= Coyuntura
™ y Desarrollo

La fragilidad del sector externo. La actividad

se desacelera. Acuerdos de financiamiento del

comercio con China, ;y Brasil? La aceleracion
de lainflacion. Qué esperar del FMI. Argentina
y el litio: ; ventana de oportunidad o riesgo de
reprimarizacion? Lecciones desde Africa: el
derisking o “Consenso de Wall Street”.

Escriben: Veronica Robert, Ignacio Cretini,
Daniela Gabor y Ndongo Samba Sylla

FUNDACION DE
INVESTIGACIONES
PARA EL DESARROLLO

#411

Andlisis de la
situacion
econdmica al

22/05/2023




235

2

Tu cuenta corriente
100% bonificada

Disfrutd de este beneficio exclusivo
por 12 meses solicitandola en bna.col

> Mantenimiento',
> Interbanking?. :
> Paquetes para empresas'?’. B
> Paquete Cuenta Nacidn Estilo o Cuenta Nacién Insigni

> Bonificaciones exclusivas en tus coberturas con Nacién Seguros’.

> CONOCE MAS

Personas humanas

Personas juridicas

1. OFERTA VALIDA PARA ALTAS DEL 1/4/2022 AL 30/9/2023 DE CUENTAS CORRIENTES DEL SEGMENTO COMERCIAL (PERSONAS JURIDICAS Y
PERSONAS FISICAS) SOLICITADAS A TRAVES DE LA WEB B\JA 2. EXCLUSIVO PARA NUEVQS CLIENTES POR EL PLAZO DE 3 MESES O.BONIFICACION DEL
5026 POR 6 MESES (OFERTAS A ELECCION DEL CLIENTE), 3_PAQUETE EMPRESAS: A) CUENTA NACION CAMPO; B) CUENTA NACION PYME; C) CUENTA
NACION EMPRESA; D) CUENTA NACION EMPRESA + PYME E) CUENTA NAGION EMPRESA + CAMPQ: 4. EXCLUSIVO PARA FIRMANTES DE CUENTAS
CORRIENTES (SEGMENTO COMERCIAL). 5. CONOCE MAS EN'TU SUCURSAL DE BANCO NACION. BONIFICACIONES SUJETAS A LAS CONDICIONES,
LIMITACIONES, MODALIDADES, ACEPTACION, EXCLUSIONES Y TERMINOS DE LA POLIZA DE SEGURO QUE SE CONTRATE-AGENTE INSTITORIO:
BANCO DE LA NACION ARGENTINA - RAI N° 27. COMPANIA ASEGURADORA NACION SEGUROS S.A. =IN®SSN: 0515 - CUIT 30-67856116-5:
SAN MARTIN 913 CABA. SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS DE LA NACION WWW.SSN.GOB.AR / 0800-666-8400 O 4338-4000.

A A A s L) eI L i
A A A AN e -1 = =~
- - -\ \ b at ., i _J ‘. | g
L Y \ - 7 - ~d ~J
A A Q A TG L &, % Y, Y
A ~ A . - — & = ~, Y
A . N A -\ 1 7 =y y \J - ~/
A A A A ARPARD AP IR 7] Y Y ¥
AT A e o \ B | . -,,-' o B/
A a a A 1 \ e ~/

tagente @ Banco Nacion




= Coyuntura
y Desarrollo

Una publicacion de la
Fundacion de Investigaciones
para el Desarrollo (FIDE)

CONSEJO DIRECTIVO

Presidenta

Mercedes Marco del Pont

(en uso de licencia)
VicePresidente

Alberto José Valle

(a cargo de la Presidencia)
Secretario

Sebastian Soler
Vocales

Silvia Traverso

Ana Maria Marcé del Pont

CONSEJO ASESOR
Carlos Tomada
Carlos Heller
Héctor Recalde
Jorge Taiana
Juan Carlos Lascurain

CUERPO DE INVESTIGADORES
Y EQUIPO TECNICO
Economista Jefe
Pedro Gaite
Analista economico
Rodrigo Contreras
Base de datos
Adriana Solano
Edicion y diseno
Alfredo Llana
Contabilidad y gestion
Patricia Giménez
Administracion
Vanesa Gigena
César Corti

FIDE, Reconquista 962 - 2° Piso,
C1003ABT - Buenos Aires.

Tel. 4313-9494 / 5137

email: info@fide.com.ar
http:\\www.fide.com.ar

Abril-Mayo 2023

Un ano bisagra. ;Hacia donde?

LaArgentinaestd atravesando unacldsica crisis de sectorexterno. Primarizacion
y bimonetarismo, los dos fendmenos que explican el estrangulamiento de
ddlares que ciclicamente condiciona el crecimiento y la estabilidad, estdn en
pleno despliegue, retroalimentdndose. Por un lado, la sequia dejé en evidencia
la vulnerabilidad de una economia con una estructura exportadora donde el
56% se explica por ventas del sector agropecuario (datos de 2022). Por otro, la
creciente dolarizacion del excedente econémico presiona sobre las cotizaciones
“financieras”, ampliando brechas y exacerbando las expectativas devaluatorias.
La vigencia de regulaciones cambiarias que limitan la formacion de activos
externos (la fuga doméstica) ha evitado una devaluacién de mercado con sus
conocidos efectos regresivos.

El oficialismo enfrenta una situacion delicada, obligado como estd a administrar
la escasez de ddlares y a renegociar un acuerdo con el FMI que permita los
grados de libertad requeridos en el nuevo contexto nacional e internacional. Los
shocks externos e internos sufridos dificultan seriamente la implementacion de
una agenda expansiva tradicional en afios electorales. Tornan imprescindible,
en cambio, poner en discusion metas fiscales, monetarias y de acumulacion de
reservas acordadas con el FMI'y que hoy son contradictorias con el despliegue de
las politicas necesarias para amortiguar los impactos de la coyuntura, con foco
en los sectores de menores ingresos.

Transitar este afo dificil sin ceder a las presiones devaluatorias lejos estd
de ser una opcion voluntarista que busca patear hacia delante los problemas.
Hay consenso entre tirios y troyanos en describir un frente externo mucho mds
holgado para el afio proximo, no sélo por la recuperacion de la oferta de granos
sino también gracias a la maduracion de inversiones en el drea energética y
minera que, a través del incremento de las exportaciones y la sustitucion de
importaciones, fortalecerdn la oferta de divisas. Desde tal perspectiva, 2024
proyecta un marco de condiciones mds propicio para volver a crecer y abordar
politicas de estabilizacion y redistribucion del ingreso.

Lo cierto es que la brutal pulseada que estd ocurriendo a nivel global por
la provision de los recursos naturales criticos para la transicion energética
—gas, litio, energia edlica o solar para producir hidrogeno, entre otros— abre
a paises como la Argentina una enorme ventana de oportunidad para impulsar
una estrategia de desarrollo inclusivo. Oportunidad que puede transformarse
en riesgo de mayor primarizacion si desde el Estado no se impulsan las reglas
de juego y condiciones necesarias para garantizar que nuestra participacion en
este nuevo régimen tecno-productivo se extienda a todos los eslabones de las
cadenas de valor, impulsando nuestras capacidades tecnoldgicas e industriales y
la creacion de empleos de calidad.

Dedicamos gran parte de esta revista a abordar los desafios que nos impone la
transicion energética, quizds una de las mayores transformaciones econémicas
desde la segunda revolucion industrial. Sabemos como salda el neoliberalismo
este debate. Aspiramos a aportar algunos insumos que contribuyan a instalar
en la agenda de futuro una discusion todavia vacante entre las fuerzas politicas
comprometidas con el desarrollo nacional. Esta vacancia contrasta ciertamente
con el fuerte activismo estatal en los paises desarrollados, que estdn impulsando
masivos paquetes de estimulos para garantizar su protagonismo en estas nuevas
cadenas de valor.
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Datos basicos de la economia argentina

2021 2022 2023
[ trim. Abril

P.I1.B Total(% igual periodo del afio anterior) 10,4 52 1,7() sli
P.I.B Agropecuario(% igual periodo del afio anterior) 0,1 -4.1 -7,6(*) sli
P.I.B Industria(% igual periodo del afio anterior) 15,9 5,0 3,0(%) sli
Formacién bruta de capital fijo(% igual periodo del afio anterior) 334 10,9 sli sli
P.I.B Total(en millones de pesos corrientes) 46.282.066  82.650.240 si si
Tipo de cambio nominal (peso/dolar) 100,64 135,16 199,70 223,62
Exportaciones(millones de délares) 77.934 98.600 15.887 si
Importaciones(millones de délares) 63.184 91.938 17.179 sli
Saldo comercial(millones de ddlares) 14.750 6.662 -1.292 si
Balance de la cuenta corriente(en millones de ddlares) 6.708 -3.788 sli sli
Deuda externa(millones de délares) 351.456 372.104 si sli
Términos de intercambio(2004=100) 1440 1449 sli sli
Total reservas internacionales(millones de délares) 39.662 44598 39.060 35.080
Base monetaria(en millones de pesos) 3.394.480 4781929  5161.255  5.245.351
M1(en millones de pesos) 4.865.258 7.685.778  8.393.033  8.302.361
M2(en millones de pesos) 7.144.286 11.866.228  13.175.225 13.553.792
M3(en millones de pesos) 11.609.538  21.607.855 24.734.873  26.156.869
Tasa de interés activa(nominal anual %) 35,2 55,6 74,8 76,3
Tasa de interés pasiva para ahorristas(nominal anual %) 33,4 52,4 69,3 73,7
Recaudacion tributaria (en millones de pesos) 11.004.986 19.982.482  6.729.242  2.551.511
Resultado primario(en millones de pesos) -980.242 -1.659.748 -689.928 sli
Intereses de la deuda(en millones de pesos) 654.107 1.493.010 721.639 si
Resultado financiero(en millones de pesos) -1.634.349 -3.152.757  -1.411.567 si
Precios al consumidor (en tasa de variacion) 50,9 94,8 21,7 sli
Precios al por mayor (en tasa de variacion) 51,3 94,8 19,7 sli
Precios costo de la construccion (en tasa de variacion) 48,5 92,4 171 si
Tasa de actividad (% de la poblacion total) 46,5 474 -
Tasa de empleo (% de la poblacion total) 424 442 - -
Tasa de desocupacion (% de la PEA) 8,8 6,8 - -
Tasa de subocupacion (% de la PEA) 12,1 10,8 - -
sfi: Sin informacion. (*) Datos del Estimador Mensual de Actividad Econémica (EMAE), primer bimestre.
FUENTE: FIDE, con datos de fuentes oficiales y privadas.
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ANALISIS DE LA COYUNTURA

Un escenario cada
vez mas complejo

La fragilidad del sector externo

El mes de abril estuvo signado por las presiones cam-
biarias que generaron un salto en la cotizacion de los
ddlares paralelos. La escasez de divisas, exacerbada por
la sequia y un nivel de importaciones en el mes de marzo
relativamente alto, el dato de inflacion del 7,7% en
dicho mes y la incertidumbre politica a medida que nos
acercamos a las elecciones, generd, junto a la aparicién
de ciertas maniobras especulativas, una combinacién de
factores complicada.

En lo que va del afo el BCRA perdié casi 11 mil mi-
llones de dodlares en las reservas brutas, de las cuales
5.337 millones se fueron sélo en abril y 10 dias de mayo,
dejando un saldo de 33.700 millones de ddlares de
reservas brutas, mientras que las netas ya se encuentran
en terreno negativo.

La caida en las reservas se explica principalmente por la
venta diaria del BCRA para hacer frente a la dolarizacidn
de carteras, el pago a organismos internacionales y un
creciente déficit de cuenta corriente, en el marco de
importaciones que no se reducen al mismo ritmo que
las exportaciones. Recordemos que la sequia generara
una baja de las exportaciones agropecuarias en torno a
los 20 mil millones de ddlares en relaciéon al afo 2022,
hecho que ya se refleja en el primer cuatrimestre del
presente ano.

Segln la Camara de la Industria Aceitera de la
Republica Argentina (CIARA) y el Centro de Exportadores
de Cereales (CEC), en abril el sector agroexportador
liquidd 2.435 millones de ddélares, un 23% menos que en
el mismo mes del afio anterior, pero un 98% mas que en
marzo de este afo. Este incremento mensual se debe a
la implementacion del ddlar soja lll/ddlar agro, vigente
desde el 10 de abril y hasta el 31 de mayo para la soja
y derivados y hasta el 31 de agosto para una serie de
economias regionales.

Sin embargo, este incremento no omite la mala perfor-
mance exportadora del sector en el primer cuatrimestre
del afio, que en 2022 (sin regimenes especiales como el
ddlar soja) liquidé 11 mil millones de ddlares, mientras
que este afno sélo exportd por 5,2 mil millones, una
caida cercana al 53%. Concretamente en abril, aun con
la implementacion del délar especial, la liquidacion del
agro fue un 23% menor que en el mismo mes del afio
pasado.

Distintos factores explican esta mala performance.
El principal, claramente, estd asociado a la sequia,
fendmeno que no afectd a los otros grandes productores
oleaginosos, como Brasil y Estados Unidos que gozan de
cosechas récord, sino que fue experimentada sélo en
Argentina, y por lo tanto la caida en las cantidades no es
compensada por un aumento en el precio internacional.

Por otra parte, se explica por el adelantamiento de
exportaciones como consecuencia del délar sojaly Il a
fines de 2022, y a la espera por parte del sector de la
implementacidon de un nuevo incentivo cambiario, que
paralizé las liquidaciones en los primeros tres meses del
afio.

Asimismo, incluso con la implementacién del délar
soja lll, en abril hubo dias en que la liquidacién fue
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nula, reflejando la presién del sector por obtener
mejores condiciones en el tipo de cambio diferencial o
verse favorecido por una eventual devaluacién del tipo
de cambio oficial, escenario que tomé fuerza en las
expectativas de los agentes durante los dias de disparada
de los ddlares “alternativos”.

