publicas. Los principales destinatarios de estas medidas
son los Estados Unidos, Corea, Alemania, Italia, Japén y los Paises Bajos.

a. Ver www.globaltradealert.org

b. En los casos en los que una medida no establece en forma explicita a qué socios comerciales afecta, para determinar si un pais X
podria verse afectado por una medida establecida por otro pais Y, GTA analiza la medida y, cuando es posible, establece qué partidas
arancelarias (a 4 digitos del Sistema Armonizado) se ven afectadas por dicha medida. Se supone que todos los paises que comercien
dichos bienes con el pais Y podrian verse afectados por la medida en cuestion.

4. La crisis, las medidas y el desempeiio de China en la OMC

Ademas de las medidas comerciales adoptadas por China o contra China desde el inicio del periodo objeto
de estudio, una forma complementaria de aproximarse al analisis de lo que esta ocurriendo con este aspecto
de la crisis econémica es observar el papel de los paises miembros de la OMC en determinados Organos y
Comités seleccionados donde se presentan controversias y “preocupaciones comerciales especificas”.

En esta seccion se analiza el papel de China en el Organo de Solucién de Diferencias (OSD), el Comité
de Obstaculos Técnicos al Comercio (OTC) y el Comité de Medidas Sanitarias y Fitosanitarias (CoMSF)
de la OMC. En particular se revisa su desempefio en tales ambitos tanto desde una vision activa —como
reclamante o presentante de preocupaciones comerciales especificas— como pasiva —reclamado u objeto
de la preocupaciones comerciales especificas— desde su ingreso a la OMC en diciembre de 2001.
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Como regla, cuando un estado miembro lleva adelante un proceso ante el OSD o presenta una “preocupa-
cion comercial especifica” en algun comité es porque, en mayor 0 menor grado, entiende que una medida
interpuesta por otro pais lesiona o tiene la potencialidad de perjudicar sus intereses comerciales y derechos
reconocidos en los diferentes Acuerdos de la OMC. En este punto cabe realizar la misma salvedad meto-
dolégica de las secciones 2 y 3: se analizara el accionar de China durante la crisis, pero las controversias
y preocupaciones presentadas en dicho periodo no necesariamente encuentran su causa en la crisis 0 son
consecuencia de ella.

Por Gltimo, cabe aclarar que la presente seccién en forma alguna se presenta como comprehensiva de todas
aquellas medidas no comerciales que tienen el potencial de restringir el comercio. Se evalua el rol activo
y pasivo de China ante el OSD, el Comité OTC y el CoMSF por la creciente importancia asignada a las
medidas tratadas en dichos foros como barreras no arancelarias para restringir el comercio. En tal sentido,
es dable mencionar que existen otras medidas con efectos potencialmente similares, como por ejemplo
aquellas cubiertas por el Comité de Licencias a la Importacién o el Comité de Valoracién en Aduana, que
escapan al analisis del presente trabajo.

4.1. Organo de Solucién de Diferencias®

Desde su ingreso en diciembre de 2001 a la OMC, China ha participado en 7 controversias ante el OSD
como parte reclamante y en 20 casos como parte reclamada (Cuadro 2). Asimismo, participo de 81 casos
en calidad de tercera parte. Su papel fue creciendo a partir de 2006, cuatro afios después de su accesion
a la OMC. El creciente lugar de China en el comercio mundial y el hecho de haberse convertido en uno
de los principales proveedores de diversas economias y en particular de productos “sensibles”, explican
el incremento de esta participacion en el OSD, sumado a que las controversias relacionadas con medidas
antidumping prevalecen en el total de diferencias del OSD y a que China es el principal pais afectado por
dichas medidas (Bown, 2010 b).

En 2009, China fue el pais con mayor participacion ante el OSD, con el 50% del total de las 14 controversias
iniciadas. Como reclamante presentd cuestionamientos a los derechos antidumping definitivos aplicados
por la Union Europea al calzado y los cierres de metal y a ciertas medidas que afectan la importacién de
neumaticos en Estados Unidos. Por su parte, en dicho afio recibié cuestionamientos por diversas medidas
aplicadas a la exportacidn de materias de primas, por parte de la Union Europea, México y Estados Unidos
—mencionadas en la seccion 2.2.2—, asi como por su programa de donaciones e incentivos a empresas
locales, por parte de Guatemala.

Cuadro 2

Controversias en el Organo de Solucién de Diferencias de la
OMC, 2002 - 2010: papel de China’

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total

China como reclamante 1 0 0 0 0 1 1 3 1 7
China como reclamado 0 0 1 0 3 3 5 4 4 20
Todos los paises 37 26 19 12 20 13 19 14 17 177

Participacion de China en el total (%) 3 0 5 0 15 3 32 50 29 15

'Segun afio en que se solicito la celebracion de consultas.
Fuente: CEl en base a datos de la OMC (2011 g).

» Es importante destacar que a los efectos del presente andlisis se considera como controversia o caso a la presentacion formal de consultas ante
el OSD, con independencia de la evolucion posterior y el resultado final alcanzado. Se toma como afio de registro de la controversia a la fecha de
recepcion en la Secretaria de la OMC de la solicitud formal de celebracion de consultas.



Como parte reclamante, en 2009 China presenté dos casos mas que en los afios previos a la crisis mientras
que en 2010 inicié sélo un procedimiento. El papel como parte reclamada viene mostrando niveles similares
desde 2006.

A pesar de la mayor participacion en 2009, la cantidad de casos no permite abonar la hipétesis de que la
crisis llevo a que China utilice mas el &mbito del OSD para cuestionar medidas adoptadas contra sus ex-
portaciones o0 que los demas hagan lo mismo en contra de las importaciones chinas.

4.2. Comité de Obstaculos Técnicos al Comercio

El Comité OTC se establecié como foro para examinar cuestiones relativas a la aplicacion y funcionamiento
de medidas especificas comprendidas bajo el Acuerdo de Obstaculos Técnicos al Comercio. Entre las
medidas notificadas y analizadas se incluyen generalmente aquellas que tienen por objeto, entre otros: i) la
proteccion de la salud o la seguridad humanas y no estén cubiertas por el Acuerdo sobre la Aplicacion de
Medidas Sanitarias y Fitosanitarias; ii) la prevencion de practicas que puedan inducir a error; iii) prescrip-
ciones en materia de calidad; iv) la proteccién del medio ambiente: v) la adopcion de una nueva tecnologia;
vi) la proteccién de la vida o la sanidad animal o vegetal; vii) informacién destinada al consumidor y ix);
prescripciones en materia de seguridad nacional.

