-ns'-"vi\

B'O‘.\

.--1-- =

i

Abrii2019

> de Produccién y Trabajo ’
e5|denCIa dela NaC|on-' =)

-




2  RESUMEN EJECUTIVO

° En promedio, todos los sectores muestran una competitividad un 55%
superior a la de la salida del cepo y un 30% superior al promedio 2014-2015.
E N Ma I’ZO, Ia ° La competitividad del tipo de cambio sigue siendo alta, incluso con el
e e e régimen de derechos de exportacion, y alcanzé un 11,6% en los ultimos doce
competitividad meses.

interanual mejoro
un 11,6%.
Respecto febrero, la .- Promedio economia @ Marzo 2019 Promedio 2014-2015
depreciacion fue
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2,9% para el
. 125 123 123 123 123 120
promedio de la
economila.
-TC Nominal Marzo 2019 (BCRA) : $41,36 USS.
-IPC Nivel General Marzo 2019 (INDEC): 4,7%

-PROXIMA SERIE: 15 DE MAYO
-PROXIMO INFORME: 17 DE MAYO Cultivos AlimProcesados ProdMolineria Bebidas SustQuimicas ProdQuimicos Vehiculos Autopartes

Cultivos, Alimentos procesados, y Vehiculos siguen siendo los sectores
mejor posicionados en la insercion internacional.




3 TIPO DE CAMBIO REAL
NIVEL GENERAL

En marzo el tipo de
cambio real volvio a
depreciarse un 3%
intermensual,
quedando en niveles
de competitividad de
septiembre de 2011

La apreciacion desde septiembre
2018, momento de mayor nivel de
competitividad, alcanzé el 10,2%.
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4 TIPO DE CAMBIO REAL
NIVEL SECTORIAL

Las 3 ramas que
concentran dos tercios
de las expo mantienen
una competitividad igual
o superior al promedio

SECTORES ANALIZADOS A CONTINUACION

¥ o o

Alimentos Cultivos Vehiculos Autopartes

N7 B o

Sustancias ProductosQ Prod. De

P P T Bebidas
Quimicas uimicos Molineria

Productos de metales preciosos

S$ MILLONES
13.800 ¥

-5,2%

INTERANUAL

XPORTACIONES

% EN EXPO TCRA

Extraccion de minerales metal
Cultivos en general

Papel y de productos de papel
Sustancias quimicas basicas
Autopartes

PROMEDIO

Alimentos

Otros productos quimicos
Productos de molineria

Otros productos alimenticios

Bebidas

Vehiculos automotores
Maquinaria de uso especial
Extraccion de petréleo crudo
Productos del cuero
Productos lacteos
Magquinaria de uso general
Industrias basicas de hierro

Aeronaves y naves espaciales

Cultivos, quimicos basicos y
autopartes muestran una
competitividad cambiaria superior
al promedio

Productos quimicos, lacteos y
vehiculos muestran una
competitividad cambiaria inferior
al promedio de la economia.

Las ramas seleccionadas
representan mas del 96% del total
exportado.



5 TIPO DE CAMBIO REAL
ALIMENTOS PROCESADOS

La competitividad
cambiaria de los
alimentos muestra
una mejora
interanual de 11,8%,
y una depreciacion
de 3,1% respecto
febrero.

EXPORTACIONES
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4.360
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Participacion de
expo en la rama

Harinas

de soja j deshuesada

Variacién expo
Ene-Mar2019/ -18% 17% 36%

Ene-Mar 2018 INTERANUAL INTERANUAL INTERANUAL

2017m7
2017m10

t DEPRECIACION
lAPRECIACION

2018m1
2018m4
2018m7
2018m10
2019m1

Principales
destinos:

India
Vietnam

+ Espana
Indonesia




6 TIPO DE CAMBIO REAL
CULTIVOS EN GENERAL 200

By oceneeiacion
58% 11,9% l

MEJORA RESPECTO A
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Participacion de Otros
EXPORTACIONES expo en la rama productos:

US$ MILLONES * -Poroto

3.000

' -Cebolla
ENE-MAR '0,9% Variacion expo

_ o _ o -Algodén
o1 INTERANUAL Ene-Mar 2019 / 0,3% 18%  ionies




7 TIPO DE CAMBIO REAL
VEHICULOS AUTOMOTORES 240

220

La competitividad de
vehiculos y
autopartes es igual a
la del promedio de la
economia.

Las exportaciones,
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por su parte,
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continuan cayendo.

