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Plan de estabilizacion,
liberalizacidon comercial y
reformas estructurales

Plan de estabilizacidon inicialmente
exitoso (inflacién, cuentas publicas).

Desregulacion de la explotacion de
minerales, de la pescay de
hidrocarburos.

Avance hacia la liberalizacion del
comercio internacional, eliminando
prohibiciones y permisos, y
reduciendo progresivamente los
impuestos que se cobran a las
exportaciones primarias.

Mayor alineamiento con las
democracias occidentales,
reduciendo la importancia de las
relaciones con China.

Argentina cuenta con abundantes reservas
de minerales criticos y es unimportante
productor de alimentos

Cuenta con el 20,4% de las reservas mundiales conocidas de litio.
También las tiene importantes de cobre, oro, plata, carbon, uranio
y potasio. Es un importante productor y exportador de soja.

Reservas de litio identificadas
Millones de toneladas métricas
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Las nuevas politicas podrian posicionar a
Argentina entre los exportadores de
productos primarios de especial relevancia
parala Unién Europea

Unas mayores exportaciones de Argentina podrian estrechar los
lazos comerciales entre las dos areas, mitigando al mismo tiempo
la vulnerabilidad de las importaciones europeas de materias

primas criticas y alimentos

Dependencia comercial de la UE
Productos seleccionados
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Fuente: Elaboracion prapia. La concentracion de las importaciones se calcula como el indice de Herfindahl-Hirschman,
basado en las cuotas de importaciones provenientes de los distintos proveedores extra-LE. La escasez se mide cano las
importaciones de cada praducto provenientes de fuera del &ea sobre less importaciones totales. Para el andlisis de las
materiss primas criticas se wsan flujos comerciales bilaterales corespondientes a los cddigos HS a 6 digitos indicados en
Comisién Euopea (2023). El tamario de las burbuias refleja el valor de las impartaciones eurgoeas provenientes de fuera de la
UE. El color rojo indica los productos relacionados con el uranio; el azul, las materias primas a'tticas o estratégicas; el verde, la
soja y sws derivados. El cddigo ISO del maximo proveeda para la UE de cada mateial se indica en la etiqueta
correspondiente.



¢(EFECTOS ARRASTRE HACIA ESPANA?

Desde 2023 Argentina es
considerado un pais
material para el sistema
bancario espanol

Siguiendo las orientaciones
metodoldgicas de la Junta Europea de
Riesgo Sistémico (JERS)

Exposicion del sistema financiero espanol
-- a efectos del colchdn de capital anticiclico, %total
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El comerciode bienesy
servicios es modesto,
salvo en algun sector

Argentina esta entre los 10 mayores
exportadores a Espafa de productos
agroalimentarios y pesqueros

BANCODEESPANA

Eurosistema

Espafay UEM: exportaciones e importaciones
de bienes y servicios a/desde Argentina, %PIB

Las exposiciones de las
empresasespanolas a
Argentinaen inversion
extranjera directay
crediticiason importantes
Argentina entre los 10 principales

destinos de IED de las empresas;
numero 15 en exposicion crediticia

ExportacionesIimportacionesExportacionesimportaciones
de bienes de bienes  de servicios de servicios

Espanay UEM: posicion de inversion internacional
y exposicion crediticia frente a Argentina, %PIB

PlIl, Inversion JPII, inversion PII, inversion PlI, inversion
extranjera extranjera de cartera.  de cartera.
directa. directa. Activos Pasivos

mmm Exposiciones originales (2022) (2022) (2021) Activos (2021)] Pasivos  (diciciembre  (diciembre
Exposiciones en situacién de impago (2021) 2022) 2022) al BIS (a)
mmmmm Exposiciones ponderadas por riesgo m Esparia B Area del euro ® Espaia ® Area del euro (junio 2023)