A diferencia del OSD, las cuestiones planteadas por un Miembro en el Comité OTC no siempre acarrean
el cuestionamiento de una medida o implican la restriccion directa o indirecta del comercio. En numerosas
oportunidades, las “preocupaciones comerciales especificas” planteadas en el Comité obedecen simplemente
a la necesidad de recabar mayor informacion o de una aclaracion sobre el funcionamiento de una medida,
por lo cual se considera que sélo deben tomarse desde un punto de vista indicativo de la politica comercial
adoptada por China a partir de la crisis. No pueden considerarse per se como medidas de respuesta o
medidas “espejo” a las implementadas por otros Miembros.

Desde enero de 2002 a diciembre de 2010, los Miembros han planteado 219 preocupaciones comerciales
especificas nuevas en el Comité OTC (Cuadro 3). De éstas, 34 (16%) correspondieron a medidas que man-
tiene China, que de este modo ocupa el segundo lugar entre los Miembros cuyas medidas cubiertas por el
Acuerdo sobre Obstaculos Técnicos al Comercio han recibido el mayor nimero de preocupaciones comer-
ciales especificas entre 2002 y 2010 luego de la Unién Europea. A su vez, China participé como interesado
en el 15% de las preocupaciones presentadas en dicho periodo. Durante 2009 crecié sustancialmente el
numero de preocupaciones nuevas —46 respecto a las 32 de 2008-.

Cuadro 3

Numero de preocupaciones comerciales especificas nuevas
planteadas entre 2002 y 2010 en el Comité de Obstaculos
Técnicos al Comercio de la OMC

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total

Totales 20 15 14 12 24 27 32 46 29 219
China como miembro que mantiene 5 1 1 3 7 3 5 5 4 34
China como interesado 1 2 1 4 7 4 5 5 4 33

China como miembro que mantiene (%) 25 7 7 25 29 11 16 11 14 16
China como interesado (%) 5 13 7 3 29 15 16 11 14 15

Fuente: CEl en base a Sistema de gestion de la informaciéon OTC (OMC, 2011 e).
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Desde octubre de 2008 hasta octubre de 2010, el Comité OTC registré 70 nuevas preocupaciones especificas,
de las cuales el 11% eran mantenidas por Chinay en el 13% actué como parte interesada. (Cuadro 4). No
se desprende de estos numeros que durante el periodo analizado haya habido una mayor participacion de
China en estas preocupaciones comerciales, en particular durante 2009, cuando recibi6 la misma cantidad
de consultas que en 2008 al tiempo que crecio la cantidad de preocupaciones presentadas por todos los
miembros.

Cuadro 4

Numero de preocupaciones comerciales especificas nuevas
planteadas entre octubre 2008 y octubre 2010 en el Comité
de Obstaculos Técnicos al Comercio de la OMC

oct - dic ene - oct
2008 2009 2010 Total
Totales 1 46 13 70
China como miembro que mantiene 1 5 2 8
China como interesado 2 5 2 9
China como miembro que mantiene (%) 9 1 15 1
China como interesado (%) 18 1 15 13

Fuente: CEl en base a Sistema de gestion de la informacién OTC (OMC, 2011 e).

4.3. Comité de Medidas Sanitarias y Fitosanitarias (COMSF)

El Comité de Medidas Sanitarias y Fitosanitarias se establecid como foro para que los gobiernos intercambien
informacién sobre todos los aspectos relacionados con la aplicacién del Acuerdo sobre Medidas Sanitarias y
Fitosanitarias. Entre las labores asignadas al Comité se destaca la vigilancia del cumplimiento del Acuerdo
y el examen de las preocupaciones puntuales que puedan tener repercusiones en el comercio.

Si bien el COMSF cubre un rango de medidas distinto al Comité OTC —el primero regula el accionar de los
miembros sobre aquellas medidas relativas a la inocuidad de los alimentos, la salud de los animales y la
preservacion de los vegetales, mientras que el Comité OTC garantiza que los reglamentos técnicos y las
normas, asi como los procedimientos de prueba y certificacion, no creen obstaculos innecesarios al comercio-,
en ambos foros las cuestiones planteadas por un miembro no siempre acarrean el cuestionamiento de una
medida ni implican de manera necesaria que haya una restriccion directa o indirecta del comercio.

Desde enero de 2002 a diciembre de 2010 los miembros han planteado 2011 preocupaciones comerciales
especificas en el COMSF (Cuadro 5). Del total de preocupaciones, 16 (8%) fueron presentadas contra medidas
mantenidas por China y 24 (12%) presentadas por China contra medidas de otros paises. A diferencia de lo
ocurrido en el comité OTC, durante 2009 se redujo el nimero de preocupaciones comerciales especificas
presentadas en el COMSF —13 respecto de las 16 de 2008-.



Cuadro 5

Numero de preocupaciones comerciales especificas nuevas
planteadas entre 2002 y 2010 en el Comité de Medidas
Sanitarias y Fitosanitarias de la OMC

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Total

Totales 43 29 21 31 10 16 16 13 22 201
China como miembro que mantiene 6 1 1 0 0 5 0 2 1 16
China como miembro que plantea 3 2 4 5 1 2 2 3 2 24

China como miembro que mantiene (%) 14 3 5 0 0 A 0 15 5 8
China como miembro que plantea (%) 7 7 19 16 10 13 13 23 9 12

Fuente: CEl en base a Sistema de gestion de la informacién MSF (OMC, 2011 ).

Desde octubre de 2008 hasta octubre de 2010, en el Comité MSF se plantearon 39 nuevas preocupacio-
nes especificas, de las cuales 3 (8%) correspondieron a medidas mantenidas por China y 6 (15%) fueron
presentadas por China (Cuadro 6). Aunque durante este periodo su participacion fue alta, también lo fue en
afios previos (2002, 2004 y 2007). Por lo tanto, de este anélisis no se puede concluir que haya habido un
incremento marcado de la participacion de China en estas preocupaciones comerciales a raiz de la crisis.

Cuadro 6

Numero de preocupaciones comerciales especificas nuevas
planteadas entre octubre 2008 y octubre 2010 en el Comité de
Medidas Sanitarias y Fitosanitarias de la OMC

oct - dic 2008 2009 ene - oct 2010 Total

Totales 4 13 22 39
China como miembro que mantiene 0 2 1 3
China como miembro que plantea 1 3 2 6
China como miembro que mantiene (%) 0 15 5 8
China como miembro que plantea (%) 25 23 9 15

Fuente: CEl en base a Sistema de gestion de la informacion MSF (OMC, 2011 f).

5. Conclusiones

Una crisis econémica como la iniciada a fines de 2008 bien puede modificar el lugar de los paises en el
mundo e influir en el patrén de medidas de politica macroecondémica y en particular de medidas de politica
comercial. El objeto de este articulo ha sido revisar qué ha ocurrido al respecto en el caso de China.

Enlo que hace a la primera cuestién, en 2010 China pas6 a ser la segunda economia mundial y, en el terreno
del comercio internacional, su mejor desempefio comercial le permitié pasar a ser el primer exportador y el
segundo importador mundial.