La evolucién de las importaciones durante el primer
cuatrimestre del aifo es otro factor que contribuye a
explicar la caida de las reservas internacionales y las
mayores tensiones cambiarias. La balanza comercial
acumulada entre enero y abril fue negativa por 1.469
millones de dodlares, principalmente por una baja
interanual del 21,3% en las exportaciones, pero también
a una disminucion de solo el 6,4% en las importaciones
con respecto al afio pasado, menor a la esperada en el
contexto de escasez de divisas que el Gobierno procura
controlar con controles a las importaciones.

Asi, desde marzo las compras externas revirtieron la
tendencia decreciente que venian experimentando desde
septiembre de 2022, cuando comenzé la desaceleracion
de la economia. En particular se destacd la importacion
de porotos de soja por 708 millones de délares en abril
(frente a 266 millones en 2022), reflejando que la sequia
impacta no solo por la caida de las exportaciones.

Respecto de los usos econdmicos de las importaciones,
todos los rubros tuvieron bajas relacionadas a la desa-
celeraciéon econémica.Sicomparamoslos primeros cuatro
meses del afio con respecto a 2022, las importaciones de
Bienes de Capital y sus piezas disminuyeron un 3,9%, los
Bienes Intermedios un 2,4%, Combustibles y Lubricantes
un 21,2% y las importaciones de Bienes de Consumo
(incluidos automoviles y resto de importaciones) un
10,5%.

Lo particular del periodo fue la suba en un 10,6%
interanual en la importacién de Bienes Intermedios
durante el mes de marzo. Este aumento no se puede
justificar por un incremento de la actividad econdémica, y
mas alla del fuerte salto en las importaciones de porotos
de soja, refleja que las restricciones a la importaciéon no
se estan utilizando en la medida y con la eficiencia que la
delicada situacidon externa exige.

Ademads, en marzo no solo aumentd el volumen de
las importaciones con respecto a febrero, sino el pago
de las mismas con reservas del BCRA. Durante 2022
la diferencia ente las importaciones devengadas que
reporta el INDECy el pago de importaciones que reporta
el BCRA fue de 12.807 millones de ddlares, o lo que es lo
mismo, casi el 16% de las importaciones totales.

Millones
de ddlares

10.000

Compra neta acumulada de reservas del BCRA
Afo 2021, 2022, 2023

(en millones de délares)
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ammw?(021 acum

8.000

6.000

4.000

2.000
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-2.000

-4.000
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FUENTE: FIDE, con datos del BCRA
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En enero y febrero de 2023 la herramienta de la deuda
comercial se habia utilizado alin mas fuertemente que
en 2022. Solo en esos dos meses la diferencia entre
las importaciones devengadas y el pago del BCRA fue
de 2.471 millones de délares, el equivalente a casi el
24% de las importaciones. Sin embargo, en marzo la
diferencia cayé a 695 millones de ddlares, menos de un
10% de las compras externas de dicho mes. El aumento
de las importaciones y la menor utilizacidn de la “deuda
comercial” contribuye a explicar el desplome de las
reservas netas del BCRA a lo largo de marzo.

En el actual contexto de escasez de divisas es vital que
la herramienta de la deuda comercial se siga utilizando.
Segun el Ministerio de Economia, desde que su puso en
practica el sistema SIRA el 75% de las solicitudes fueron
aprobadas y el pago del 96% de ellas se realizé a través
del MULCy tan solo el 4% se realizé con divisas propias de
las empresas. Para evitar que la acumulacion de deuda
comercial a lo largo de 2023 sume mds presién sobre las
reservas del BCRA, es necesario que esta herramienta sea
utilizada en la misma magnitud que el afio pasado, como
minimo. En este sentido, los acuerdos de financiamiento
del comercio bilateral con China y Brasil, los dos paises
con los que Argentina tiene el mayor déficit comercial,
son una herramienta que debe utilizarse al maximo.

En 2022 el déficit comercial con China fue superior
a los 9.500 millones de délares y con Brasil orillé los
3.400 millones. Es decir, de no utilizar el ddlar para el
intercambio con estos paises, existe un ahorro potencial
de ddlares cercano a los 12 mil millones. La utilizacién
de yuanes para las importaciones de origen chino ya se
venia llevando a cabo, aunque de manera limitada (el
equivalente a 473 millones de dodlares cada 90 dias).
En la dltima semana de abril el Gobierno anuncié un
acuerdo con el gobierno chino para ampliar la utilizacion
de yuanes en vistas a financiar las importaciones hasta el
equivalente de los 790 millones de délares mensuales a
partir de mayo.

Con Brasil, en cambio, el acuerdo de financiamiento del
comercio bilateral con monedas propias que se anuncié
hace unos meses todavia no se instrumentd. En los
primeros dias de mayo se retomaron las negociaciones,
incluidas reuniones entre los presidentes de ambos paises
en Brasil. Su implementacién es necesaria no solo por
el ahorro de divisas que significaria, sino también para
aceitar el comercio con el que es nuestro principal socio
comercial y principal destino de nuestras exportaciones
de manufacturas de origen industrial.

La sustitucion del comercio bilateral entre Argentina

Evolucion de la liquidacion de divisas por el complejo oleaginoso

(en millones de délares)
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de ddlares
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FUENTE: FIDE, con datos de CIARA-CEC.
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y Brasil por importaciones de origen chino es un fené-
meno que viene ocurriendo en las Ultimas décadas y
que puede profundizarse de la mano de los acuerdos de
financiamiento comercial con el gigante asiatico. A modo
de ejemplo, mientras la tasa de aprobacion de las SIRA
totales se encuentra en el 75% (como deciamos parrafos
atras), la aprobacion de las solicitudes de importacion
financiadas con yuanes asciende al 95%.

Este estrangulamiento de las reservas internacionales
alimentd versiones de posibles saltos devaluatorios
en el tipo de cambio oficial que, junto con el dato de
inflacion del 7,7% en marzo que dejd a la tasa de interés
real en terreno negativo, desembocd en las presiones
cambiarias iniciadas el 17 de abril, luego de meses de
relativa estabilidad en las cotizaciones paralelas. El tipo
de cambio informal pasé de 408 pesos por délar a 495 en
una semanay arrastro a los délares financieros.

El Gobierno intervino de todas las formas posibles para
contener la corrida: a través de la venta de bonos en
ddlares, la intervencion directa con reservas del Banco
Central y con un aumento de la tasa de interés de politica
monetaria de 10 puntos porcentuales.

Pese a la delicada situacion externa, el Gobierno aln
conserva cierto poder de fuego. Tras el canje de bonos en

ddlares con los organismos publicos, principalmente el
Fondo de Garantia de Sustentabilidad (FGS) de la ANSES,
la administracién econdmica dispone de unos 35.000
millones de délares (unos 11.500 millones pertenecen al
FGS) en bonos canjeables bajo el régimen del Decreto
164, tomando su valor nominal. Dada la baja cotizaciéon
de dichos bonos, estimamos que el poder de fuego real
de intervencién del BCRA es cercano a los 5 mil millones
de ddlares. Si bien es una herramienta de intervencion
valida para contener las cotizaciones bursatiles, la misma
es una estrategia muy costosa, pues implica la venta de
deuda a muy bajo precio y un cambio de manos de la
deuda desde el sector publico al privado.

Por su parte, la suba de 16 puntos de la tasa de interés
de referencia del BCRA (10 puntos primeroy 6 mas, luego
del dato de inflacion del 8,4% en abril) llevd la TEA (Tasa
Efectiva Anual) al 154% y la TEM (Tasa Efectiva Mensual)
al 8,1%. El aumento de la tasa de interés es necesario
para que se mantenga en terreno positivo en términos
reales y desaliente la dolarizacion, aunque encarece el
acceso al crédito y resiente la actividad econdmica.

A mediados de mayo la escalada en las cotizaciones
paralelas parecia controlada, aunque dejé como saldo un
aumento cercano al 20%. El objetivo inmediato se logro:
el ddlar blue no llegd a los 500 pesos y los financieros

Millones
de délares

Importaciones por usos economicos

(en millones de délares)
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bajaron por la intervencién y luego por la suba de tasas
del BCRA: de 465 pesos a 440 pesos, aproximadamente.
Sin embargo, la fragilidad del escenario se mantiene y
no se puede descartar que nuevos episodios de estas
caracteristicas se repitan.

Estas tensiones en el mercado de ddlares paralelos
también aceleraron el ritmo de retiro de los depdsitos
en ddlares, que ya se venia evidenciando desde marzo.
Abril comenzd con 18.988 millones de ddlares y cerré
con 17.861 millones, una caida de 1.127 millones de
délares. Asi, los depdsitos en ddlares cayeron un 5,9%
en el Ultimo mes y acumulan una reduccién del 8,3% en
lo que va de 2023.

Si bien es un indicador que evidencia antiguos temo-
res basados en experiencias concretas de la historia
econdmica argentina, es necesario remarcarla solidez del
segmento bancario en ddlares. Los depdsitos en délares
son altos en términos histéricos y el grado de exposicién
de los bancos es muy bajo. Los préstamos en moneda
extranjera al sector privado son de solo 3.910 millones
de ddlares y cerca de 2 de cada 3 ddlares depositados
en los bancos se encuentran en las reservas del Banco

Central. Desde el punto de vista macro prudencial, la
ausencia de descalce de divisas garantiza un estabilidad
sistémica que no es menor.

Ahora bien, asi como no hay razones objetivas para
pensar en un escenario de confiscacion de los depdsitos
en doélares, también vale marcar que las expectativas
de devaluaciéon no tienen un fundamento objetivo en
el “atraso cambiario”, sino que estan principalmente
asociadas a la escasez de dodlares y la especulacidon que
aumenta a medida que nos acercamos a las elecciones.
Como venimos marcando desde FIDE, el tipo de cambio
real se encuentra en un valor relativamente competitivo
en términos historicos.

A modo de ejemplo, sirve comparar la competitividad
del tipo de cambio en el mes previo a otras devaluaciones
del pasado. El promedio mensual del tipo de cambio real
bilateral con los Estados Unidos fue en abril de 2023
un 28% mas alto que en diciembre de 2001, previo al
estallido de la convertibilidad; un 21% mas alto que en
noviembre de 2015, previo a la devaluacion que llevd
adelante el gobierno de ese entonces al levantar los
controles cambiarios en los primeros dias de gestion; y

Importaciones (ICA), pago de importaciones del balance cambiario
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casi un 4% mas alto que en abril de 2018, cuando estallé
el esquema de carry trade existente durante los primeros
afios del gobierno neoliberal.

Si tomamos el tipo de cambio CCL, la diferencia es
abismal. El promedio de dicho tipo de cambio en abril fue
de 428 pesos por ddlar. Esto arroja un tipo de cambio real
solo comparable al overshooting de enero de 2002 tras la
salida de la convertibilidad; mas de un 18% por encima del
promedio del tipo de cambio real entre 2003 y 2007, afios
en los que existe consenso de que hubo un tipo de cambio
competitivo; y mds del doble del tipo de cambio real
vigente en enero de 2016 tras la devaluacién que ocurrié
al eliminar los controles cambiarios. Es decir, no existe
ninguna razén que se base en los “fundamentales” de la
economia para determinar que los ddlares financieros
reflejan los valores de “equilibrio”.

Si el problema es la escasez de divisas y no la
apreciacién del tipo de cambio, la eficacia de una
devaluaciéon para eliminar las tensiones cambiarias
es limitada, pues dificilmente generaria un aumento
en el ingreso de dodlares genuinos. La disminucidn
de las exportaciones esta asociada a la caida en la
produccion agropecuaria por la sequia. Un aumento en

el tipo de cambio, entonces, no generaria un incremento
exportador mas que en el margen. Las importaciones, en
cambio, si podrian caer de manera mds pronunciada con
una devaluacién, como en general ocurre, pero a costa
de una mayor caida del salario real, el consumo privado
y la actividad econémica. Aun asi, la recomposicidon
de reservas que generaria la devaluacién dificilmente
alcanzaria para generar un shock de confianza tal que
reduzca fuertemente las expectativas de devaluaciéon y
la brecha cambiaria.

La experiencia demuestra que la devaluacidon permite,
en el mejor de los casos, reducir la brecha durante algunos
meses, pero si no cambian las condiciones objetivas de
la economia, en particular la disponibilidad de divisas, la
misma vuelve a aumentar mas temprano que tarde.

En enero de 2014 por ejemplo, tras la devaluacion,
la brecha entre el tipo de cambio oficial y el contado
con liquidacién pasé del 43% a un minimo del 22%
en abril, pero en septiembre, nueve meses después
de la devaluacion, la brecha habia saltado al 62%. La
experiencia de 2018 es todavia mas elocuente. La
devaluacion de mayo de aquel aiio se hizo en un contexto
de liberalizaciéon cambiaria, por lo que no existia brecha.

Importaciones argentinas desde Brasil y China
(en millones de dolares y proporcion) )
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Pese a la devaluacidn, las expectativas sobre la economia
no mejoraron y la fuga de capitales continué a un ritmo
acelerado, generando un aumento constante del tipo
de cambio y obligando al gobierno de ese entonces a
reestablecer los controles cambiarios en septiembre de
2019, con lo cual volvid a aparecer la brecha cambiaria.
En definitiva, devaluar no garantiza la reduccién de la
brecha. Mientras haya escasez de ddlares y necesidad
de aplicar controles cambiarios tan restrictivos como los
actuales, la brecha existira.