=== (Jmbral de materialidad (b) Diciembre 2022

Para calcular estas exposiciones se consideran créditos y activos de empresas privadas no financieras y hogares por pais de residencia del deudor P
en manos de las entidades de crédito espanolas (sobre el total de activos extranjeros y nacionales de las entidades de crédito espafiolas). V'nCUIO a da tOS



https://www.bde.es/f/webbe/SES/Secciones/Publicaciones/InformeEconomiaLatinoamericana/2023/S2/EconomiaLatinoamericana_indicadores_argentina_022023.pdf
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Pais con menor correlacion de los indices de Sincronia ciclica con la region, pero debido afactores comunes y menos al canal
bolsay los tipos de cambio bilaterales $ de comercial, salvo para algunos paises del MERCOSUR. Salvo para Brasil, una
entre las principales economias (2003-2021) perturbacion macroecondémicaen Argentinano parece tenerun impacto significativo
sobre la produccidénindustrial de los principales paisesde la region.

Correlacion de los indices de bolsa Correlacion de los ciclos econdmicos
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Correlacion de los tipos de cambio Exportaciones a Argentina Impacto de una perturbacion macroeconémica
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Fuente: Elaboracion propia. Para cada pais se ha estimado un VAR con tres variables ordenadas
de esta manera: el factor comun global de SilviaMiranda-Agrippino y Helene Rey, el crecimiento
intermensual del IPI de Argentina y el crecimiento intermensual del IPIdel pais considerado. Se
utiliza una identificacion de Cholesky. EI VAR utiliza 6 retardos y ka estimacion emplea datos
mensuales desde enero de 2003 hasta mayo de 2019 (ultima fecha disponible para el factor
global de Miranda Agrippino y Rey). Las barras muestran el impacto inmediato sobre la tasa
intermensual del IPI de cada pais en respuesta a incrementos del factor comun y del IPI de
Argentina de una desviacion estandar.

Fuente: Elaboracion propia en base a Luciano Campos & Jesus Ruiz Andujar (2022).
“Common and idiosyncratic components of Latin American business cycles
connectedness”, Journal of Applied Economics, 25:1, 691-722.



LAS CLAVE DEL EXITO: CERTIDUMBRE Y CONTINUIDAD...
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< Publicaciones sobre Latinoamérica

indices de Incertidumbre de la Politica Econémica (EPU) para
los principales paises de América Latina

26/10/2022

Se presentan a continuacion los indices de incertidumbre econémica (EPU por sus siglas en inglés) elaborados para los indices de |ncel‘tidumbl’e SObI‘e el curso futurO de |aS pOlI'ticaS eco n6 micas

principales paises de América Latina. Los detalles de la metodologia se pueden consultar en dos documentos de trabajo
recientes: Ghirelli, Pérez y Urtasun (2021) & y Andres-Escayola, Ghirelli, Molina, Pérez y Vidal (2022) |4 (2 MB).

Se estiman EPUs para Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Peru, que son para los que se dispone de una mas 300
suficiente de periodicos.
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https://www.bde.es/wbe/es/areas-actuacion/analisis-e-investigacion/america-latina/contenidos/publicaciones-latinoamerica/indices-de-incertidumbre-de-la-politica-economica--epu--para-los-principales-paises-de-america-latina-y-espana.html
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La inflacion mensual se ha
desacelerado notablemente,
pero existenriesgos

Las previsiones (y el andlisis web de precios de
s upemercados en Buenos Aires) indican que esto seguiria
en m arzo. La trayectoria descendente es posible que no
sea linealy podria interrumpirse por una serie de
motivos: (i) las decisiones que se adopten respecto al
tipo de cambio: si se pasara a una mayor depreciacion
en el crawling peg (actualmente del 2%) o sise
decidiera una nueva devaluacion (tratando también de
unificar los tipos de cambio); (i) pendiente de definir
cualsera el régimen monetario futuroy el ancla
nominal; (iiij) también sera clave la negociacion de
salarios y la actualizacion que se acabe aprobando para
las pensiones...