En lo referente a las medidas de respuesta en el campo macroeconoémico, China respondié a la crisis, al
igual que el resto de los paises, con politicas fiscales y monetarias expansivas y con la puesta en marcha
de un conjunto de incentivos econémicos disefiado para impulsar la demanda interna a la vez que para
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contribuir a sostener el crecimiento econdmico frente a la reduccion de la demanda externa. De este modo,
China pudo reorientar las politicas para continuar con sus elevadas tasas de crecimiento mientras que gran
parte del mundo desarrollado y en desarrollo ingresaba en una fase recesiva.

En cuanto a si China acudio a politicas proteccionistas en el comercio internacional para reducir el impacto
de la crisis, a lo largo del trabajo quedé demostrado que, en general, no utilizo este recurso de manera
significativa, como tampoco lo hicieron la gran mayoria de los miembros de la OMC (OMC, 2011 d: 13). Es
asi como los cambios en los aranceles fueron acotados a ciertos productos; el nimero de investigaciones
antidumping iniciadas fue similar al periodo previo a la crisis; en licencias de importacion no hubo cambios
sustanciales al igual que en restricciones a la importacion para el comercio de perfeccionamiento y en me-
didas sanitarias y fitosanitarias. En lo referido a medidas que actian sobre las exportaciones, aumentaron
los reintegros, los seguros de créditos y los créditos preferenciales y se restringié la exportacién de algunos
recursos naturales. A nivel sectorial, fueron beneficiados en particular el sector automotriz, el agricola y el
petroquimico y en lo que hace a compras gubernamentales, se reafirmé la practica de dar prioridad a los
productos locales. En esto se coincide con la evaluacién de la OMC, en el sentido de que “China se abstuvo,
en general, de dar una respuesta proteccionista a los efectos de la crisis mundial’ (OMC, 2010 c: 4).

Aun cuando China se encuentra entre los paises que mas medidas en contra recibio, tampoco parece ha-
berse incrementado el uso de politicas comerciales discriminatorias en contra de productos de origen chino
por parte de sus socios comerciales. Por ejemplo, no se ha observado un aumento relativo del numero de
investigaciones antidumping ni de investigaciones en materia de derechos compensatorios y no se aprecia
un mayor uso de las salvaguardias especificas contra China que en el periodo previo a la crisis. Si hubo
discriminacion en las compras gubernamentales, como sucedié con las medidas en los Estados Unidos,
gracias a que China no es signatario del Acuerdo sobre Contratacién Publica de la OMC. Por lo tanto, no se
verifico la hipotesis de que, debido a su importante papel en el comercio internacional y en la exportacion
de productos “sensibles” para muchos mercados, podria esperarse un amplio uso de medidas restrictivas
en contra.

Por Gltimo, tampoco se encontré evidencia de que con la crisis haya aumentado la participacion de China
en las controversias y en las preocupaciones comerciales especificas en el terreno de obstaculos técnicos
al comercio y en los temas sanitarios y fitosanitarios en el ambito de la OMC.
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PIB a precios y tipos de cambio corrientes

Anexo

PIB a precios y tipos de cambio corrientes PIB per cépita (en U$S)

Paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania 2.771 2.905 3.329 3.641 3.307 3.286 33922 35513 40570 44525 40.832  40.631
Argentina 183 214 262 328 310 370 4.747 5.498 6.669 8.266 7.726 8.493
Australia 737 784 954 1.061 989 1.237 35910 37.581 44.848 48.828 44999  55.590
Austria 303 323 373 417 382 377 36.892  39.023 44914 49975 45686  44.987
Bélgica 378 400 459 507 472 468 35941 37.788  43.054 47106 43.552 42.630
Bolivia 9,6 11,5 13,3 16,6 17,5 19,4 1.016 1.197 1.352 1.656 1.724 1.831
Brasil 882 1.089 1.366 1.636 1.574 1.910 4.787 5.869 7.281 8.626 8.220 9.886
Canada 1.134 1.279 1.424 1.503 1.338 1.577 35205 39.302 43307 45.068 39.683 46.215
Chile 118 147 164 17 162 196 7.288 8.942 9.908  10.197 9.525 11428
China 2.257 2.713 3.494 4.520 4.991 5.878 1.726 2.064 2.645 3.404 3.739 4.382
Colombia 147 161 21 235 232 286 3418 3.702 4.794 5.277 5.154 6.273
Corea del Sur 845 952 1.049 931 834 1.014 17551 19.707 21653 19162 17.074  20.591
Dinamarca 258 274 3N 341 309 310 47617 50.554 57171 62359 56.052  56.147
Ecuador 37 42 46 54 52 58 2.689 2.992 3.216 3.775 3.570 3.984
Espafia 1.132 1.236 1.444 1.601 1.468 1.410 26.305 28.244 32468 35364 32.030 30.639
Estados Unidos 12638 13399 14.062 14369 14119  14.658 42681 44823 46577 47155 45934  47.284
Filipinas 103 122 149 174 168 200 1.159 1.351 1.624 1.842 1.748 2.007
Finlandia 196 208 246 273 241 239 37.287 39415 46469 51.020 44556  44.489
Francia 2.138 2.260 2.587 2.843 2.632 2.563 35105 36.858 41.939 45987 42410 41.019
Grecia 243 265 311 349 327 305 21936 23931 28.009 31.308 29.328  27.302
Hong Kong, RAE de China 178 190 207 215 209 224 25999 27488 29.785 30.728 29.618  31.591
India 809 908 1.153 1.251 1.265 1.632 716 791 989 1.065 1.058 1.265
Indonesia 286 364 432 511 538 707 1.300 1.636 1.916 2.237 2.327 3.015
Ilanda 204 224 260 265 224 207 48915 52521 59.821 59902 49.863 45.689
Italia 1.781 1.865 2.119 2.307 2117 2.055 30460 31.746 35840 38.701 35251  34.059
Japén 4.552 4.363 4378  4.880 5.033 5.459 35.633 34150 34.268 38.216  39.459  42.820
Malasia 138 157 187 223 193 238 5.213 5.853 6.879 8.071 6.917 8.423
México 849 953 1.026 1.090 882 1.039 8.163 9.077 9.786  10.270 8.203 9.566
Nueva Zelandia 112 108 132 132 118 141 26962 25736 31.063 30.765 27.284  32.145
Paises Bajos 640 679 784 875 796 781 39190 41498 47.839 53.355 48.188  47.172
Paraguay 75 9.3 12.3 16.9 14.3 176 1.272 1.546 2.003 2.709 2.248 2.733
Perd 79 92 107 127 127 153 2917 3.340 3.801 4.427 4.363 5172
Polonia 304 342 425 529 431 469 7.965 8.958 11.157 13.887  11.299  12.300
Portugal 192 201 232 253 235 229 18.188  19.040 21.820 23.844 22.028 21.559
Reino Unido 2.283 2.448 2.812 2.679 2.182 2.250 37.898 40399 46.118 43652 35315 36.120
Rusia 764 990 1.300 1.661 1.222 1.480 5.348 6.962 9.153  11.701 8.614 10437
Singapur 125 145 177 189 183 223 28498 31.672 36.643 37.971 36.112 43117
Sudafrica 247 261 286 276 284 364 5.267 5.511 5.973 5.661 5.758 7.158
Suecia 371 399 463 486 404 459 40998 43946 50559 52.729  43.404 48.875
Suiza 372 391 434 503 492 528 50.084 52.276 57.491 65.699 63.536 67.246
Tailandia 176 207 247 273 264 319 2.825 3.296 3.918 4.300 4.151 4.992
Taiwén, Provincia de China 365 376 393 400 377 430 16.023 16451 17123 17372 16.326  18.458
Turquia 483 529 649 730 614 735 7.108 7.767 9422 10.484 8.711  10.399
Uruguay 17 20 24 31 32 41 5.287 5.977 7.206 9.351 9426  12.089
Venezuela 144 184 228 319 337 291 5.453 6.796 8226 11.077 11.383 9.960
Unién Europea-15 12926 13730 15783 16.895 15149  14.995