Mas alld de los efectos regresivos y contractivos de
una devaluacién, el riesgo es que el traspaso a precios
sea alto, esto genere una mayor aceleracion de la
inflacién en un contexto en que la inflacion mensual ya
esta con un piso del 7%, y al cabo de unos pocos meses
se haya evaporado el aumento del tipo de cambio real
y la brecha cambiaria vuelva a aumentar, pero con una
inflacién adn mas alta.

Ahora bien, al mismo tiempo que la devaluacién
no garantiza reducir la brecha cambiaria de manera
sostenida, no existe margen para que el tipo de cambio
real se aprecie. Los controles a lasimportaciones generan
que una porcién de las mismas, si bien menor, se realice
al tipo de cambio paralelo, lo que aumenta los costos

y reduce la competitividad exportadora de la economia.
Por ende, el andlisis de la competitividad a partir del tipo
de cambio oficial es, en parte, sesgado.

En este contexto, las renegociaciones con el FMI cobran
una centralidad especial para apaciguar las expectativas
de devaluacién. Ya no alcanza con la recalibracion de
metas o el otorgamiento de waivers por incumplimiento
de las metas de reservas vy fiscal (el déficit acumulado
en el primer trimestre fue de $690,1 mil millones de
pesos, muy lejos de la meta de 441,5 mil millones de
pesos estipulada por el FMI). A lo largo de 2023 los
pagos netos al organismo rondan los 4.900 millones
de ddlares, por lo que se torna necesario el adelanto
de desembolsos del programa o una ampliacién de
los fondos para descomprimir el frente externo y las
tensiones cambiarias.

La inflacion se dispara y la actividad
continua desacelerandose... ¢lo suficiente?

Tras el 4,9% de inflacibn mensual en noviembre
ultimo, el aumento de precios ingresd en una tendencia
creciente hasta alcanzar el 8,4% mensual (108,8% i.a) en
abril de 2023, la mas alta desde marzo de 2002.

Depositos en dolares totales y en posesion del sector privado
Millones (en millones de dolares y porcentaje) )
de délares Porcenta]e
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Nuevamente el rubro de mayor incidencia fue el de
alimentos y bebidas, que tuvo un incremento del 10,1%,
impulsado por los aumentos de verduras y lacteos. La
suba de precios de alimentos viene siendo superior en
comercios de cercania en relacién a los supermercados,
lo que explica en buena medida la diferencia entre las
expectativas y el registro efectivo. El relevamiento
de precios de alimentos y bebidas que realiza FIDE en
supermercados registré subas menores a las que reporté
el INDEC tanto en marzo como en abril.

En abril hubo también aumentos importantes en
prendas de vestir (10,8%), con el cambio de temporada.
Los precios regulados, en cambio, tuvieron incrementos
mas leves que en los meses previos. La categoria de
bienes y servicios estacionales lideré los aumentos
(12,6%), seguida por la inflacion nucleo (8,4%), mientras
gue los regulados crecieron “solo” un 4,9%. Este punto
no es menor, porque profundiza la distorsion de precios
relativos que acarrea la economia argentina.

De cara a lo que resta del afio, es esperable que el
piso de inflacion mensual se mantenga alto, pues hay
factores que dificultan el proceso desinflacionario.
Principalmente, las mayores tensiones cambiarias que

se expresan en el aumento de la brecha cambiaria entre
el tipo de cambio oficial y los tipos de cambio paralelos
suman presién al aumento de precios. Si bien la mayoria
de las transacciones de comercio exterior se realiza al
tipo de cambio oficial, el precio de los ddlares paralelos
influye en las expectativas. Cuando aumenta la brecha
cambiaria hay empresas que ajustan sus precios, aunque
no hayan incrementado directamente sus costos.

Pero, ademas, este factor se amplifica a partir de los
controles a las importaciones y medidas como el ddlar
especial para las exportaciones agropecuarias. Si una
empresa no accede al tipo de cambio oficial para realizar
la importacién, aumentaran sus costos tanto si la realiza
con délares propios como si la sustituye por un bien
producido localmente a un precio mayor. En ambos casos
los costos mayores se traducen en el precio final. Y si la
empresa no realiza la importacidn y eso implica reducir
su produccion, la caida en la oferta (si se mantiene la
demanda) también repercute en el precio del bien final.

Asimismo, el otorgamiento de un ddlar especial para las
exportaciones de soja y distintas economias regionales
tiene un impacto inflacionario. Pese a las obligaciones
en materia de abastecimiento y cumplimiento con

br-23; 428
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el programa de Precios Justos para ser incluidos en
el régimen, el traspaso a precios internos existe,
especialmente en el caso de algunos productos de las
economias regionales que tienen un peso importante en
la canasta de consumo de los argentinos.

Por otro lado, la inflacién mayorista fue del 6,9% en
abril (103,9% i.a) y se mantiene por debajo de la inflacién
minorista. Los productos nacionales crecieron 6,7% y
los importados 9,2%. Desde FIDE veniamos marcando
gue el precio de los fletes internacionales, en particular
los de origen chino, aun tenia margen para descender
tras el fuerte aumento que sufrié con el estallido de
la guerra entre Rusia y Ucrania. Este descenso en el
precio que habia comenzado en noviembre de 2022 se
profundizé en febrero y marzo, con caidas del 21% y
25% respectivamente. Sin embargo, la evolucién de los
precios de los bienes importados no refleja esta fuerte
disminucidn de los fletes y tuvo un importante aumento
en abril, lo que puede estar ligado a las mayores tensiones
cambiarias, la especulacién y la remarcacién de precios
excesiva en algunos casos.

En este sentido, tras la corrida cambiaria iniciada en
la tercera semana de abril el Gobierno convocd a un
nuevo acuerdo de precios y salarios por 90 dias entre

la CGT, organizaciones sociales y sectores empresarios.
El mismo se puede leer como un intento de mostrar
fortaleza y capacidad de control mas que a la fijacion de
una referencia concreta de aumentos de precios, tras la
mala experiencia de los acuerdos anteriores cuyas tasas
de aumentos maximos permitidos quedaron toralmente
desdibujadas luego de la aceleracién inflacionaria de los
ultimos meses.

Respecto de la actividad econdmica, los datos
oficiales reflejan un estancamiento o leve contraccion
en el primer bimestre de 2023. El Estimador Mensual
de Actividad Econdmica crecié un 0,2% interanual en
febrero y se mantuvo inalterado en relacién al mes
anterior en la serie desestacionalizada. Los sectores de
mayor crecimiento interanual fueron la mineria (11,1%),
hoteles y restaurantes (8,6%) y electricidad, gas y agua
(6,7%), mientras que la industria fue uno de los de mayor
contraccion (-1,3%).

El Indice de Produccion Industrial de febrero estd en
linea con ese dato, ya que reflejé una caida del 1,4%
en ese mes y del 1,3% en relacidén al mes anterior en la
serie desestacionalizada. Dicha disminucion se explica
casi exclusivamente por la contraccién de la rama de
alimentos y bebidas (-6,2% i.a), muy afectada por la caida
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en la molienda de oleaginosas (-37,9% i.a), y sustancias
y productos quimicos (-6,4% i.a). En cambio, las ramas
de refinacién de petréleo (22,8% i.a), prendas de vestir
(8,8% i.a) y la automotriz (8,5% i.a) fueron las de mayor
incidencia positiva en el indice.

En marzo y abril los datos adelantados por cdmaras
sectoriales y otros organismos marcan que la desa-
celeracién de la actividad continda, aunque hay sectores
gue siguen creciendo. En abril los datos de consumo de
energia de CAMMESA en la industria reflejan una caida
del 4,8%. En el otro extremo se observan variaciones
positivas en la produccion de automdviles, que crecidé un
24,1% en abril segiin ADEFA y en la produccién de hierro
primario y de acero crudo en marzo, con incrementos del
1,2% vy 1,8% respectivamente.

Respecto de la construccion, hay sefiales mixtas: en
abril el consumo de energia de CAMMESA registré un
aumento del 2%, pero los despachos de cemento en el
mercado interno cayeron un 1% segun la Asociacién de
Fabricantes de Cemento Portland en este mes, y el indice
CONSTRUYA cayd un 9,1% en marzo.

El consumo privado, por su parte, también tiene sefiales
mixtas. Los datos oficiales de febrero registraron un

aumento del 1% en el consumo real en supermercados
y del 10,1% en centros de compra, donde la demanda se
concentra en sectores de mayores ingresos. En marzo las
ventas minoritas cayeron apenas un 0,1% segin CAME,
desacelerando la caida frente al primer bimestre del
afo, aunque el consumo financiado sigue desplomado
ante el elevado costo financiero.

En definitiva, mas alld de la desaceleracion de la ac-
tividad no parece haber una caida consistente con
la severa restricciéon externa que enfrente nuestra
economia. Todavia hay sectores industriales como el
automotor con un crecimiento vigoroso y el consumo
privado se sostiene, especialmente en los sectores
de mayores ingresos. Esta situacidon se refleja en las
importaciones, que, como mencionamos en la seccidn
previa, fueron relativamente altas en marzo.

Esta situacion abre el interrogante de hasta qué punto es
posible llevar adelante una recesién administrada desde
la oferta. Desde FIDE venimos marcando que la escasez
de ddlares se puede gestionar con mayores controles a las
importaciones o con una devaluacidén del peso.

Ambas medidas tienen un impacto contractivo. La
primera, afectando directamente la oferta por los
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problemas de abastecimiento; la segunda, impactando
primeramente en la demanda, por el impacto regresivo
de la devaluaciéon. Justamente para evitar una nueva
caida del salario real, que ya se encuentra sumamente
deprimido, marcabamos que la primera opcion era la
conveniente.

Esta situacion implica un desafio importante para el
Gobierno en la administracion del comercio exterior. Las
trabas a la importacion pueden ser incluso efectivas para
estimular la actividad en sectores particulares donde
existen bienes sustitutos producidos localmente si se
llevan adelante en el marco de una politica industrial
planificada de manera integral.

Ahora bien, dichos controles pueden ser muy nocivos
si se realizan como una medida de emergencia sin mayor
diferenciacién entre sectores, y con el Unico objetivo de
ahorrar divisas. Incluso pueden tener un efecto contrario,
pues la evidencia histérica demuestra que las trabas a la
importacién realizadas de manera indiscriminada generan
un sesgo antiexportador, por lo que el ahorro de divisas

por lamerma de lasimportaciones puede ser parcialmente
compensado por la caida en las exportaciones.

Los datos de la actividad econdmica y de las impor-
taciones en el primer trimestre reflejan que esta he-
rramienta no estd logrando frenar la actividad en la
medida necesaria para evitar la sangria de reservas y
descomprimir la situaciéon del frente externo. El nivel
de importaciones de marzo dificilmente se pueda
sostener a lo largo del afio. Aumentar los controles para
descomprimir las tensiones del frente externo y hacerlo
con una sintonia fina para que el impacto sobre la
actividad econdmicay la inflacién sea lo menor posible se
convirtié en una arista central de la politica econdmica, y
al mismo tiempo en un gran desafio.

Si esta herramienta se ajusta, los sectores que estaran
en mejores condiciones para sostener el nivel de actividad
seran aquéllos de menor penetracién importadora,
los que cuenten con sobrestocks o que tengan mayor
espalda financiera para importar sin acceder a las divisas
del Banco Central.

Penetracion importadora en la industria

Anos seleccionados
(en porcentajes sobre valores anuales en millones de délares a precios corrientes)

2004 2008 2011 2015 2019 2020
INDUSTRIA MANUFACTURERA 22% 28% 25% 18% 20% 19%
Muebles y colchones 10% 5% 3% 1% 1% 1%
Edicion e impresion 5% 6% 4% 3% 3% 1%
Alimentos y bebdidas 2% 2% 2% 1% 2% 2%
Tabaco 2% 3% 3% 2% 3% 3%
Madera 8% 8% 7% 5% 5% 5%
Minerales no metélicos 9% 10% 9% 8% 6% 6%
Refinacion de petroleo 7% 30% 28% 10% 1% 7%
Prendas de vestir 3% 6% 5% 3% 9% 8%
Productos de metal 13% 16% 15% 14% 17% 14%
Papel 19% 19% 18% 13% 16% 15%
Caucho y plastico 17% 22% 19% 12% 18% 17%
Metales comunes 16% 24% 23% 20% 18% 18%
Textil 18% 25% 20% 15% 19% 23%
Cuero 13% 21% 17% 15% 24% 26%
Sustancias y productos quimicos 35% 41% 38% 30% 31% 31%
Maquinaria y equipo n.c.p. 48% 48% 39% 36% 47% 38%
Automotriz 48% 53% 52% 39% 43% 41%
Equipo de transporte n.c.p. 65% 116% 105% 82% 44% 47%
Maquinaria y aparatos eléctricos n.c.p. 37% 45% 49% 39% 55% 47%
Equiposde comunicacion 81% 82% 43% 36% 55% 47%
Instrumentos médicos, 6pticos y de precision 56% 59% 65% 62% 64% 62%
Maquinaria de oficina, contabilidad e informatica 74% 74% 76% 64% 86% 91%

Nota: La penetracion importadora se calcula como la participacion de las importaciones en el consumo aparente interno.

Consumo aparente: VBP + importaciones - exportaciones
FUENTE: FIDE con datos del INDEC y Comtrade
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A comienzos de abril se publicé el Staff Report del
FMI para la Argentina, un documento producido por la
Junta Ejecutiva del organismo donde se aborda, entre
otras cosas, el monitoreo de las metas acordadas en
el marco del Programa de Facilidades Extendidas y
cuyo cumplimiento habilita el desembolso de nuevos
fondos para honrar pagos de la deuda del préstamo
stand by comprometido por el gobierno anterior.

Esta es la cuarta revision que se hace desde el
comienzo del nuevo acuerdo, donde se expreso el
cumplimiento de todas las metas macroecondémicas
para fines de diciembre 2022, dando lugar a un
desembolso de aproximadamente 5.400 millones de
délares (4.000 millones de DEGSs).