EXPORTACIONES

US$ MILLONES *
1.230 [PYER

ENE-MAR
2019 INTERANUAL

Participacion de
expo en la rama

Variacién expo
Ene-Mar 2019 /
Ene-Mar 2018

54%

MEJORA RESPECTO

NOV-2015

m10
2m1
2m4
2m7
2013m1
2013m4
2013m7
2013m10

201

Camiones
y pickups

23%

INTERANUAL

3,7%

DEPRECIACION
INTERANUAL

2014m1
2014m4
2014m7
2014m10
2015m1
2015m4
2015m7
2015m10

Transp. de
personas

-56%

INTERANUAL

t DEPRECIACION
lAPRECIACION

2016m1
2016m4
2016m7
2016m10
2017m1
2017m4
2017m7
2017m10

INTERANUAL

2018m1
2018m4
2018m7
2018m10
2019m1

Principales
destinos:

Brasil
Chile
Peru
Colombia
Paraguay




8 TIPO DE CAMBIO REAL
AUTOPARTES

Las competitividad
de autopartes es de
las mas altas desde
la salida del cepo
cambiario.

EXPORTACIONES

US$ MILLONES *
197
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Participacion de
expo en la rama

de cambio

Variacién expo
Ene-Mar2019/ -14,5%
Ene-Mar 2018 INTERANUAL

MEJORA RESPECTO

2013m7
2013m10

8,8%

DEPRECIACION
INTERANUAL

2014m1
2014m4
2014m7
2014m10
2015m1
2015m4
2015m7
2015m10

Valvulas de
escape

15%

INTERANUAL

t DEPRECIACION
lAPRECIACION

2016m1
2016m4
2016m7
2016m10
2017m1
2017m4
2017m7
2017m10
2018m1
2018m4
2018m7
2018m10
2019m1

Principales
destinos:

Partes de Brasil
carroceria Alemania
Espaina

* Polonia
-16% Sudafrica

INTERANUAL



9TIPODECAI’VIBIOREAL' t DEPRECIACION
SUST. QUIMICAS BASICAS 200 0 l APRECIACION
57% £PED)

MEJORA RESPECTO DEPRECIACION
s INTERANUAL

180

Los quimicos muestran 5.
una mejora de
competitividad
interanual de casi 15%,
y una caida en las
exportaciones del 16%
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Participacion de Principales
EXPORTACIONES expo en la rama destinos:

: Carbonato . .. :

o Polietileno : -Brasil

US$ MILLONES * de litio propileno -EEUU
430 -Chile

-'I 6% Variacién expo -
ENE-MAR Y1) _==20 _1¢0 -China
2019 INTERANUAL Ene-Mar 2019 / 28% 13% 16% -Japén

Ene-Mar 2018 INTERANUAL INTERANUAL INTERANUAL



10 TIPO DE CAMBIO REAL t DEPRECIACION
PROD. QUIMICOS 200 l APRECIACION
55% 14%
El biodiesel volvio a Rl DePRECIACION

INTERANUAL

exportarse a la UE
luego del cierre del
mercado por
investigaciones de
subsidios a la
produccion.

En marzo, alcanzé los
US$ 45 millones.
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Participacion de Otros
EXPORTACIONES expo en la rama productos:

-Herbicidas
rantes  _catalizadores

32(y Variacis -Lectinas
. = (o] ariacion expo Medicamentos
E’\12E0,1vI 9AR INTERANUAL Ene-Mar 2019 / 93% -64% AN

Ene-Mar 2018 INTERANUAL INTERANUAL INTERANUAL

US$ MILLONES *

f Menotropinas Biodiesel Desodo-
544




11 TIPO DE CAMBIO REAL .
PROD. DE MOLINERIA 200 0
55% MEWTA

MEJORA RESPECTO (RSN Aa Xalo] |
NOV-2015 INTERANUAL

180

La molineria
disminuyo un 3,7%
sus exportaciones,
explicado por la baja
en productos
salvados.
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Participacion de
EXPORTACIONES expo en la rama

Harinas

US$ MILLONES * de trigo
230

'3 7% Variacion expo

- 1 4

ENon'1vI 9AR INTERANUAL Ene-Mar 2019 / 14% -146%
Ene-Mar 2018 INTERANUAL INTERANUAL

2015m4
2015m7
2015m10

t DEPRECIACION
lAPRECIACION

2016m1
2016m4
2016m7
2016m10
2017m1
2017m4
2017m7
2017m10

113%

INTERANUAL

2018m1
2018m4
2018m7
2018m10
2019m1

Principales
destinos:

-Brasil
-Bolivia
-Espaina
-Irlanda




12 TIPO DE CAMBIO REAL t DEPRECIACION
lAPRECIACION

BEBIDAS 200
54% 10,2%

MEJORA RESPECTO (SN
N2 INTERANUAL

180

La competitividad de

las bebidas mejoro g
mas de 10% interanual,  &..
y un 3,2% respecto S

febrero, aunque el 2"
desempeno
exportador de vinos .