Unién Europea-27 13.756 14670 16975 18.341 16.361  16.242

Mundo 45562 49.349 55702 61268 57.920 62.909

Nota: Los datos pueden diferir con los de otras publicaciones. Pocos paises publican oficialmente el PIB en ddlares corrientes. Algunos datos correspondientes al afio 2009 son provisorios.
Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Comercio Exterior

valores corrientes en millones de U$S

) Exportaciones de Bienes Importaciones de Bienes

Palses 2006 2006 2007 2008 2009 2010 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Alemania 977.881 1.122.065 1.323.819 1.451.391 1.120.666 1.270.300 780.444 922.343 1.055.997 1.186.682 926.154 1.067.114
Argentina 40387 46546 55980 70018 55660 68133 28687 34151 44707 57462 38780  56.503
Australia 105881 123368 141269 186488 154625 212392 118507 132657 157.800 190.628 159.365 193217
Austria 117.711 130.370 157.317 173.397 130.791 144.645 119.939 130.939 156.760 176.172 136.082 150.327
Belgica 35707 366743 430018 473637 370431 410388 319768 351560 412012 467637 353246 390578
Bolivia 2.240 3.084 3.485 5.751 5.453 7.036 2.342 2.544 3.122 4.246 4.455 5.393
Brasil 118.309 137.807 160.649 197.942 152.995 201.915 73.524 91.351 120.621 173.196 127.717 181.665
Canada 360.650 388.298 420.383 456.501 316.193 388.043 346.014 385.012 418.435 449.078 353.008 430.295
Chile 41.267 58.680 67.972 66.259 54.004 71.028 30.492 35.900 44.031 57.730 39.888 55.174
China 762.126 969.359 1.218.144 1.428.640 1.201.606 1.577.754 660.206 791.797 956.233 1.132.130 1.005.982 1.396.195
Colombia 21.190 24.391 29.991 37.626 32.789 39.819 21.204 26.162 32.897 39.669 32.898 40.683
Corea del Sur 284.422 325.468 371.492 422.007 363.533 466.384 267.559 309.350 356.852 435.275 323.085 425.212
Dinamarca 83.562 91.578 101.954 116.068 92.843 96.795 74.259 85.291 97.324 109.158 81.926 84.595
Ecuador 10.100 12.728 13.852 18.818 13.863 17.415 10.287 12.114 13.565 18.852 15.090 20.591
Espafia 190.982  213.341 248.916 277.696 220.848 246.274 287.617 326.033 384.955 417.050 290.744 315.548
Estados Unidos 905.978 1.025.967 1.148.198 1.287.442 1.056.043 1.278.217 1.735.062 1.918.077 2.020.403 2.169.487 1.605.297 1.968.759
Filipinas 40957 4713 50270 49205 38308 51432 46964 53749 57708 60207 45331 58229
Finlandia 65232 77284 90092 96890 62850 69999 58460 69445 8175 92161 60822  68.648
Francia M35T8 490681 550458  G0BST1 474910 512902 490566 546482 631447 715189 556943 60132
Grecia 17.239 20.775 23.614 25.670 20.044 21.412 54.456 63.642 76.229 91.054 67.659 63.531
HongKong, RAE de China 289510 316801 344746 363003 318758 390360  200.966 334677 368223 368.880 347657 433505
India 99.850  120.877 146.562 191.183 163.941 221.275 139.573 175.242 223.527 318.141 254.771 327.582
Indonesia 86.721 103.493 118.014 139.606 119.646 157.824 75.631 80.659 93.101 127.451 90.356 132.099
Irlanda 107.913 109.001 122.252 127.051 117.092 118.293 71.500 76.429 87.049 84.932 62.595 60.597
Italia 372928  417.202 500.239 544.963 406.685 447 466 384.802 442.580 511.870 563.437 414.725 486.597
Japén 594905  649.931 714.211 782.049 580.719 769.838 514.957 578.529 622.135 762.590 551.960 692.434
Malasia 140.979 160.676 176.076 199.516 157.433 198.800 114.324 130.441 146.170 156.349 123.757 164.734
México 214.233  249.925 271.875 291.807 229.704 298.473 221.820 256.058 281.949 308.603 234.385 301.482
Nueva Zelandia 21.728 22.434 26.622 30.582 24.932 31.311 26.233 26.430 30.689 34.374 25.578 30.645
Paises Bajos 349.812  400.648 472.649 545.888 431.680 492.267 310.572 358.495 421.084 495.044 382.268 440.620
Paraguay 1.688 1.906 2.817 4463 3.191 4534 3.251 5.249 5.539 8.506 6.497 9.400
Pert 17368 23830 27882 31520 26885 35565 14498 17813 23514 20880 21002 29915
Polonia 80378 100584 138785 171861 136641 155717 101539 125645 164173 210479 149570 173650
Portugal 38.746 44,780 52.515 57.565 44,343 48.742 63.918 70.709 82.280 94.726 71.729 75.590
Reino Unido 384470 447625 442260 469388 356286 410200 500431 568563 622066 642880 484923 563219
Rusia 243800 303551 354403 471606 303388 400424 137976 180708 245837 321047 210984 273614
Singapur 20649 271807 209208 336176 260833 351867 200047 238710 263455 319781 245785 310791
Sudsfrica 51808 56455 69792 80782 62603 81820 59653 74782 94132 99561 73781 88779
Suecia 130.898 147.904 168.979 183.907 131.043 158.114 111.566 127.665 153.463 168.993 120.256 148.473
Suiza 126.084 141.669 164.797 191.403 166.483 185.775 119.769 132.021 153.170 173.312 147.581 166.910
Tailandia 110.163 130.563 153.858 175.898 151.986 195.371 118.143 130.606 141.294 178.680 134.827 184.591
Taiwan, Provincia de China 197.779  224.022 246.678 255.629 203.675 274.601 182.571 202.964 219.654 240.690 174.359 251.236
Turquia 73.476 85.535 107.272 132.027 102.143 113.883 116.774 139.576 170.063 201.964 140.928 185.544
Uruguay 3.421 3.992 4514 5.949 5.405 6.733 3.879 4.806 5.628 9.069 6.907 8.622
Venezuela 55.469 65.581 79.186 95.144 57.602 78.388 21.872 30.552 41.958 45.326 37.199 44140
Union Europea-15 3.629.501 4.094.194 4.702.326 5.169.670 3.993.007 4.461.960 3.654.650 4.186.724 4.801.876 5.336.730 4.034.531 4.540.550
Union Europea-27 3.976.655 4517207 5241294 5.816.616 4.498.617 5.048.896 4,057.117 4.683.028 5.438.448 6.103.568 4.575.769 5.168.708
Mundo 10.342.019 11.960.747 13.802.540 15.936.730 12.391.168 15.100.680 10.641.824 12211540 14.053.730 16242290 12.732.316 15.374.570