Al mismo tiempo, el Staff Report confirmd la
modificacién de la meta de reservas, reduciendo de
5.500 millones de ddlares a 1.900 millones (sobre las
reservas netas acumuladas a fines de 2021) la meta
del primer trimestre 2023, a 6.800 millones para el
segundo trimestre, a 7.200 millones para el tercero y
a 8.000 millones para el cuarto.

Sin embargo, aun con el recorte de la meta de marzo,
no se cumplié la acumulacién indicada por cerca de
2.000 millones de ddlares, hecho que el propio FMI
indicé en el Staff Report. La pregunta que surge es:
épor qué modificd la meta de manera insuficiente,
hasta un nivel en el que el propio FMI sabia que se
estaba incumpliendo?

Respecto a la meta de déficit primario, el FMI
no accedié a su modificacion, lo que derivd en un
incumplimiento de la meta del primer trimestre por
248,4 mil millones de pesos (mas de un 56% por
encima del objetivo acordado).

El FMI la meta de

no flexibilizd lo suficiente

5 Realidades paralelas. Las proyecciones macro del
Staff Report del FMI para la Argentina

acumulacion de reservas y no modificé la meta
fiscal porque subestimé profundamente el impacto
de la sequia. En el Staff Report proyecté que las
exportaciones caerian “solo” 6.000 millones de ddlares
en relacién al afio 2022. Desde FIDE estimamos, a
partir de informacidon de las camaras sectoriales,
una caida de las exportaciones superior a los 20.000
millones de doélares.

Esta subestimacién delimpacto de la sequiaimpacté
también en un escenario demasiado optimista por
parte del FMI en relacion a otras variables, como el
PIB y la inflacion. El organismo mantuvo la estimacion
de crecimiento en el 2% para 2023 y de inflacién punta
a punta en el 60%, en linea con las proyecciones del
Gobierno en la Ultima Ley de Presupuesto, pero que a
todas luces han quedado desactualizadas. De hecho,
el FMI modificé dichas estimaciones apenas una
semana después, en el documento “World Economic
Outlook”.

En otro escenario, el incumplimiento de las metas
de marzo daria inicio a un proceso de “Waiver for
Non-observance of Performance Criteria” (excepcion
o dispensa) para la quinta revisién a principios de julio
y atrasaria tanto el préximo desembolso como el pago
del Acuerdo stand by.

Sin embargo, en el actual escenario de la economia
argentina ya no basta con la modificacion de las
metas del programa (reservas, fiscal, emision) o el
otorgamiento de waivers por incumplimiento. Cabe
recordar que los pagos netos al FMI son de casi 5.000
millones de délares a lo largo de 2023, cifra imposible
de cumplir con el nivel de reservas actuales de la
Argentina. Por esta razon se torna necesario que el
FMI considere el adelantamiento de los desembolsos,
la postergacién de los pagos o el otorgamiento de
nuevos fondos.
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TRANSICION ENERGETICA
EN LA ARGENTINA

Vinculaciones entre
el litioy el
desarrollo industrial

Introduccion

El Acuerdo de Paris, celebrado en la Conferencia de las
Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (COP21) en
2015, impulsé ambiciosos compromisos de reduccion
neta de gases de efecto invernadero (GEI) a nivel global.
Entre estos compromisos sobresale el de alcanzar la
carbono neutralidad para 2050, meta adoptada por
muchos paises desarrollados y en desarrollo!. Detras
de estas metas, especialmente los paises centrales han
desplegado acciones por el clima de diferente tipo vy
alcance; sin embargo, no fue sino recientemente que
sancionaron los paquetes de politica industrial mas
sustantivos.

Nos referimos a la Ley de Reduccion de la Inflacidn de
EE. UU. (entre otras destacables como la ley CHIPS sobre
semiconductoresy la Ley Bi-Partidaria de Infraestructura)
y la Politica Industrial del Pacto Verde de la Unién Europea
(entre otras normativas destacables, como la Directiva
de Baterias). Ambas pueden ser consideradas como las
politicas industriales y comerciales mas agresivas en la
historia reciente orientadas al desarrollo econdémico
impulsado por la transicidon energética.

Estos paquetes de medidas estdn alineados con
objetivos de seguridad energética y de abastecimiento
de minerales criticos, conducentes a una reconfiguracién

Ignacio Cretini
Docente investigador UNPSJB/CEED-EIDAES-UNSAM

Veronica Robert
Subsecretaria de Estrategias para el Desarrollo de la
Nacion e Investigadora CONICET/CEED-EIDAES-UNSAM

de las cadenas de valor en vistas de fomentar relaciones
comerciales con socios estratégicos que garanticen
certidumbre en el suministro de materiales, insumos
y tecnologias criticas. En esta direccién es que las
politicas comerciales apuntan a un control mas estricto
de las cadenas de valor, mediante la relocalizacion de
actividades manufactureras en paises cercanos (near-
shoring o friend-shoring) y/o en los paises de origen (re-
shoring).

Estas medidas no puedenanalizarse sinoenrelaciéon con
la creciente disputa hegemodnica en materia tecnoldgica
e industrial. La transicion energética representa un
nuevo paradigma productivo. Estamos presenciando
posiblemente el comienzo de la mayor transformacion
productiva y tecnoldgica desde la segunda revolucién
industrial. En este contexto emergen y se consolidan
nuevos sistemas tecnoldgicos. Los paises centrales,
conscientes de esta situacion, conjugan en sus paquetes
de politica los objetivos de reduccidn de emisiones con los
de recomposicion de sus niveles de actividad econdémica,
y particularmente de desarrollo industrial y tecnoldgico
como camino central para disputar los nuevos mercados
abiertos por la transicién energética.

Frente a este escenario, los paises periféricos tienen
fundamentalmente una carta para jugar: abundancia
y calidad de recursos naturales sobre los que pueden
montar una oferta exportable que saque ventaja de
las condiciones extraordinarias, ya sea el caso de las
energias renovables y/o de disponibilidad de materiales
criticos. Sin embargo, la forma de jugarla no es trivial, ya
que el riesgo latente de la transicion energética es el de
primarizacion y desindustrializacién, con fuerte impacto
sobre la desigualdad. Una estrategia que juegue la
carta de los recursos sin demandar desarrollo industrial
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implicaria perder una oportunidad histérica.

La literatura reciente sobre transicién energética sos-
tiene que las politicas de transicion pueden proporcionar
“ventanas verdes de oportunidad” para que los paises en
desarrollo inicien un proceso de catch-up en los sectores
de tecnologia limpia. Estas ventanas de oportunidad
emergen de un nuevo ciclo de desarrollo tecno-
econémico de largo plazo. Para poder aprovecharlas es
necesario reconocer los riegos asociados a las disputas
hegemodnicas en materia tecnoldgica, la apropiacion
de recursos estratégicos y la expansion de los nuevos
mercados. El impulso de modelos de desarrollo
sostenibles por parte de paises periféricos sin un de-
sarrollo tecnolégico y de competitividad industrial
asociado, puede conducir a una profundizacion de la des-
industrializacion y la dependencia tecnolégica, dejan-do
a estos paises en un lugar subordinado. Esto implica la
ausencia del control del proceso de produccién y de
valorizacién, con potenciales ingresos de divisas, pero
al margen de las nuevas tecnologias claves del nuevo
paradigma tecnoproductivo, cuestion que repercutira
tarde o temprano sobre la competitividad industrial.

La Ley de Reduccion de la Inflacion de

EE. UU. y la Politica Industrial del Pacto
Verde de la Union Europea pueden ser
consideradas como las politicas industriales
y comerciales mds agresivas en la historia
reciente orientadas al desarrollo econémico
impulsado por la transicion energética.

La Argentina cuenta con recursos naturales clave para
potenciar la transicién energética en torno a los vectores
energéticos centrales de la transicion: el litio para las
baterias eléctricas, y el gas y las energias renovables
(principalmente, energia edlica) para la produccion de
hidrégeno de bajas emisiones. La mera existencia de los
recursos, no obstante, no es garantia de la posibilidad
de desarrollo de la cadena de valor, asi como tampoco
de la coordinaciéon para una posicion mds favorable en la
distribucion de las rentas del recurso.

En este articulo analizamos en profundidad el caso
del litio y la cadena de valor de las baterias eléctricas en
Argentina, a los fines de discutir los principales obstaculos
en torno a la actual “ventana de oportunidad” y cual
es el rol que podrian desempefiar las politicas publicas
para favorecer un desarrollo productivo mas amplio,

mediante el encadenamiento aguas abajo en la cadena
y hacia otras industrias.

De las Ventanas de Oportunidad “verde” al
desarrollo de capacidades endégenas en
paises periféricos

Los paradigmas y sistemas tecnoldgicos son los marcos
generales que organizan la forma en la que se desplie-
ga la produccién en un momento histérico dado. Estos
paradigmas, como los han definido Carlota Perez (1985)
y Giovanni Dosi (1982), establecen la avenida de lo
posible dentro del cambio tecnoldgico. La actividad de
busqueda de nuevos procesos y nuevos productos esta
encarrilada en cada momento histérico por las directrices
que establece el paradigma. Asi, dentro de la segunda
revolucion industrial, con el advenimiento de las nuevas
fuentes de energia, como la electricidad, y nuevos
materiales, como el acero y el petréleo, la innovacién
se orientd a buscar mejores condiciones de explotacién
de los nuevos recursos, incluyendo innovaciones en
magquinaria, transporte y telecomunicaciones.

El pasaje de las tecnologias propias de la primera a la
segunda revolucion industrial significé no solo un cambio
tecnolégico, sino que abrié una ventana de oportunidad
para que paises que habian entrado tardiamente al
desarrollo industrial -como Alemania, Francia y EE.UU.—
frente a Inglaterra aprovecharan para desarrollar sus
entramados industriales bajo las nuevas tecnologias
y formar sus sistemas de ciencia y tecnologia bajo las
directrices del nuevo paradigma.

Estamos presenciando posiblemente el
comienzo de la mayor transformacion
productiva y tecnoldgica desde la segunda
revolucion industrial. En este contexto
emergen y se consolidan nuevos sistemas
tecnoldgicos.

Las ventanas de oportunidad surgen en momentos de
transicion de regimenes tecnoldgicos, que reducen las
barreras a la entrada a nuevos sectores o los procesos
de aprendizaje. La transicion hacia un nuevo paradigma
tecno-econdémico “verde” abre nuevas “ventanas de
oportunidad” que podrian ser aprovechadas por las
economias emergentes que logren hacer un catch-up
tecnolégico y ocupar un rol preponderante en nuevas
industrias relacionadas con la sostenibilidad.
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Las Ventanas de Oportunidad Verde se distinguen
respecto de las ventanas de oportunidad en los sectores
tradicionales en tres aspectos. En primer lugar, el
proceso de difusion de tecnologias es mas rapido y
vertiginoso. Esto se verifica en las metas de difusion de
nuevas tecnologias, como la electromovilidad, que se
superan afio a afio. Tal hecho se funda, en parte, en la
mayor interconexién de los sistemas productivos y la
presencia de empresas multinacionales, que permite
desarrollar la tecnologia a escala global. En segundo
lugar, porque este paradigma emergente estd siendo
impulsado directamente por las politicas publicas. Bajo
el reconocimiento de que el motor del cambio no sera el
mercado, paises centrales despliegan politicas publicas
que fomentan el desarrollo tecnolégico e industrial y
fundan los nuevos mercados de la transicién energética,
incluyendo el sistema de normas, reglas y estandares
asociados. Y, en tercer lugar, por la disputa hegemodnica
por el dominio de las nuevas cadenas, lo que actia como
un potente catalizador de las inversiones, hecho que
acelera aun mas este proceso de transicion.

Para analizar las oportunidades efectivas que se abren
en este contexto, no obstante, es necesario reconocer
la posicidn que ocupan los paises depositarios de los
recursos naturales de la transicion energética en las

trayectorias tecnoldgicas (Dosi, 1982) y los sistemas
tecnoldgicos asociados a estas nuevas industrias.

Aqui planteamos que, si las oportunidades que
abre la transicidon energética son utilizadas como eje
articulador de la politica industrial, pueden dar lugar a
redes dinamicas de conocimiento y competencia que
impulsen, bajo el enfoque de los sistemas tecnolégicos
de innovacién, bloques de desarrollo o lo que Fajnzylber
(1990) llamé nucleo tecnoldgico enddgeno. Partimos de
la literatura de sistemas tecnoldgicos porque permite
establecer una vinculacién entre la generacidn, difusidn
y utilizaciéon de tecnologia, los marcos normativos e
institucionales que habilitan su despliegue, y la creacion
de competencias locales para el cambio estructural.

La idea de sistema tecnoldgico enfatiza la importancia
de las relaciones intersectoriales y oportunidades de
aprendizajes cruzados a partir del desarrollo de una
nueva trayectoria tecnoldgica. Las oportunidades de
desarrollo no se circunscriben al sector promovido, sino
gue permean en la estructura productiva a partir de los
encadenamientos productivos.

De este modo, un sistema tecnolégico no es un
sector productivo ni un producto en particular, sino

Precios implicitos de carbonato de litio
, Evolucion 2016-2022
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un conjunto de actividades productivas y tecnoldgicas
que se relacionan en torno a un vector de desarrollo.
Las relaciones intersectoriales y las interdependencias
tecnolégicas no son exclusivamente ingenieriles,
guiadas por una base de conocimiento comun, sino que
son construidas a partir de politicas publicas que las
fortalecen. En este sentido, los sistemas tecnoldgicos
representan una red de tecnologias que adquiere
relevancia en un contexto social, cultural e institucional
dado.