Tasa de inflacion
%intermensual

Riesgo: cambios en los precios relativos por la desregulacion

Los precios regulados que han pasado a estar desregulados a partir de enero de 2024 con el Decreto de Necesidad y Urgencia (DNU) N°
70/2023: medicina privada y educacion privada. Pero el INDEC todavia los incluye en el indice de precios regulados. Decreto rechazado por el
Senado pero sigue vigente al no haber sido tratado por la Cdamara de Diputados. El Gobierno pretende llevar el resto de los precios regulados de los
s ervicios publicos a niveles cercanos a los de mercado lo mds rdpido posible. Un requisito adm inistrativo paralograrlo es la celebracion de
audiencias publicas, las cuales se han realizado en el mes de enero. Los incrementos de precios establecidos tras estas audiencias son los
siguientes: (i) Electricidad: in crem ento puntual a partir del mes de febrero de 183% en promedio. A partir de mayo al Valor Agregado de
Dis tribucion (VAD), que representaalrededor de un 40 % de la factura se actualizara cada mes utilizando un indice compuesto por el indice de
s alarios (65%), el indice de precios al por mayor 25%) y el IPC (20%); (i) Gas: incremento promedio puntual de 200% a partir del 1 de abril. Su
precio se actualizara dos veces por afio en base a la variacion semestral del indice de precios al por mayor; (iij) Agua p otable: increm ento puntual de
209% a partirdel 1 de abril. En la audiencia publica se ha propuesto una férmula de indexacién similar a la de la electricidad, pero todavia no ha sido
aprobada; (iv) Transporte de pasajeros (Gran Buenos Aires): in cremento puntual del 100% a partir del 1 de abril. Se ha incrementado de manera
escalonada el impuesto a los combustibles. S egtin el Instituto Argentino de Andlisis Fiscal (IARAF, una organizacion privada), estos cambios
im positivos se trasladarian a increm entos de precios en los combustibles de 4,1% en marzo y 4,0 % en abril.

Riesgo: inercia inducida por
el indice de actualizacionde
los servicios publicos

Los precios de electricidad y gas en el futuro se actualizaran
pormecanismos de indexacion automadtica. A partir de
m ayo, en el caso de la electricidad, la porcion que
corres pondeal Valor Agregado de Distribucion (VAD), que
repres enta alrededor de un 40% de la factura se actualizara
cada m es por un indice compuesto en un 55% por el Indice
de Salarios, en un 25% por el indice de Precios Internos al
porMayor (IPIM) y en un 20% por el Indice de Precios al
Consumidor (IPC). Las facturas de gas seactualizaran dos
veces porafo en base a la variacion semestral del Indice de
Precios Internos al por Mayor (IPIM)

955

I\

0

ene.-20

jul.20 ene-21 jul.-21 ene-22 jul-22 ene-23 jul-23 ene-24

Precios regulados en términos reales
105 enero 2019=100

1
1
90 ! _
I,abrll
I
85 1]
80 m— 1
\ I
75 l:
M‘_\ |’marzo
70 ~
65 /
\/|
60 I
a0 o O O O O O O O W o o +HA +d +Hd +d N N N N N N O ;N onm :n oo oon <o
R A B B B B B R S N B
2 8 3 3 § 3% & 8 3 3 § % &8 &3 Lo e 8w w2 Lo e ” @S L o oegs
o £ g w ¢ o £ g w © o £ € w ¢© o £ € w © o £ € w c olg
]

Notas: La prevision se ha realizado teniendo en cuenta los incrementos de precios reguados anunciados para marzo y abiil enlas
categorias de combustibles, transporte publico, electricidad, gas y agua, asi como los aumentos informados por la prensa de
medcina privada y educacion privada (que representan el 15% del IPC). Para las demés categorias de precios regulados (telefona,
correos y tabaco, 5% del IPC) se ha utilizado la tasa de inflacién esperada de los bienes no regulados. Se ha supuesto que los
precios no regulados se incrementan durante marzo y abril al ritmo de crecimiento dario de los precios de supermercados de las
primeras dos semanas de marzo, segun lo publicado por la consultora Econviews. Fuente: elaboracién propia.

Como ejemplo del indice de
actualizacion, si se hubiera
aplicado durante el mes de
febrero, el indice llevaria a un
incremento de precios de los
servicios publicos de 17,6%,
excediendo el 13,2% de inflacién
de ese mes.
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