Fuente: Centro de Economia Interrnacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Principales exportadores e importadores
mundiales de servicios comerciales

Anexo

(excluido el comercio intra - UE (27)), 2010
en porcentaje

Variacion Variacion
Orden Exportadores Parte porcentual Orden Importadores Parte  porcentual
anual anual

1 Estados Unidos 14,0 9 1 Estados Unidos 10,2 7
2 Alemania 6,3 2 Alemania 74 3
3 Reino Unido 6,1 -1 3 China 55 22
4 China 4.6 32 4 Reino Unido 4.6
5 Francia 39 0 5 Japén 44 6
6 Japén 38 10 6 Francia 37
7 India 33 33 7 India 33 45
8 Espafia 33 1 8 Irlanda 3.1 4
9 Paises Bajos 31 2 9 Italia 31 1
10 Singapur 3,0 20 10 Paises Bajos 3,0 -1
1" Hong Kong, China 29 23 1 Singapur 2,7 21
12 Italia 2,6 3 12 Corea, Republica de 2,6 17
13 Ilanda 2,6 5 13 Canada 2,6 15
14 Bélgica 2,2 3 14 Espafia 2,5 0
15 Corea, Republica de 2,2 13 15 Bélgica 2,2 6
16 Suiza 21 8 16 Rusia, Federacion de 2,0 19
17 Luxemburgo 1,9 14 17 Brasil 1,7 36
18 Canada 1,8 15 18 Arabia Saudita, Reino de 1,5 8
19 Suecia 1,7 9 19 Hong Kong, China 14 16
20 Dinamarca 1,6 8 20 Australia 14 24
21 Austria 15 0 21 Dinamarca 14 -1
22 Australia 1,3 17 22 Suecia 1,4 7
23 Rusia, Federacion de 12 7 23 Tailandia 1,3 21
24 Taipei Chino 1.1 28 24 Noruega 1,2 15
25 Noruega 1.1 5 25 Emiratos Arabes Unidos 1,2 1"
26 Grecia 1,0 -2 26 Luxemburgo 1.1 9
27 Tailandia 0,9 14 27 Suiza 1.1 -3
28 Turquia 0,9 2 28 Taipei Chino 1,1 28
29 Malasia 0,9 14 29 Austria 1,0 0
30 Polonia 0,9 13 30 Malasia 0,9 17

Total de las economias anteriores 83,8 - Total de las economias anteriores 80,6 -

Mundo (excluido el comercio intra-UE Mundo (excluido el comercio intra-UE

(27) 100,0 9 (27) 100,0 1"

Fuente: OMC (Estadisticas del comercio internacional, 2011).



Principales exportadores e importadores
mundiales de mercancias

(excluido el comercio intra-UE (27)), 2008
en porcentajes

Variacion Variacion
Orden  Exportadores Parte anual Orden Importadores Parte anual
porcentual porcentual
1 Exportaciones extra-UE (27) 15,1 17 1 Importaciones extra-UE (27) 16,5 18
2 China 13,3 31 2 Estados Unidos 16,4 23
3 Estados Unidos 10,8 21 3 China 11,6 39
4 Japon 6,5 33 4 Japén 58 26
5  Corea, Republica de 39 28 5 Hong Kong, China 37 25
6  Hong Kong, China 34 22 importaciones definitivas 1,0 30
exportaciones locales 0,1 -12 6 Corea, Republica de 3,5 32
reexportaciones 33 24
7 Rusia, Federacion de 34 32 7 Canadé® 3,3 22
8 Canada 33 23 8 India 2,7 27
9  Singapur 3,0 30 9 Singapur 2,6 26
exportaciones locales 1,5 32 importaciones definitivas 1,2 -8
reexportaciones 14 28
10  México 25 30 10 México 2,6 29
11 Taipei Chino 2,3 35 1 Taipei Chino 2,1 44
12 Arabia Saudita, Reino de 2,1 30 12 Rusia, Federacion de® 2,1 30
13 Emiratos Arabes Unidos 19 19 13 Australia 17 2
14 India 19 33 14 Brasil 1,6 43
15 Australia 1,8 38 15 Turquia 15 32
16 Brasil 1,7 32 16 Tailandia 1,5 36
17 Malasia 1,7 26 17 Suiza 1,5 13
18  Suiza 1,6 13 18 Malasia 1,4 33
19 Tailandia 16 28 19 Emiratos Arabes Unidos” 13 7
20  Indonesia 1,3 32 20 Indonesia 1,1 46
21 Noruega 1.1 14 21 Arabia Saudita, Reino de 0,8 2
22 Turquia 1,0 12 22 Sudafrica 0,8 29
23 Iran, Rep. Islamica del 0,8 28 23 Viet Nam 0,7 21
24 Nigeria 0,7 49 24 Noruega 0,6 12
25  Sudafrica 0,7 33 25 Iran, Rep. Islamica del 0,5 28
26 VietNam 0,6 26 26 Israel 0,5 24
27 Chile 0,6 32 27 Ucrania 0,5 34
28  Argentina 0,6 22 28 Chile 0,5 38
29  Kuwait 0,6 29 29 Filipinas 0,5 27
30  Rep. Bolivariana de Venezuela 0,6 14 30 Argentina 0,5 46
Total de las economias anteriores® 90,1 - Total de las economias anteriores® 90,2
Mundo (excluido el comercio intra-UE Mundo (excluido el comercio intra-UE
27)° 1000 26 7y 100,0 25

a Importaciones f.0.b.

b Estimaciones de la Secretaria.