La nocidon de sistema tecnoldgico se entrelaza con la
de trayectoria tecnoldgica (Dosi, 1982), en la medida que
un sistema tecnoldgico, al desplegar su potencial, afianza
una trayectoria vis d vis otras trayectorias posibles. Es
decir, un sendero de acumulacién y construccién de
competencias cientificas y tecnoldgicas y de capacidades
productivas. A lo largo de estos senderos, se afianzan
procesos de aprendizaje tecnolédgico que sustentan la
competitividad sistémica en el mediano y largo plazo.
Evidentemente, no todas las trayectorias tecnoldgicas
pueden ser recorridas. Del mismo modo, el punto de
partida inicial no es trivial a la hora de seleccionar una
trayectoria tecnoldgica. Ello conduce a que la seleccion
de trayectorias deberd estar en funcién de los objetivos
transformativos, pero también en funcién de las
oportunidades que ofrecen las diferentes trayectorias
para el desarrollo productivo y para la innovacion, y en
funcidén de los recursos (naturales y de capacidades) con
los que se dispone.

La Argentina cuenta con recursos naturales
clave para potenciar la transicion
energética en torno a los vectores
energéticos centrales de la transicion: el litio
para las baterias eléctricas, y el gas y las
energias renovables (principalmente,
energia edlica) para la produccion de
hidrégeno de bajas emisiones.

Politicas de innovacion “verde” en paises con
alta dotacion de recursos naturales. De las
oportunidades a los riesgos

Las oportunidades para los paises periféricos con dis-
ponibilidad de recursos naturales estratégicos se asocian
con la insercion exportadora dentro de una cadena de
valor y la mejora gradual a lo largo de trayectorias pre-

definidas. Esta inserciéon, sin embargo, conlleva multi-
ples riesgos.

Las cadenas globales de valor extractivas son domi-
nadas por grandes corporaciones que imponen mo-
dos jerdrquicos de coordinacion (governance). Las
relaciones asimétricas dentro de la cadena limitan la
difusién de conocimientos, lo que dificulta el apren-
dizaje tecnoldgico y las oportunidades de mejora de
proveedores en la mayoria de las economias atra-
sadas. La mineria es un claro ejemplo, en donde las
oportunidades para desarrollar vinculos locales o para
incorporar innovaciones nacionales a los procesos de
produccion se debilitan a medida que nos acercamos a
las principales actividades de negocio de las empresas
gue comandan la cadena. Sumado a estas barreras,
las Cadenas Globales de Suministro (CGS) basadas
en recursos o insumos criticos estdn atravesando un
proceso de reconfiguracion asociado a las estrategias
de near-shoring, reshoring o friendshoring en los paises
centrales o firmas incumbentes. En este caso, el control
de la cadena aguas abajo, por ejemplo, con capacidad de
procesamiento y manufactura de los bienes asociados,
refuerza las relaciones asimétricas y resta oportunidades
genuinas de un modo de insercidn alternativo.

Las cadenas globales de valor extractivas son
dominadas por grandes corporaciones que
imponen modos jerdrquicos de coordinacion
(governance). Las relaciones asimétricas
dentro de la cadena limitan la difusion de
conocimientos, lo que dificulta el aprendizaje
tecnoldgico y las oportunidades de mejora
de proveedores en la mayoria de las
economias atrasadas.

La intervencion publica en materia tecnoldgica e
industrial de los paises que comandan las cadenas
globales, para una mayor apropiacidon de valor, limita
las interacciones que nutren los sistemas tecnoldgicos
locales, inhibiendo la acumulacién de capacidades y
eslabonamientos productivos.

En este contexto, es relevante la capacidad de acciony
de voice (Hirschman, 1970) de actores locales con los que
interactlan las cadenas globales. Las empresas de capital
nacional, las filiales de empresas de capital extranjero con
management doméstico y los sindicatos son algunos de
los actores con imbricacion territorial que pueden influir
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en el tipo de politicas publicas desplegadas, abriendo un
abanico de potenciales trayectorias. Otros actores son
las universidades y centros tecnoldgicos que onforman
las comunidades de practica en diferentes campos del
conocimiento.

Teniendo en cuenta las limitaciones de modernizacion
y de escalamiento en las industrias intensivas en recursos
naturales, se requieren nuevos enfoques, que articulen
las nuevas politicas industriales con un posicionamiento
estratégico frente al recurso y geopolitico frente a la
configuracion de nuevas cadenas de valor. Esto requiere
de acciones coordinadas al interior del Estado, ya que
pueden emerger objetivos en pugna entre dreas de
gobierno, entre jurisdicciones y entre el largo y el corto
plazo.

Tal situacidon requiere reforzar la articulacion in-
tersectorial: (i) de produccion y ciencia y tecnologia,
con el objetivo de construir las bases ingenieriles, pro-
ductivas y de conocimiento del sistema tecnoldgico;
(i) de ambiente, desarrollo social y trabajo, con
el objetivo de incorporar aspectos del desarrollo
territorial y los objetivos, planes de transicion y com-
promisos asumidos internacionalmente, (iii) de ener-
gia y transporte considerando aspectos tarifarios, re-

gulatorios, comerciales y de infraestructura, y (iv) de
hacienda y de finanzas, con capacidad de crear nuevos
mercados, direccionar flujos financieros y asumir
riesgos tecnoldgicos y productivos propios de una trans-
formacion de magnitud.

Una accion coordinada es la Unica capaz de im-
plementar (i) una politica industrial efectiva, entendida
ésta como la determinacidon de incentivos diferentes
a los de mercado, que logre torcer la especializacién
predominante, y (ii) de politica de ciencia, tecnologia
e innovacién, que permita construir las competencias
necesarias en los nuevos dominios tecnoldgicos, de mo-
do de apalancar el desarrollo econémico sobre la base
de las transformaciones productivas necesarias.

Caso de estudio: del litio a las baterias eléctricas

La produccién de las baterias de ion-litio para la
electromovilidad y el almacenamiento de energia
renovable derivd en un crecimiento exponencial de
la demanda global de litio en la ultima década, acom-
pafiado de un alza significativa del precio® En la ac-
tualidad, aproximadamente el 70% de la produccién
de litio se destina a la electromovilidad®. y lo hace un
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mineral central en esta cadena, por ser un elemento
de base presente en todas las tecnologias de baterias
producidas a escala industrial hasta el momento. El
fuerte crecimiento proyectado de este mercado para
los préximos afios multiplicaria la demanda agregada de
litio casi cuatro veces entre 2022 y 2030. Por otra parte,
se trata de un recurso altamente concentrado en la
corteza terrestre. Mds del 60% de los recursos se ubican
en el denominado Tridngulo del litio (Bolivia, Chile y
Argentina). Estas circunstancias generaran una presion
sin precedente por ese recurso.

Los incentivos, las regulaciones y la reduccién en el
costo de las baterias explican el dinamismo del mercado
de vehiculos eléctricos. El transporte representa el 25%
de las emisiones y constituye una fuente de emisiones
relativamente faciles de abatir en relacién a otras, como
la industria pesada, la aviacidn, o el transporte maritimo.
Esta circunstancia es, en si misma, un gran aliciente al
desarrollo de la electromovilidad. Por otra parte, la
carrera tecnoldgica e industrial refuerza esta légica, bajo
la necesidad de no perder capacidad industrial en un
sector sensible (en términos del tejido industrial, social
y cultural) como el automotor.

El litio es un recurso critico para los paises
que lo necesitan, por su cardcter insustituible
y central en el corto/mediano plazo para

el despliegue de la electromovilidad. Pero

es recurso estratégico para los paises que
disponen del mismo y aspiran a ingresar

en las nuevas cadenas de valor, clave para

el desarrollo industrial de cara al nuevo
paradigma tecnoldgico.

EEUU, la UE, Japén y Corea tienen un interés muy
claro por incentivar el desarrollo de la cadena de valor
de las baterias para vehiculos, que hoy esta fuertemente
concentrada en China (grafico Y). De acuerdo con datos
de la International Energy Agency (IEA), el pais produce
tres cuartas partes de todas las baterias de lon-litio
y posee el 70% y 85% de la capacidad instalada de
produccion de catodos y anodos, respectivamente, que
son dos componentes clave de las baterias. Pero incluso
paises como México, Turquia, Marruecos y Sudafrica
han planificado la instalacion de gigafactorias en sus
territorios de cara a la electromovilidad, mientras que
Indonesia, Australia, Chile y Canada aspiran a escalar
en la cadena de valor a partir de la disponibilidad del

recurso natural (niquel, para el caso de Indonesia).

Las politicas que se estdn implementando en los
principales paises desarrollados comprenden iniciativas
orientadas, por un lado, a regular y promover la oferta
de vehiculos eléctricos® y, por otro lado, a estimular la
demanda mediante subsidios, créditos y exenciones
impositivas para la compra privada de vehiculos e
infraestructura de carga y renovacién de flota de
transporte publico. En el caso de China, la politica de
compras publicas, inversion en infraestructura de recarga
y subsidios a la manufactura de vehiculos eléctricos
tuvo un rol importante en el desarrollo de estas nuevas
tecnologias.

Por otra parte, los paises con disponibilidad del recurso
orientan sus estrategias al agregado de valor, a partir de
incentivos a la industrializacién in-situ y la negociacion
con empresas mineras e industriales con dominio
de las tecnologias de extraccion y procesamiento y
redes de comercializaciéon (que incluyen acuerdos de
abastecimiento de largo plazo). En este contexto, puede
decirse que el litio es un recurso critico para los paises
que lo necesitan, por su cardcter insustituible y central
en el corto/mediano plazo para el despliegue de la
electromovilidad. Pero es recurso estratégico para los
paises que disponen del mismo y aspiran a ingresar en
las nuevas cadenas de valor, clave para el desarrollo
industrial de cara al nuevo paradigma tecnoldgico
(Sanchez-Lopez, 2023).

La cadena de valor de las baterias lon-Litio (BIL), principal
fuente de demanda de litio para los préximos afios, estd
compuesta por cinco eslabones: i) Upstream, que incluye
la extraccion y refinacion del mineral, ii) procesamiento
quimico y fabricacion de catodos/anodos, iii) la manufactura
de celdas de bateria, iv) pack de baterias y sistema de gestidn
de baterias (BMS) y v) el revamping para segundo uso y
reciclado de la bateria. Enlos Ultimos afios, la cadena de valor
de esta industria a nivel global ha exhibido una tendencia
marcada hacia la integracion vertical y consolidacion, ya que
los fabri-cantes buscan reducir sus costos y agregar valor a
sus lineas de productos (Jones, Acufia y Rodriguez, 2021).
Por otra parte, las dificultades técnicas para trasladar las
baterias hacen mds conveniente la regionalizaciéon de las
cadenas de suministro de baterias. Esto favorecié el rapido
crecimiento de la capacidad de fabricacion de celdas en las
regiones de alta demanda de vehiculos, tanto en términos de
inversion como de tamafiio de las gigafactories. En América
del Sur las oportunidades para la inversidn en fabricacién de
celdas estdn sujetas al potencial desarrollo del mercado de
vehiculos eléctricos local.
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Hoy América del Sur es la Unica regién del mundo que
alojaunnumero considerable de terminales automotrices
(29) y no tiene planificacion de gigafactorias. Paises como
Chile, Costa Rica y Colombia avanzan en estrategias de
electromovilidad basadas en importacion de vehiculos
eléctricos, Brasil se vuelca hacia los hibridos. Argentina,
con litio e industria automotriz, debe avanzar hacia la
produccion de baterias y electromovilidad si no quiere
perder espacios en los mercados regionales, lo que
pondria en jaque a su industria automotriz.

Paises como Chile, Costa Rica y Colombia
avanzan en estrategias de electromovilidad
basadas en importacion de vehiculos
eléctricos, Brasil se vuelca hacia los hibridos.
Argentina, con litio e industria automotriz,
debe avanzar hacia la produccion de baterias
y electromovilidad si no quiere perder
espacios en los mercados regionales, lo que
pondria en jaque a su industria automotriz.

La Argentina es productor de carbonato de litio a escala
industrial desde la década de 1990, al igual que Chile.
Desde entonces hasta mediados de la década de 2010,
la produccién y exportacion de derivados de litio del pais
provenia del proyecto minero en el Salar del Hombre
Muerto, Catamarca, operado por la empresa FMC
Lithium®. La produccidn registrd un salto significativo con
la puesta en marcha del segundo proyecto minero en
el Salar de Olaroz, Jujuy, pasando de 19.163 toneladas
de CLE a 30.873 toneladas en 2016. Desde entonces la
produccion se estabilizé en torno a las 31.500 toneladas
de CLE. El estancamiento se debe a la dificultad para que
los nuevos proyectos mineros entren en produccion. En
este tiempo, la producciéon de Australia y China crecié
de forma acelerada, mientras que Chile, con solo dos
proyectos y dificultades institucionales para poner en
produccion nuevos salares, logrd duplicar su produccion,
pasando de 100.000 a 200.000 toneladas de CLE entre
2020y 2022).

Sin embargo, la Argentina sigue siendo un actor
estratégico en la CGS del litio. Segun el Servicio Geoldgico
de EE. UU., en 2021 nuestro pais contaba con la segunda
mayor cantidad de recursos globales identificados
(22.4%) vy las terceras reservas (9%)’. De acuerdo con el
EV Metal Index,® podria pasar a ser el segundo productor
mundial para 2030, detras de Australia. Esto implicaria
multiplicar por 10 su produccion actual.

Sistema Tecnolégico de Innovacién
en torno al litio

En la Argentina no hay un marco regulatorio especifico
relacionado a la extraccién del litio, y la actividad se
rige fundamentalmente por tres cuerpos de leyes mas
amplias.