Participacion de Principales
EXPORTACIONES expo en la rama destinos:

. Maltas
US$ MILLONES * sin tostar -Brasil

244

-Reino Unido
ENE-MAR -6,9% Variacion expo -Canada

-GO,
2019 INTERANUAL Ene-Mar 2019 / 6% -Uruguay
Ene-Mar 2018 INTERANUAL INTERANUAL INTERANUAL
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14 TIPO DE CAMBIO REAL MULTILATERAL AJUSTADO 2018

ANEXO METODOLOGICO

Generalmente el tipo de cambio real multilateral es calculado a partir de un promedio geométrico de los tipos de cambios reales bilaterales ponderado por el peso que tienen los

socios comerciales como destino de las exportaciones. Esta metodologia utiliza actualmente el BCRA. Formalmente puede plantearse como:

n
TCRM;, = H(TCR,-jt)Wij
j=1

Donde w;; = XT‘L’

El TCR;j; es un numero indice del TCR bilateral entre el pais i y el j en un momento t del tiempo, teniendo en cuenta el indice de precios al consumidor como medida de la

inflacidn; Xij son las exportaciones de i hacia j, y Xi es el total exportado por el pais i en un momento determinado. Por lo tanto, el TCRM;; es un promedio geométrico de los TCR
bilaterales entre i y todos sus destinos de exportacion j, ponderado por el peso de cada pais j en las exportaciones de i.

Esta medida tiene una limitacién. Cuando un pais exporta productos a un mercado, los exportadores no solo compiten con los productores locales de ese mercado, sino también

con los productores de terceros paises que exporten a ese destino. Por ejemplo, las exportaciones argentinas de vinos a la Unién Europea ho solo compite con los productores de

vinos europeos, sino también con el productor chileno, peruano, estadounidense y demas productores que le exporten ese producto a la UE. Siguiendo la metodologia de

Fernandez, Rosenow y Stein (2016) podemos incluir el ajuste de la competencia con otros exportadores en terceros mercados, lo cual nos da una medida personalizada de tipo de

cambio por producto.

La manera que utilizan los autores para contabilizar la competencia es cambiar las ponderaciones. Tomemos el caso de la relacion comercial entre Argentina y Estados Unidos. En
el TCRM la ponderacién (w;;) iba a estar dada por el peso que tenga el mercado estadounidense en las exportaciones argentinas. Con este nuevo método, ahora va a estar dividida
en dos: una parte corresponde a la participacién de la demanda estadounidense de bienes transables que es satisfecha por productores de ese pais (azzyy ), mientras que el resto

(1 — agpyy) va a estar asignado a paises que le exporten a EE.UU. en funcidn a su participacion en el mercado americano.

GDP’Eransuble _ X]‘(/A
X = (GDPktransable — X + Mk)



15 TIPO DE CAMBIO REAL MULTILATERAL AJUSTADO 2018

ANEXO METODOLOGICO

’ Donde el denominador representa la absorcién de bienes transables del pais k, y el humerador corresponde a la parte que es satisfecha por sus productores nacionales. X_kaVA es

el valor agregado local en las exportaciones del pais k.

’ Entonces, ahora el tipo de cambio real ajustado por la competencia internacional pasa a ser:

we.
TCRA; = [T}y (TCRyj) ¥

mkj Xik
”_“Jx Zu—m mk " X0

k=1]
Como se ve, ahora la ponderacién esta dividida en dos: la primera parte (a la izquierda del “+") da cuenta de la competencia con los productores del pais j, porque el término a_j

Donde ahora la ponderacion es:

’ representa la demanda doméstica que cubren los productores de j, multiplicado por el peso del pais j en las exportaciones de i. La segunda parte es la suma de sus ponderaciones
en todos los terceros mercados k, que surgen de multiplicar la demanda de producto que no cubren los productores locales de j (1-a) por la participacién del pais j como origen

de las importaciones de k (sin contar las del pais i) y por el peso del pais k en las exportaciones de i.

La ventaja de realizar este ajuste es que podemos ver el impacto en nuestra competitividad en un tercer mercado en el caso que un pais competidor deprecie su moneda.

’ Ajuste por reintegros y derechos de exportacion: Un ultimo ajuste que incluimos es incorporar una correccién por reintegros (que afectardn positivamente a la competitividad) y
derechos de exportacion (que afectara de forma negativa). La correccion consiste en lo siguiente:

1+ reintegro
TCREA;j =TCRA*\—————7————
1+ derecho expo

’ Donde reintegro es la alicuota de las devoluciones de impuestos internos que se hacen por la exportacién de un producto; derecho expo es la alicuota de los impuestos a las
exportaciones que tienen algunos productos. Ambas alicuotas estan expresadas en formato decimal, por lo cual, este cociente resulta en un factor de correccién del tipo de
cambio real ajustado. Lo llamaremos Tipo de Cambio Real Efectivo Ajustado (TCREA).