¢ Incluye considerables reexportaciones o importaciones destinadas a la reexportacion.
Fuente: OMC (Estadisticas del comercio internacional, 2011).



Saldo de la Cuenta Corriente

Anexo

en porcentaje del PIB

Paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania 51 6,5 7,6 6,7 50 53
Argentina 1,7 2,3 1,6 1,5 2,8 28
Australia 5,7 5,3 6,2 -4,5 4,2 2,6
Austria 22 2,8 35 49 29 32
Bélgica 2,0 1,9 1,6 -1,9 0,8 1,2
Bolivia 6,5 11,3 12,0 12,1 47 48
Brasil 1,6 12 0,1 1,7 -1,5 2,3
Canada 1,9 1,4 0,8 0,4 2,9 -3.1
Chile 1,2 49 45 -1,9 1,6 1,9
China 71 9,3 10,6 9,6 6,0 52
Colombia -11 -1,9 2,9 -3,0 2,2 -3.1
Corea del Sur 2,2 1,5 2,1 0,3 39 2,8
Dinamarca 41 3,1 1,4 24 38 5,0
Ecuador 1,0 39 36 2,2 -0,7 4,4
Espafia -14 9,0 -10,0 9,7 5,5 4,5
Estados Unidos 5,9 -6,0 5,1 47 2,7 -3,2
Filipinas 2,0 45 49 2,2 58 45
Finlandia 34 4,2 43 2,9 2,3 3,1
Francia 0,5 -0,6 -1,0 -1,9 -1,9 2,1
Grecia 74 -11,2 14,4 14,7 -11,0 -10,4
Hong Kong, RAE de China 114 12,1 12,3 13,7 8,6 6,6
India 13 -1,0 0,7 -2,0 2,8 -3,2
Indonesia 0,1 3,0 24 0,0 2,6 0,9
Ilanda -3,5 -3,6 5,3 5,7 -3,0 0,7
Italia 1.7 -2,6 24 -2,9 2,1 35
Japon 36 39 48 32 2,8 36
Malasia 15,0 16,4 15,9 17,5 16,5 11,8
México 0,6 -0,5 0,9 -1,5 -0,7 0,5
Nueva Zelandia -7.9 -8,2 -8,0 -8,7 2,9 2,2
Paises Bajos 74 9,3 6,7 43 4,6 71
Paraguay 0,2 14 16 -1,8 0,6 -3,.2
Pert 14 3,1 1,4 -4,2 0,2 -1,5
Polonia -1,2 -2,7 4.8 -4.8 -2,2 -3,3
Portugal -10,4 -10,7 -10,1 -12,6 -10,9 9,9
Reino Unido 2,6 -3,4 2,6 -1,6 1,7 2,5
Rusia 11 9,5 59 6,2 41 49
Singapur 211 248 27,3 14,6 19,0 22,2
Sudafrica 35 5,3 -7,0 -1 4,1 2,8
Suecia 6,8 84 9,2 8,7 7,2 6,5
Suiza 14,0 14,8 8,9 2,3 11,5 14,2
Tailandia 43 1,1 6,3 0,8 8,3 46
Taiwan, Provincia de China 48 7,0 8,9 6,9 11,4 9,4
Turquia -4,6 -6,1 5,9 5,7 2,3 6,5
Uruguay 0,2 2,0 -0,9 47 0,6 0,5
Venezuela 17,7 14,8 8,8 12,0 2,6 49
Unién Europea 0,1 -0,3 04 -11 -0,3 0,2

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Tipo de cambio
valor de la moneda local respecto al délar

Paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania (*) 0,8 08 0,7 0,7 0,7 0,8
Argentina 29 31 31 3,2 3,7 39
Australia 1,3 1,3 1,2 1,2 1,3 1,1
Austria (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Bélgica (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Bolivia 8,2 8,3 8,0 74 7,2 72
Brasil 24 2,2 2,0 1,8 2,0 1,8
Canada 1,2 11 11 11 1,1 1,0
Chile 562 539 523 524 570 519
China 8,2 8,0 7,6 7,0 6,8 6,8
Colombia 2.332 2423 2121 1.990 2.182 1.922
Corea del Sur 1.028 970 935 1.102 1.280 1.160
Dinamarca 6,0 59 54 51 54 5,6
Ecuador 25.000 25.000 25.000 25.587 25.587 25.587
Espafia (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Estados Unidos 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Filipinas 55,1 51,4 46,2 44,6 41,7 452
Finlandia (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Francia (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Grecia (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Hong Kong, RAE de China 78 78 78 78 78 78
India 441 453 414 43,8 48,9 45,9
Indonesia 9.720 9.185 9.138 9.684 10.437 9.125
Ilanda (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Italia (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Japoén 110,1 116,4 117,8 103,5 93,5 87,8
Malasia 38 37 34 33 35 32
México 10,9 10,9 10,9 11,2 13,5 12,6
Nueva Zelandia 1,4 1,5 14 14 1,6 14
Paises Bajos () 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Paraguay 6.248,5 5.845,6 5.173,2 44352 5.070,0 4.848,5
Perd 33 34 3,2 3,0 31 2,9
Polonia 32 31 2,8 24 31 3,0
Portugal (*) 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8
Reino Unido 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,6
Rusia 28,3 27,2 25,6 249 31,8 30,4
Singapur 1,7 1,6 16 14 1,6 14
Sudafrica 6,4 6,8 71 8,3 8,5 7,3
Suecia 75 74 6,8 6,6 7,7 72
Suiza 1,2 1,3 1,2 1,1 1,1 1,0
Tailandia 40,3 38,0 32,5 33,3 34,6 32,0
Taiwan, Provincia de China 32,2 32,6 32,8 31,6 33,1 31,6
Turquia (**) 1,4 1,4 1,3 1,3 1,6 1,5
Uruguay 245 249 24,1 21,3 23,0 20,4
Venezuela (***) 2.109 2.149 2.149 2,2 2,2 4,2
Zona Euro 0,8 0,8 0,7 0,7 0,7 0,8

(*) A partir de 2002 la moneda es el Euro.