El marco normativo de base es la Constitucion
Nacional (articulo 124), que establece que el dominio
originario de los recursos naturales existentes en cada
territorio corresponde a las provincias. En este sentido,
son las provincias las que cuentan con la capacidad para
regular su uso y su disposicidén, con la potestad para
otorgar concesiones sobre las pertenencias mineras de
sus territorios.

El cuerpo normativo minero argentino
determina que el Estado no tenga capacidad
de controlar las condiciones de venta y uso
del recurso una vez extraido, restringiendo
el despliegue de politicas productivas que se
asienten en condiciones de acceso al mismo.
Es decir que el acceso al carbonato de litio
como insumo en territorio argentino esta
mediado exclusivamente por el mercado.

En un segundo nivel se encuentran el Cddigo de
Mineria (Ley 24.585) y la Ley de Inversiones Mineras
(N°24.196). El primero regula los derechos, obligaciones
y procedimientos referentes a la adquisicion, explotacidn
y aprovechamiento de las sustancias minerales, y la
regulacién ambiental. En el segundo caso, el régimen
de inversiones para la actividad minera se basa en
una gobernanza de mercado para atraer inversién
privada extranjera y favorecer la competitividad del
sector (Jones, Acufia y Rodriguez, 2021). Esto incluye:
garantia de estabilidad fiscal por un periodo de 30 afios,
diversos beneficios tributarios para su promocion vy
para la exportacion, y limites a las regalias provinciales
(3% sobre el valor boca de mina, que implica una tasa
efectiva en torno al 1,4% del valor FOB de exportacion).
El régimen no tiene disposiciones sobre transferencia de
tecnologia o exigencias de contenido local, aun cuando
existe produccién nacional competitiva para gran parte
de los insumos importados que demandan las empresas
mineras. Cabe sefalar que la marcada orientacidn liberal
de este marco regulatorio minero responde a la influencia
del Consenso de Washington durante la década de 1990,
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momento en que fue creado. Este marco regulatorio fue
acompaiado por el accionar del Estado en las ultimas
décadas, que se caracterizd por orientar su estrategia de
promocidn minera hacia los requerimientos de seguridad
juridica y rentabilidad requeridos por el sector.

En consiguiente, el cuerpo normativo minero determina
que el Estado no tenga capacidad de controlar las
condiciones de venta y uso del recurso una vez extraido,
restringiendo el despliegue de politicas productivas que se
asienten en condiciones de acceso al mismo. Es decir que
el acceso al carbonato de litio como insumo en territorio
argentino esta mediado exclusivamente por el mercado.

Frente al mismo escenario, otros paises motorizaron
politicas tendientes a aprovechar las oportunidades
abiertas por la transicion energética, declarando o
reafirmando el papel estratégico de estos recursos,
como en los casos de Chile, Bolivia y México, orientados
a la industrializacidon del recurso. O el caso de Canada,
que obligd a desinvertir a empresas de capitales chinos,
en vistas de su estrategia de materiales criticos y alianza
con EE. UU. en el marco de la Ley para la Reduccién de
la Inflacidn (IRA por sus siglas en inglés). O el caso del
niquel en Indonesia, que limitd las exportaciones que no
alcanzaran cierto umbral de valor agregado.

Las provincias de Jujuy y La Rioja promovieron accio-
nes para impulsar una vision estratégica sobre el recurso

y establecer mecanismos orientados a mejorar las
posibilidades de apropiacién de la renta generada por la
mineria del litio en cada provincia e impulsar un mayor
desarrollo productivo local. En particular, se destaca el
caso de Jujuy, que en 2011 decretd recurso estratégico
a las reservas minerales que contengan litio y creé la
empresa provincial Jujuy Energia y Mineria Sociedad
del Estado (JEMSE). A través de esta sociedad, el Estado
jujefio negocidé una participacién accionaria del 8,5% en
las dos empresas que operan los salares. En una de ellas
(Sales de Jujuy), la empresa tiene prioridad de venta
sobre el 5% de la produccién. Sin embargo, la baja escala
de la produccion hace que dicha cuota (alrededor de 500
toneladas de CLE) no resulte atractiva para potenciales
inversores interesados en el procesamiento local del
material. Ademas, al ofrecerse al precio de mercado
dificulta la competitividad de la inversion frente a otras
localizaciones que cuentan con precios preferenciales
obtenidos en acuerdos de abastecimiento de largo plazo.

En el sector cientifico-tecnolégico, por otra parte, hubo
un avance significativo en el desarrollo de capacidades
tecnoldgicas en torno a la cadena de valor del litio y las
baterias eléctricas, asi como grupos de investigacion
vinculados con las problemdticas socio-ambientales en
el territorio, econdmicas y geopoliticas. Los proyectos
orientados al desarrollo de capacidades tecnolégicas y
productivas se centran en el desarrollo de capacidades
tecnoldgicas de extraccion y procesamiento del mineral,

Proyeccion de la demanda mundial de litio
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FUENTE: Los autores, en base a datos de la Secretaria de Mineria de la Nacion
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y técnicas de refinacién. En particular, varias lineas de
investigacion se enfocaron en métodos de extraccién
alternativos a la salmuera, mas eficientes y menos
contaminantes, como los denominados métodos de
extraccion directa, que hoy prometen acelerar y ampliar
las fuentes desde las cuales se puede extraer el recurso®.
Pero también se han consolidado grupos de investigacidn
orientados a los procesos intermedios de produccion
quimica y manufactura de celdas de bateria (planta
piloto de Y-TEC), grupos abocados en sistemas de gestion
de las baterias (BMS), grupos abocados a la calidad de
las baterias (como INTI), y reciclado de los materiales de
las baterias. Las publicaciones cientificas sobre litio en la
Argentina estdn por encima de la produccién de Chile o
Bolivia y se han patentado procesos, muchos en escala
laboratorio y piloto. No obstante, estas capacidades en
ciencia y tecnologia todavia no han logrado escalar a
nivel industrial (mas alld de la planta piloto de Y-TEC).
Uno de los factores determinantes es que el litio extraido
encuentra como destino final el mercado externo en
su totalidad, sin que pueda representar una ventaja
disponer del recurso en el pais. La creacién de YPF-litio
es un elemento a favor de romper con esta dinamica; no
obstante, se requerird de mucho tiempo antes que esta
nueva empresa comience a producir y abastecer de litio
al mercado doméstico.

Los proyectos orientados al desarrollo de
capacidades tecnoldgicas y productivas se
centran en el desarrollo de capacidades
tecnoldgicas de extraccion y procesamiento
del mineral, y técnicas de refinacion. En
particular, varias lineas de investigacion

se enfocaron en métodos de extraccion
alternativos a la salmuera, mds eficientes y
menos contaminantes.

En el Upstream, la mineria del litio ha sido dinamizada
desde un principio por empresas multinacionales,
insertas en CGS comandadas por empresas automo-
trices internacionales, para la produccién de baterias
eléctricas. Estos actores dominantes responden a las
estrategias centradas cada vez mas en asegurar el
suministro de materias primas criticas para la produc-
cion de BIL.

Ante la falta de politicas industriales y marcos nor-
mativos especificos para la promociéon de una mayor
articulacién entre las empresas mineras y el resto de

los actores locales, no han surgido redes dinamicas y/o
desarrollo de capacidades aguas abajo en la cadena de
valor de las baterias eléctricas.

En el Dowstream, los avances son mas incipientes.
Y-TEC avanzd con la instalacién de la primera planta de
produccion de celdas de ion-litio de la Argentina, que
entrard en produccion en 2023 y estd promoviendo
activamente la transferencia tecnolégica para la
radicacién de una planta similar en Santiago del Estero
y una planta de cdtodos en Catamarca. La empresa
YPF-litio busca, a la par, avanzar en la fase extractiva,
clave para garantizar el aprovisionamiento del material.
Progresar en la extraccion e industrializacién del mineral
permitiria a la empresa integrar los eslabones de Ia
cadena necesarios para la fabricacién de baterias.

El litio extraido encuentra como destino final
el mercado externo en su totalidad, sin que
pueda representar una ventaja disponer

del recurso en el pais. La creacion de YPF-
litio es un elemento a favor de romper con
esta dindmica; no obstante, se requerird de
mucho tiempo antes que esta nueva empresa
comience a producir y abastecer de litio al
mercado domeéstico.

Discusion de resultados y conclusiones

Las oportunidades productivas y tecnoldgicas en torno
al litio hoy se concentran aguas arriba en el eslabdn
de la cadena de valor correspondiente a la extraccidn,
con baja participacion de empresas nacionales, ya sea
porque la extraccidon esta encabezada por empresas
multinacionales extranjeras como por el bajo grado
de participacion de proveedores nacionales en la fase
minera. En el midstream (catodoy celdas) y downstream
(packs y reciclado) hay barreras al ingreso, asociadas a la
concentracion de mercado, las estrategias industriales
de paises centrales y, fundamentalmente, la falta de
acceso al material para impulsar la industrializacién in-
situ.

Una de las principales barreras para que América
del Sur se convierta en una subregiéon proveedora
dentro de este mercado, estd asociada a la capacidad
para la refinaciéon de materias primas. A pesar de
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tener un rol importante en la produccién de litio, no
existe infraestructura o plantas para la produccién de
materias primas refinadas, condicionando la fabricacién
de cdtodos y precursores a la importacién. Debido a
la baja penetracion y falta de produccién doméstica
de vehiculos eléctricos, se dificulta el desarrollo de la
cadena de valor a etapas como la produccién de celdas
y baterias de litio.

Y-TEC avanzo con la instalacion de la primera
planta de produccion de celdas de ion-litio

de la Argentina, que entrard en produccion
en 2023. La empresa YPF-litio busca, a la

par, avanzar en la fase extractiva, clave para
garantizar el aprovisionamiento del material.
Progresar en la extraccion e industrializacion
del mineral permitiria a la empresa integrar
los eslabones de la cadena necesarios para la
fabricacion de baterias.

Sin embargo, por cuestiones de escala y de costos
América del Sur eventualmente requerira la instalaciéon
de fabricas de baterias, especialmente si se considera
la produccién automotriz de la regién. En este caso
se evidencia un potencial de articulacién entre la

disponibilidad del recurso natural y las capacidades
industriales y de ciencia y tecnologia para el despliegue
completo de la cadena de valor.

En este sentido, existen oportunidades asociadas
a la regionalizacion de la cadena de las baterias y la
electromovilidad. Mas concretamente, el despliegue
de una estrategia de integracidon comercial, productiva
y tecnoldgica, en principio entre Argentina y Brasil, con
la posibilidad de ampliarse a Bolivia y Chile, potenciaria
las posibilidades de avanzar en estas nuevas cadenas
de valor, mas alld de la insercién como proveedor de
materias primas.

En términos comerciales y productivos, una estrategia
de promocién de actividades complementarias y de
especializacién productiva entre paises determinaria
una escala de produccién necesaria para el desarrollo
competitivo de ciertos eslabones de la cadena. En
principio, una estrategia de integracidon productiva con
Brasil permitiria complementar el litio argentino con el
niquel brasilero, ambas materias primas necesarias para
la fabricacién de celdas.

Un esquema similar podria replicarse para el desarrollo
de los eslabones intermedios de la cadena. Nuevamente,
el marco institucional y normativo es una limitacidn

para la Argentina

Principales oportunidades y desafios tecnologicos y productivos

Oportunidades

Debilidades y desafios tecnoldgicos y productivos

* Reservas de litio y salmueras de alta calidad (menor costo de
produccion).

* Oportunidades tecnoldgicas en el Upstream (tecnologias no
evaporiticas, otros minerales y economia circular).

* Desarrollo de proveedores locales (Industria Quimica, Metalmeca-
nica y otras)

* Oportunidades de nicho en Midstream y Downstream (Transporte
publico, bicicletas, electrénica, storage).

* Regionalizacion de la Cadena de Valor de las Baterias lon-Litio.

* Reticencia de empresas mineras a cooperar con actores loca-
les en [+D (especialmente areas intensivas en conocimiento,
incorporacién de tecnologia mas eficiente y menor impacto
socioambiental)

* Gobernanza de mercado para atraer IED y competitividad del
sector no promueve encadenamientos.

* El mercado de vehiculos eléctricos en América del Sur es
insignificante (altos costos de importacion y falta de subsi-
dios). Limita la regionalizacion de las cadenas de suministro
de baterias y fabricacion de celdas (gigafactories)

* CVG cautiva, alta concentracion de mercado y fuerte compe-
tencia por el precio.

* Falta de infraestructura o plantas para la produccion de mate-
rias primas refinadas. La importacion de catodos y precurso-
res dificulta la produccion de celdas y baterias de litio.

FUENTE: Los autores
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significativa, ya que hoy la produccién estd comprometida
con los mercados externos y las estrategias globales
dificultan su acceso.

Asimismo, una mayor articulacién de las politicas de
ciencia y tecnologia entre paises, en base a misiones
concretas como, por ejemplo, el desarrollo de baterias de
almacenamiento para zonas aisladas/no electrificadas,
permitiria acelerar el proceso de difusidon e innovacion
tecnoldgica. En este sentido, es importante poner en
perspectiva la centralidad que estas nuevas tecnologias
pueden tener sobre el sistema productivo de las
préximas décadas, que escapa a la produccién de BIL
para automoviles y, por lo tanto, hacen que sea crucial
no circunscribir la insercién en un rol subordinado.

En otros contextos geopoliticos la capacidad de
negociacion frente a capitales extranjeros de vocacion
extractivista fue limitada para nuestra region, pero en
el contexto actual de configuracién de cadenas globales
de suministros, y con las competencias cientificas e
industriales construidas, resulta imprescindible aspirar
a un mejor posicionamiento en estas cadenas. Mas
aun si las terminales automotrices instaladas en la
Argentina o Brasil, que representan resortes relevantes
de sus entramados productivos, inician un proceso de
reconversién que ponga en riesgos las capacidades
productivas de los paises en sectores estratégicos como,
por ejemplo, la industria metalmecanica.

Por cuestiones de escala y de costos, América
del Sur eventualmente requerird la instalacion
de fabricas de baterias, especialmente si se
considera la produccién automotriz de la
region.

En este sentido, la justicia de la transicién energética
no sélo debe analizarse en términos del balance entre
activos y pasivos ambientales, sino también en relacion
con el aprovechamiento desigual de las oportunidades
de desarrollo productivo y en la apropiacion de
rentas de los recursos y condiciones naturales. Por lo
tanto, es necesario articular los marcos normativos y
regulatorios con los aspectos tecnoldgicos, productivos y
ambientales para el desarrollo de Sistemas Tecnoldgicos
de Innovacién dindmicos. En particular, para evitar
trayectorias tecnoldgicas subordinadas a las légicas de
las CGV extractivas que eventualmente resulten en un
proceso primarizante y desindustrializador.

Notas

1- Estos compromisos aparecen en las contribuciones nacionales
determinadas o NDC (por las siglas en inglés de Nationally Determined
Contribution,) firmados por diferentes paises segun establece el
acuerdo de Paris. Para mayor informacion se recomienda el informe
de la International Energy Agency, Net Zero by 2050. A Roadmap for
the Global Energy Sector, disponible en https://www.iea.org/reports/
net-zero-by-2050.

2- Segln McKinsey & company, el alza en las ventas de vehiculos
eléctricos (EV), que se duplicaron a aproximadamente siete millones
de unidades en 2021, ha hecho que los precios del litio se incrementen
cerca de un 550% en un afio. Disponible en: https://www.mckinsey.
com/industries/metals-and-mining/our-insights/lithium-mining-how-
new-production-technologies-could-fuel-the-global-ev-revolution

3- Informacién consultada en Informe especial Litio, Secretaria de Mineria
de la Nacion. Disponible en: https://www.argentina.gob.ar/produccion/
informes-de-coyuntura/estudios-especiales

4-  Disponible en: https://www.iea.org/reports/global-supply-chains-of-ev-
batteries

La Comisién Europea ha avanzado con los programas de 1+D Euro-
pean Battery Alliance y Horizon Europe. A nivel nacional, Alemania
implementa la High-Tech Strategy 2025 para asegurar la soberania
energética mediante el apoyo a investigaciones y desarrollos locales
de celdas de baterias.
6- En el pais se produce principalmente carbonato de litio, mientras que
el cloruro de litio representa una parte menor.
A grandes rasgos, los recursos incluyen los materiales actuales o
potencialmente extraible, y las reservas representan la porcion de
recursos demostrada de ser econémicamente extraible o producida.
8- Consultado en https://www.mining.com/animation-race-is-on-for-
global-lithium-mining-domination/
9- Un ejemplo es el Espodumeno, que no requiere de agua como medio
de reaccion, emplea un reactivo de bajo costo (cloruro de calcio) y no
genera aguas &cidas y gases contaminantes residuales.
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TRANSICION ENERGETICA

Suenos de
Hidrogeno Verde

Pocos recuerdan a Cheikh Anta Diop -el célebre
historiador senegalés y lider politico panafricano- como
uno de los primeros profetas del cambio climatico. En
1985, Diop imagind un futuro panafricano verde: “Un
avion supersdnico propulsado por hidrégeno sdlo verteria
toneladas de agua a la atmdsfera, mientras que uno
propulsado por combustibles fdsiles contamina en tres
minutos lo que el bosque de Fontainebleau tarda un dia en
absorber”. “Imaginen”, propuso Diop, “una universidad y
un gobierno africano poniendo en marcha, en cinco aios,
una pequeiia planta solar, en algun lugar cerca del mar,
que produjera energia renovable para dividir el agua de
mar en hidrégeno y oxigeno, y luego experimentar con
la licuefaccion, el almacenamiento, el transporte y otros
proyectos piloto”. En su opinidn, el hidrégeno verde
podria aprovechar los abundantes recursos renovables
de Africa para impulsar un proyecto de industrializacién
auténoma, con creacion de competencias propias.

Diop confiaba en que los paises en vias de desarrollo
decididos a industrializarse se coordinaran y, en Ultima
instancia, se unieran politicamente para crear la
revolucién verde del hidrégeno. Rechazando los tépicos
(neo)coloniales del “catching-up” de Africa, Diop propuso
a los gobiernos africanos fomentar las capacidades
locales que serian pioneras en tecnologias de hidrégeno
verde lideres en el mundo y construirian industrias
verdes. Describido un futuro en el que el continente

Daniela Gabor
Profesora de Economia y Macrofinanzas en la
Universidad de West of England, Bristol

Ndongo Samba Sylla
Directora de proyectos y programas en la Fundacion
Rosa Luxemburg en Dakar, Senegal

compartiera estas tecnologias con el resto del mundo,
un futuro que rompiera con siglos de extraccién colonial
-y luego neocolonial-. Diop queria que Africa exportara
tecnologia de hidrégeno y no solo commodities in-
dustriales, atadas a la volatilidad de los precios y al ex-
tractivismo neocolonial.

Casi cuarenta afios después de esta primera propuesta,
el aspecto tecnoldgico de la visién de Diop parece
de repente inminente. Por ejemplo, Hyphen es un
megaproyecto de hidrégeno verde en Namibia de 10.000
millones de ddlares, anunciado en 2021 con fecha de
lanzamiento en 2026. Una tuberia transportara agua de
mar desalinizada a almacenes donde los electrolizadores
utilizardn energia renovable para dividir el agua en
oxigeno e hidrégeno. Otra tuberia llevara el hidrégeno a
una planta quimica donde se transformara en amoniaco
verde -mas barato de transportar a larga distancia que
el hidrégeno verde-, se licuard y se bombeara a buques
para su exportaciéon. Hyphen construirad nuevas plantas
de energia edlica y solar para alimentar el ecosistema y
dirigir el excedente energético del 10%-15%, tipico en los
proyectos de hidrégeno, a la red nacional. Hyphen no es
el Unico proyecto de este tipo en el Sur Global, aunque si
uno de los mayores.

Las fuerzas geopoliticas han impulsado la carrera
mundial por el hidrégeno verde. Por ejemplo, la decision
de Europa de situar el hidrégeno verde en el centro
de sus planes RePowerEU para desvincularse de los
combustibles fésiles rusos. Europa apuesta por que,
en un mundo con emisiones netas cero, la energia
edlica y solar alimentara la mayoria de las actividades.
Los sectores que no puedan descarbonizarse con
electricidad utilizaran en cambio hidrégeno, con una
demanda estimada de hasta 500 millones de toneladas
al afio para la descarbonizacién del cemento o el acero;
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la reelectrificacion (para estabilizar las fluctuaciones
del suministro de energias renovables); y derivados del
hidrégeno facilmente comercializables, como el amo-
niaco, el metanol para la aviacion y el mineral de hierro
en bruto.

El hidrégeno verde podria aprovechar los
abundantes recursos renovables de Africa
para impulsar un proyecto de industrializacion
autonoma, con creacién de competencias
propias.

Para 2050 la UE espera que casi una cuarta parte de
la demanda energética mundial se cubra con hidrégeno
verde. El objetivo de RePowerEU es producir localmente
la mitad de la demanda europea -unos 20 millones de
toneladas anuales de aqui a 2030- e importar la otra
mitad mediante asociaciones de hidrégeno verde. En
respuesta a los planes europeos de descarbonizacién,
las grandes petroleras también estan adoptando el
hidrogeno verde. British Petroleum anuncié recien-
temente un proyecto de energias renovables en Asia
por valor de 36.000 millones de délares, que podria
producir 1,6 millones de toneladas de hidrégeno verde.

TotalEnergies y el grupo indio Adani planean un proyecto
conjunto similar. Alemania también esta invirtiendo
enormes cantidades de recursos para crear un mercado
mundial de hidrégeno verde, incluido un proyecto
H2Global de 1.000 millones de délares, que fomenta
las asociaciones en torno al hidrégeno, sobre todo en el
continente africano (ya se han establecido tratados con
Sudafrica, Marruecos, Niger, Angola y Namibia).

La visidon tecnoldgica de Diop parece camino a hacerse
realidad.Sinembargo, élsofiabaconunEstadopanafricano
desarrollista, y eso estda tan distante como siempre.

Segun Dani Rodrik, el Consenso de Washington impulsé
la integraciéon econdmica mundial como sustituto de la
estrategia de desarrollo en el Sur Global, alegando que
la intervencidon pubica obstruye la inversidén privada.
Pero ese modelo estd dando paso a la idea de que los
gobiernos nacionales deben desempefiar un papel activo
en la movilizacion del capital privado, sobre todo el de
los inversores del Norte Global, hacia proyectos verdes,
reduciendo el riesgo de estas inversiones: alianzas de de-
risking.

Detras de la retdrica de la vinculacion, existe el peligro
real de que las normas del hidrégeno verde redactadas
por inversores y paises poderosos equivalgan a otra
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trampa de materias primas (verdes) para los paises del
Sur Global. Hacer realidad la visidon de Diop de un mundo
ecoldgicamente justo exigird un cambio institucional
radical. En concreto, requerird cambiar la relacidn
entre las finanzas mundiales, los bancos centrales y las
autoridades fiscales, y un proyecto de desarrollo dirigido
por el Estado que vaya mas alla de lo que podria llamarse
una “industrializacion verde por invitacion”.

Para 2050 la UE espera que casi una cuarta
parte de la demanda energética mundial se
cubra con hidrégeno verde.

Los intentos de Diop de dar la vuelta la idea de un “Sur
Global tecnolégicamente inferior” son notables, si se
considera que se produjeron en el contexto de crisis de
la deuda en la que estaban sumidos los paises africanos.
En 1985 la UNCTAD calculaba que los quince paises mas
endeudados destinaban cuatro de cada diez ddlares
obtenidos en ingresos por exportaciones al servicio de
su deuda externa.

En la actualidad paises del Sur Global enfrentan
también fuertes presiones por la deuda externa y un
contexto global de crisis exacerbado, primero, por la
pandemia y después por la invasiéon rusa a Ucrania.
Las presiones inflacionarias sobre los combustibles, los
alimentos, los fertilizantes, los fletes y las finanzas han
dejado a aproximadamente dos tercios de los paises de
bajos ingreso en riesgo. A medida que la Reserva Federal
de Estados Unidos aumenta la tasa de interés para luchar
contra las presiones inflacionarias y se endurecen las
condiciones de los préstamos internacionales, muchos
paises del Sur Global carecen de las reservas de divisas
necesarias para enfrentar el crecimiento del peso de la
deuda y el encarecimiento de las importaciones.

En la década de 1980 la crisis de la deuda en el Sur
Global se gestiond segun los preceptos de la trinidad del
“Consenso de Washington”: estabilizacion (austeridad
fiscal y monetaria orientada a una inflacién baja),
liberalizacién (comercio exterior, finanzas, mercado de
productos y relaciones laborales) y privatizacion (de
empresas publicas). Socavo al mismo tiempo la capacidad
del Estado para disefiar y supervisar la transformacion
estructural, al sostener que las intervenciones estatales
distorsionaban las asignaciones dptimas del mercado.
Hoy esa trinidad se ha transformado en el “Consenso de
Wall Street”, un acuerdo cada vez mayor en los circulos

politicos mundiales de que el desarrollo sostenible
sélo puede lograrse si las agencias internacionales de
desarrollo y los gobiernos nacionales se asocian con
el capital privado que busca inversiones con el perfil
adecuado de riesgo-rentabilidad.

John Kerry, enviado presidencial especial de EE.UU.
paraelclima, articulé el nuevo consenso en la Conferencia
de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico de
2021 (COP26) cuando declaré que los paises tienen
que “combinar fuentes de financiacion para reducir el
riesgo de la inversion y crear la capacidad de conseguir
acuerdos financiables”.

El nuevo apetito por la mano visible del Estado
promete ampliar las posibilidades de desarrollo para los
paises de ingreso medio y bajo. Pero las intervenciones
tienen un nuevo significado, centrado en fomentar las
asociaciones con el capital privado a través del “de-
risking”. Esto es, que la mano del Estado traslade los
riesgos de la esfera privada a la publica y, asi, aumentar
el atractivo de los proyectos verdes para los inversores
privados (genealmente capital institucional como fondos
de pensiones, compaiiias de seguros o fondos de capital
de riesgo).

Existe el peligro real de que las normas del
hidrogeno verde redactadas por inversores y
paises poderosos equivalgan a otra trampa
de materias primas (verdes) para los paises
del Sur Global.

De acuerdo con el Consenso de Wall Street, el de-risking
de proyectos de hidrégeno verde es necesario porque el
perfil econdmico-financiero de estos programas los aleja
del alcance directo de la mayoria de los gobiernos del
Sur Global. El hidrégeno verde es un producto industrial.
Su produccidon es capital intensiva. Un proyecto de
hidrégeno verde implica construir plantas de energia
renovabley las tecnologias para generarlo, almacenarlo y
transportarlo, asi como un procesamiento adicional para
obtener derivados como amoniaco. Las asociaciones de-
risking parecen ofrecer oportunidades ventajosas para
los inversores del Norte Global, sus gobiernos y para los
paises africanos. Los inversores obtienen oportunidades
con perfiles de riesgo-rentabilidad adecuados, mientras
que los gobiernos del Norte Global acceden a la energia
verde que Africa puede producir competitivamente.
A su vez, los paises africanos obtendrian financiacién
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externa para generar las infraestructuras de la energia
verde. Estos proyectos también suelen atraer capital
filantrépico y ayuda oficial al desarrollo (incluidos
los bancos multilaterales) para apoyar el esfuerzo de
reduccion de riesgos.