(**) A partir de 2005 la moneda es la Lira nueva ( 1 millén de liras antiguas equivalen a 1 lira nueva)

(***) A partir de 2008 la moneda es el Bolivar fuerte (1000 bolivares equivalen a 1 bolivar fuerte)

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Tasas de Desempleo
promedio anual, en porcentaje

Paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania 10,6 9,8 8,4 73 75 6,9
Argentina 11,6 10,2 8,5 79 8,7 78
Australia 50 48 44 43 56 52
Austria 52 48 44 38 438 44
Bélgica 8,5 8,3 75 7,0 8,0 84
Bolivia 9,2 8,2 78 8,0 79 n.d.
Brasil 10,0 10,0 9,3 79 8,0 6,8
Canada 6,8 6,3 6,1 6,2 8,3 8,0
Chile 8,1 8,0 7,0 7,7 9,6 8,2
China 42 41 4,0 42 43 41
Colombia 11,8 12,0 11,2 11,3 12,0 11,8
Corea del Sur 3,7 35 33 3,2 3,7 37
Dinamarca 51 39 28 1,9 3,6 4,2
Ecuador 10,7 10,1 8,8 6,9 8,5 7,6
Espafia 9,2 8,5 8,3 11,3 18,0 20,1
Estados Unidos 51 46 46 58 9,3 9,6
Filipinas 114 8,0 73 74 75 72
Finlandia 84 7,7 6,8 6,4 8,3 84
Francia 9,3 9,2 8,3 78 9,5 9,7
Grecia 9,9 8,9 8,3 7,7 94 12,5
Hong Kong, RAE de China 5,6 48 4,0 3,5 5,2 43
Indonesia 11,2 10,3 9,1 84 79 71
Ilanda 44 44 46 6,3 11,8 13,6
Italia 77 6,8 6,2 6,8 78 8,5
Japén 44 41 38 40 5,1 5,1
Malasia 35 33 3,2 33 3,6 33
México 36 36 37 40 55 54
Nueva Zelandia 38 38 37 42 6,2 6,5
Paises Bajos 47 39 3,2 2,8 34 45
Paraguay 7.6 8,9 72 74 n.d. 6,1
Peru 9,6 8,5 84 84 8,6 8,0
Polonia 17,7 13,8 9,6 71 8,2 9,0
Portugal 7,7 78 8,1 7,7 9,6 11,0
Reino Unido 48 54 54 5,6 75 78
Rusia 7,6 72 6,1 6,4 84 75
Singapur 31 2,7 21 2,2 3,0 2,2
Suecia 7,6 7,0 6,1 6,2 8,3 8,4
Suiza 39 34 28 25 36 36
Tailandia 1,9 1,5 14 14 1,5 1,0
Taiwan, Provincia de China 4.1 39 39 4.1 59 52
Turquia 10,6 10,2 10,2 10,9 14,0 11,9
Uruguay 12,2 10,9 9,2 7,6 73 6,7
Venezuela 12,2 10,0 8,5 74 79 8,6

n.d.: no disponible.
Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales, Eurostat y FMI.

Anexo



Paises

Indice de Precios al Consumidor (IPC)

tasa de variacion diciembre - diciembre en porcentaje

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania 14 14 3,1 1,1 0,9 1,7
Argentina 12,3 9,8 8,5 72 74 10,8
Australia (*) 2,7 35 2,3 44 18 18
Austria 1,6 16 35 15 1,1 2,2
Bélgica 2,8 2,1 3,1 2,7 0,3 34
Bolivia 49 49 11,7 11,9 0,3 72
Brasil 5,0 2,8 52 6,5 41 6,5
Canada 2,1 1,7 24 1.2 1,3 24
Chile 37 2,6 78 71 -1,8 3,0
China 1,6 2,8 6,5 1,0 2,7 46
Colombia 48 45 57 7,7 2,0 3.2
Corea del Sur 2,6 2,1 36 41 2,8 35
Dinamarca 2,2 1,7 24 2,4 1,2 2,8
Ecuador 3,1 2,9 33 8,8 43 53
Espafia 37 2,7 43 15 0,9 2,9
Estados Unidos 34 2,5 41 0,1 2,7 15
Filipinas 6,7 43 39 8,0 43 3,1
Finlandia (*) 0,9 16 2,5 41 0,0 0,0
Francia 18 1,7 2,8 12 1,0 2,0
Grecia 35 3.2 39 2,2 2,6 52
Hong Kong, RAE de China 14 23 38 2,0 1,3 3,1
India 56 6,5 55 9,7 15,0 9,5
Indonesia 171 6,6 58 111 2,8 7,0
Ilanda (*) 24 39 49 41 4.5 4.5
Italia 21 21 2,8 24 1,1 21
Japon 04 0,3 0,7 04 1,7 0,0
Malasia 3.2 3,1 24 44 1,1 21
México 33 41 38 6,5 3,6 44
Nueva Zelandia (*) 3.2 32 2,6 24 2,3 2,3
Paises Bajos 21 1,7 1,6 1,7 0,7 18
Paraguay 9,8 12,5 59 75 19 8,1
Pera 15 1,1 4,0 6,6 0,2 2,1
Polonia 0,8 14 42 33 38 2,9
Portugal 2,5 2,5 2,7 0,8 -0,1 24
Reino Unido 1,9 3,0 2,1 31 2,8 37
Rusia 10,9 9,0 11,9 13,3 8,8 8,8
Singapur 1,3 0,8 4.4 4.4 -0,3 4.6
Sudafrica 36 58 9,0 10,1 6,3 35
Suecia 1,3 14 2,5 2,1 2,8 2,1
Suiza 1,0 0,6 2,0 0,7 0,3 0,5
Tailandia 58 35 3.2 04 35 3,0
Turquia 10,5 9,7 84 10,1 6,5 6,4
Uruguay 49 6,4 8,5 9,2 59 6,9
Venezuela 14,4 17,0 22,5 30,8 25,2 27,0

(*) Variacion anual promedio.

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.



Indice de Precios Mayorista (IPM)

tasas de variacion diciembre - diciembre en porcentaje

Paises 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Alemania 48 4,2 1,9 4,0 5,2 5,2
Argentina 10,6 71 14,5 8,8 10,1 10,1

Australia (*) 6,0 79 2,3 8,3 5,4 5,4
Austria 1,4 35 6,6 3,7 1,1 -1,1

Bélgica 6,8 32 6,4 -3.8 39 39
Bolivia 11,0 -10,3 7,7 -5,7 nd. nd.

Brasil -1,0 43 9,4 9,8 4,1 4,1

Canada 2,7 34 -0,5 2,0 0,4 0,4
Chile 51 79 14,0 22,7 -14,9 -14,9
China 32 3,1 54 11 1,7 1,7
Colombia 2,1 55 1,3 9,0 22 2.2
Corea del Sur 1,5 0,3 3,6 5,6 1,8 1,8
Dinamarca 48 53 11,0 4,7 2,5 2,5
Ecuador 21,6 72 18,2 -28,3 33,0 34,0
Espafia 52 38 57 04 0,4 0,4
Estados Unidos 8,5 1,6 7.9 -4.3 42 4.2
Filipinas 12,9 59 4.5 73 2,2 2,2
Francia 1,9 2,0 45 A7 2,3 2,3
Grecia 9,1 35 98 -3,2 45 45
India 46 6,0 35 6,6 6,9 6,9
Indonesia 25,1 6,6 254 -14 13,6 13,6
Italia 42 52 44 0,5 -1,5 -1,5
Japén 1,9 1,7 2,6 0,9 -3.8 -3,8
Malasia 8,1 45 10,1 2,6 36 3,6
México 25 7,1 37 10,5 2,0 2,0
Nueva Zelandia (*) 46 52 3,6 6,9 1,1 1,1

Paises Bajos 2,5 44 51 11 -1,9 -1,9
Paraguay 10,8 6,6 8,0 19 58 58
Peru 36 1,3 52 8,8 -5,1 -5,1

Polonia 0,2 24 25 25 2,2 2,2
Portugal 47 2,7 57 11 0,3 1,3
Reino Unido 2,0 1,5 4,6 44 32 32
Rusia (*) 20,6 12,4 14,1 214 12 6,2
Singapur 11,3 -1,3 10,4 -18,8 124 124
Sudafrica 46 94 9,3 11,0 0,7 0,7
Suecia 8,2 3,0 5,0 1,7 -0,1 -0,1

Suiza 1,1 2,0 2,7 1,9 2,0 2,0
Tailandia 8,0 2,7 -13,9 1.7 9,9 9,9
Turquia 2,7 11,6 59 8,1 59 59
Uruguay 2,2 8,2 16,1 6,4 10,5 10,5
Venezuela 14,8 15,9 20,9 32,0 23,3 23,3

(*) Variacién anual promedio.

n.d.: no disponible.

Fuente: Centro de Economia Internacional en base a fuentes nacionales y FMI.

Anexo



‘IN4 A X3D3S ‘JOg| ‘|iseld ap [e)usD) 0oueg e aseq Us [EUOIOBUISIU| BIWOU0DT O 0jUSY)) :8jusn4

dSINY opelqe osjdwiasap op esel (z)

(001 = 1661 1PaW) a1pU; - wWinjuenb - eJeb elysnpul - [euisnpul 0gdnpoid (1)
"SOpLLI0D SEIp g ap owlujw oze|d uod (0B ap [e}ides) [ENSUBW [UILIOU BAIJOSJO ESE) ¢
'salejualeulagnd souoq A sajejou ‘sesiip afnjou| “opolsad (ap olpawo.d Jofep ,
“OpeJapIsucd opolad [ap a.sid e Saloje/ |

v'ee-
G'0e-

6'se- gl
v'se- v'6l-

0'le 6l 95 144
L8 V've  ¥'SL 191

L'6l
18

- 9, U8 - [BNUEB UQIOELIEA 8D BSE]  (qOJ) S3ualq ap seuojoepoduw)
- 9, UB - [BNUE UQIoBLIEA B8P BSB]  (qO)) Seualq ap sauoidelodx]

ouselx3 J0josg (1

22€'98¢ 809'v9C ¥80°05C 9LL'L¥C

clevie

L8

181

6G.'G6) 1G¥'88)

180'G11066'6G44L'SEL 295004
AT T4} zel
6L 86t LT 9z

122'96) LS0°502 L91°861 08816}

G/€'T8 €95°0L

898'09 ¥50'8G

[44"

61'C

S$N 8p SauojIpy 2S0[BUOIOBUIBIUI SEAIBSDY
olpawo.d (JEnuE 9%) *0BU BPAUOW U3 JoY ¢0Ze|d 009 & SaIajul ap sese
S9N Jod sejeay ,olqwed 8p odi|

oliejouopy eweloued (g

90

L 80 vl gl

20

- 9, Ua - 0pojad [9 SJUBINP WNJE UQIOBLIEA S BSE] JOPILUNSUOD [ S012a1d 8p 89Ipuy|

S01981d (Z

Ll
9L
gl

€6 001 86 76
v's 99 6 €0
19 v9 LS 8y

€01
90
6

aleyudniod  (g) (wiy eipsw) osjdwasaq
- %), UB - $9S8W Z| sowpn ugoeea spese]  (|) [eHSnpuy] 1oy e| ap “Jep

JoLigjue oye opowad [enfbl u0D jSaWL) - UQIOBLIEA 8P BSE| dld [8p UQIoeLEA

PEPIAROY 8P [BAIN (1

L€

Lo€ Lo Lol Lo

Lo

600C

1002

sojeljsawiLI] saiopedipu] jjiselg

pepiun oydsouo)

‘IN4 A X3D3S ‘IOg| ‘|iselg op [e1usD 0oueg e 3Seq Us [BUOIORUISIU| BIWOU0DT S 0jUSY) :8jusn

“sefejuawieusaqnf souoq A sefejeu ‘sesinip afnjou] opojiad [ep olpaLLIold JojeA ,
“0pesapisu0d opolied [op LB [B SBI0fEA

'9¢-
z'se

76 41
0T IET
€l 4
8'g 98
601~ L6
87 0¢
LoC Lol
60 €'Ge-
9l LG

§9e €T €% voe
98l v g7 I'e

98
L'

- aleyuaolod us - [Enue ugIeLIEA Bp BSE]  (}19) SBUaIq ap Sauoiepodw)|
- aleyuaolod us - [enue ugdeLIEA Bp BSE]  (q0}) SauSIq ap Sauolepodxg

ouIB}xg 10j08S (¥

CLY'SY €19V 8Y8'9Y

8lv'ey 18,0y GLL'GE a8v'0¢
€8 6'9 'L 19
yi'e 60t OLE ol'e

€eTle

L00v¢
6’9
oL'e

S$NOp SOUO|IN  ,S8[BUOIIBWISIUI SBAISSSY
‘woud (jenue 9%) -0eu epauow us "oy ,0ze|d LD B SgIBul 8P Sese|
S$n Jod sosad ,0lqwe ap odi|

OLIEJaUO\ Bweloued (g

Yol
4]
L'l

- alejusolod us - opolad |8 SjUBIN WNOE UQIOBLIEA 3P BSE| 'SU09 [e so1oald ap 8oIpu|
so108ld (z

alejusalo,
e d ogjdwasaqg

- alejuaolod Us - S8SAW Z|, SOWI}N UQIOBLIEA B BSE | JELISIDU] 10y €] 8D JEA

Jouajue oye [ap opouad [enbi BjU0D BJjSBWL) - UQIDBLIEA Bp BSE]| gid [8p ugioeLeA

PEPIAOY 8P [OAIN (1

Lo

61l 61 5T
¥8't 0Lt gt
fA4 1 9')
1'6 8'8 '8
go-  vo L1
€0 80 0%
L€  L¢ Lol
6002

6 9l 44 9

18 G'8 8'6 L'8

0'6 '8 18 '8

88 98 08 98

Lo€ LoC Lob Lo¥
1002

900¢

sajesjsawin] saiopedipu] ;eunyuabuy

pepiun 0)daouo)







Impreso en

Buenos Aires, Argentina
Diciembre de 2011

Tirada de 1200 ejemplares




	parte1
	parte 2
	parte3
	parte 4
	parte5anexo