Muchos paises del Sur Global carecen de las
reservas de divisas necesarias para enfrentar
el crecimiento del peso de la deuda y el
encarecimiento de las importaciones.

Esto explica por qué el proyecto Hyphen de Namibia
estd aun lejos de la vision de Diop de una revolucién
del hidrégeno verde coordinada a nivel continental y
dirigida por el Estado. En el proyecto Hyphen, Namibia
serd un generador de rendimiento financiero para los
inversores en los bonos verdes que tiene previsto emitir,
pero no tendrd ningln control directo de este nuevo
sector estratégico. La empresa alemana de energias
renovables ENERTRAG y una sociedad de capital riesgo,
Nicholas Holdings, respaldan Hyphen. El gobierno de
Namibia asumird un papel de de-risking, utilizando

recursos publicos para tomar una participacion en el
capital del proyecto.

Algunos sostienen que los paises del Sur Global
dependientes financieray tecnoldgicamente del Norte no
pueden permitirse megaproyectos de hidrégeno verde
autonomos. Para ellos, las asociaciones con inversores
extranjeros son la Unica ventana- oportunidad para
aprovechar la carrera mundial por el hidrégeno verde
en su propio beneficio. De hecho, el gobierno namibio
espera que llevar el hidrégeno a Namibia movilice un
gran complejo de industrias verdes. Para hacer realidad
esa visidn, la primavera pasada anuncio la SDG Namibia
One, una nueva plataforma de financiacién con multiples
socios, como la “clave para desarrollar la economia verde
del hidrégeno de Namibia agilizando el acceso al capital
publico, privado y filantrdpico, vinculando la financiacion
a la decision politica”. Si Hyphen consigue que Namibia
se convierta en un actor relevante del hidrégeno en la
década de 2020, SDG Namibia One “reducird el riesgo de
ampliacion en la década de 2030”.

En otras palabras, SDG Namibia One sera el vehiculo
institucional para el de-risking. Refleja la ldgica del
Consenso de Wall Street: el Estado, antes descartado
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como obstaculo para la mano optima del mercado,
vuelve como comadrona de los flujos de inversion
privada. Estd disefiado para que, incluso si el Estado no
puede emprender inversiones publicas verdes (debido
a la carga de la deuda o a politicas de austeridad, por
ejemplo), pueda desplegar intervenciones fiscales,
monetarias y reguladoras para mejorar los rendimientos
de los proyectos verdes lo suficiente como para que estos
proyectos resulten atractivos para los inversores privados.

Los nuevos proyectos se centran en fomentar
las asociaciones con el capital privado a
través del “de-risking”. Esto es, que la mano
del Estado traslade los riesgos de la esfera
privada a la publica y, asi, aumentar el
atractivo de los proyectos verdes para los
inversores privados.

El de-risking invita al Estado a alinear la normativa
con las preferencias de los inversores privados. Por
ejemplo, Hyphen colabora estrechamente con el
gobierno de Namibia para disefiar el marco regulador
del hidrégeno. Esto puede implicar, como en otros
paises, el desmantelamiento de los servicios publicos
de monopolio energético integrados verticalmente vy
propiedad del Estado para garantizar la demanda a los
productores privados de energias renovables. Puede
complementarse con el de-risking monetario -en el
que el banco central garantiza la liquidez de mercado
de los bonos verdes publicos o privados para mantener
su atractivo para los inversores institucionales- y el de-
risking cambiario, intervenciones para proteger a los
inversores extranjeros de las fluctuaciones de la moneda
local. Igualmente importante en los paises de bajos
ingresos, con mercados de capitales poco profundos,
es la reduccion del riesgo fiscal, que suele realizarse a
través de asociaciones publico-privadas.

Estas asociaciones constituyen acuerdos contractuales
a largo plazo mediante los cuales el sector privado
se compromete a financiar y gestionar “activos”
estratégicos: hospitales, autopistas, infraestructuras de
agua vy alcantarillado, escuelas, prisiones, aeropuertos,
plantas de energias renovables e infraestructuras
e industrias del hidrégeno (como amoniaco y otros
combustibles sintéticos). EI ODS Namibia Uno planea
recurrir a asociaciones publico-privadas para el de-
risking de la estrategia de hidrégeno verde. En palabras

de la consultora medioambiental SYSTEMIQ, encargada
de elaborar el estudio de viabilidad del hidrégeno verde
en Namibia, las asociaciones publico-privadas “no
requieren mucha financiacion y experiencia por parte del
gobierno” para movilizar capital privado hacia proyectos
estratégicos de hidréogeno. Alcanza con que el Estado
se comprometa a compensar al socio privado frente a
una serie de riesgos negociados a través del contrato de
asociacién publico-privada.

La gama de riesgos que el Estado acepta asumir
depende a menudo tanto de la capacidad juridica de ese
Estado para negociar contratos complejos como de su
afan por atraer a inversores privados. Por supuesto, estos
riesgos se materializan y pueden convertirse en bombas
presupuestarias que pueden explotar, por ejemplo,
cuando el proyecto de hidrogeno verde no consigue
generar suficiente demanda de sus productos o cuando
los “riesgos politicos” -como aumentos en los salarios
minimos- o fluctuaciones en el tipo de cambio ponen en
peligro las tasas de rentabilidad previstas. La légica del
de-risking exige que el Estado compense a los inversores,
como han descubierto dolorosamente muchos paises
africanos en la ultima década.

El de-risking refleja la Iogica de Wall Street:
el Estado, antes descartado como obstdculo,
vuelve como comadrona de los flujos de
inversion privada. Esta diseiiado para que,
incluso si el Estado no puede emprender
inversiones publicas verdes, pueda desplegar
intervenciones fiscales, monetarias y
reguladoras para mejorar los rendimientos
de los proyectos verdes para que resulten
atractivos para los inversores privados.

Queda por ver si la politica industrial y el desarrollismo
pueden reformularse mediante asociaciones de de-
risking, es decir, si un proyecto de hidrégeno basa-
do en el Consenso de Wall Street puede servir pa-
ra impulsar la politica industrial necesaria para un
cambio estructural enddégeno, como lo imagind
Diop en su concepcion de un Estado desarrollista.

De acuerdo con el profesor malaui Thandika
Mkandawire, el Estado desarrollista debe distinguirse
de otros proyectos estatales por su nexo entre ideologia
y estructura. La ideologia desarrollista requiere que el
Estado establezca un consenso social para su proyecto de
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desarrollo, un “bloque desarrollista” o nicleo enddégeno,
que incluya a capitalistas nacionales que puedan
perseguir la modernizacién industrial con el apoyo vy
la disciplina del Estado. Como han demostrado Alice
Amsden y muchos otros en el caso de Asia Oriental, para
gue un proyecto desarrollista tenga éxito es necesario
que el Estado disefie una estrategia de “palo y zanahoria”
que reduzca al minimo el rent-seeking y, al mismo
tiempo, elija a los ganadores en sectores estratégicos
gue puedan competir en los mercados extranjeros.

El hidrégeno verde es un producto industrial.
Su produccion es capital intensiva. Un
proyecto de hidrégeno verde implica
construir plantas de energia renovable y las
tecnologias para generarlo, almacenarlo y
transportarlo, asi como un procesamiento
adicional para obtener derivados como
amoniaco.

Aunque la inclinacion ideoldgica del Estado namibio es
claramente desarrollista, el bloque de de-risking imagina-
do por el ODS Uno de Namibia termina favoreciendo,

sobre todo, a inversores extranjeros y prestamistas. Se
trata de un enfoque de “industrializacién por invitacién”,
por citar a Mkandawire, bien conocido por los Estados
africanos posteriores a la independencia que han corrido
a la baja para atraer capital extranjero. Este enfoque
coloca al Estado en una posicién débil para disciplinar
a los inversores extranjeros que se benefician de las
intervenciones estatales; para negociar las condiciones
de las asociaciones publico-privadas; y para promover
a los campeones nacionales que podrian competir con
ellos. Las asociaciones industriales basadas en el de-
risking ceden en Ultima instancia el ritmo y la agencia de
la transformacidn estructural al capital privado y, en su
mayoria, extranjero.

Por otra parte, las asociaciones de de-risking también
restan importancia al analisis de Mkandawire sobre el
componente estructural del Estado desarrollista, que
requiere que el Estado cree la capacidad institucional y
tecnocratica para apoyar la transformaciéon econémica a
largo plazo, “sin el lastre de las pretensiones de intereses
privados miopes”. Como reconocen los consultores del
Estado namibio, estas asociaciones para impulsar una
industria del hidrégeno de mil millones de dodlares se
basan en el supuesto de que el gobierno no necesita
la experiencia de tecndcratas industriales altamente
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capacitados. Por el contrario, el Estado se concentra en dar
el contexto macroinstitucional, especialmente en materia
de politica monetaria basada en “inflation targeting”.

La politica industrial y el desarrollismo podrian
reformularse para operar en paralelo al Estado de de-
risking. Una posible via para el Estado desarrollista verde
seria limitar la reduccidn de riesgos a un conjunto reducido
de proyectos destinados a generar ingresos por materias
primas verdes y codificar en los contratos publico-privados
las obligaciones de las partes privadas con el objetivo de
compartir no sdlo los riesgos, sino también los beneficios
de la creciente demanda global que impulsa la transicién
energética. En pocas palabras, la reduccién del riesgo se
combina con una estrategia de industrializacion verde
local, es decir, dirigida por el Estado.

Un Estado verde desarrollista debe
abandonar la “industrializacion por
invitacion”. En su lugar, debe experimentar
con nuevas formas de propiedad publica
verde en la infraestructura del hidrégeno, asi
como con el apoyo de la zanahoria y el palo
a los ganadores locales de la industria de la
transicion energética.

Un Estado verde desarrollista debe abandonar Ia
“industrializacién por invitaciéon”. En su lugar, debe
experimentar con nuevas formas de propiedad publica
verde en la infraestructura del hidrégeno, asi como
con el apoyo de la zanahoria y el palo a los ganadores
locales de la industria de la transicidn energética.
También deberia revisar la historia de éxito de la
politica industrial que subsidiaba el crédito a través de
bancos estatales, garantizaba la demanda a través de
la contratacién publica y promovia las exportaciones
mediante subsidios y tipos de cambio competitivos. Sin
embargo, para financiar esto, primero debe destinar
parte de su cuota de ingresos del hidrégeno verde a las
importaciones tecnoldgicas necesarias para poner en
marcha la capacidad local de fabricacién de bienes de
capital de la transicion energética.

El éxito de estos esfuerzos depende en ultima instancia
de que se rechace el Consenso de Wall Street, es decir,
la insistencia en que la carrera hacia la industrializacidn
verde no es posible sin un cambio en el régimen
macrofinanciero. Es necesario reordenar las instituciones
del Estado para crear una relacion mas estrecha entre

las autoridades fiscales, las autoridades industriales
y el banco central, que permita a los ministerios de
industria llevar a cabo una planificacién de la transicidn
energética, lo que requiere una importante capacidad
financiera y técnica. Este reajuste institucional permitira
al Estado desarrollista aspirar al control estratégico de la
economia verde del hidrégeno.

Sin esta integracidn estratégica de las asociaciones de
de-risking, la revolucién verde del hidrogeno amenaza
con atrapar a los paises del Sur Global en los patrones
de intercambio ecoldgico desigual que han caracterizado
histéricamente al capitalismo del carbono. El capitalismo
del carbono en el centro siempre insistidé en que la
periferia se especializara -primero por la fuerza colonial
y, mas tarde, por el imperialismo del libre comercio- en la
produccion y exportacion de materias primas. Entre los
primeros commodities globales del mundo, esta el azucar,
por ejemplo, pionero del intercambio ecoldgico desigual:
los financistas eran los verdaderos beneficiarios, mientras
que las presiones competitivas del mercado mundial del
azucar llevaron a los propietarios de las plantaciones a
una explotacion salvaje de las personas esclavizadas
y a la destruccion del medio ambiente en un afan por
reducir costos. Desde entonces, el intercambio ecoldgico
desigual ha reconfigurado la organizacion social, politica
y econdmica de los territorios periféricos para adaptarla
a los requisitos ecoldgicos de los paises centrales.

La revolucion verde del hidrogeno amenaza
con atrapar a los paises del Sur Global en los
patrones de intercambio ecoldgico desigual
que han caracterizado histéricamente al
capitalismo del carbono.

Para poner fin a este intercambio ecoldgico desigual,
los paises africanos deben ejercer un mayor control en
la cadena del hidrégeno verde, lo que incluye controlar
las materias primas fundamentales y la tecnologia para
una transicién energética mundial. Deben negociar
alianzas que les permitan proporcionar acceso universal
a la electricidad, salir de la dependencia de productos
primarios y de baja remuneracién, y lograr una
industrializacién verde con acceso a la tecnologia, a la
innovacién y con el desarrollo de la tecnologia interna,
asi como la construccién de mercados regionales.
Entonces si, el suefio de hidrégeno verde de Cheikh Anta
Diop empezaria a materializarse para el beneficio del
Africa unida y el resto del mundo.
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Actividad economica nacional y provincial
Seguimiento de indicadores relevantes

Sector Unidad 2021 2022 2023
M trim. IV trim. Aflo  Enero Febrero Marzo
TOTAL NACIONAL
EMAE Vari.a % 10,4 59 1,7 52 31 0,2 sfi
Actividad Industrial Vari.a % 15,7 55 0,2 4,2 6,4 1,7 3,1
Construccion Vari.a % 30,9 6,0 4,1 3,6 2,7 -6,3 1,2
Comercio interno Vari.a % ventas 11,6 -3,0 -1,2 3,7 -0,3 -0,9 0,1
CAPITAL FEDERAL
Autos Miles de patentamientos 71,6 22,8 17,8 79,8 9,3 5,6 76
Vari.a % -0,2 26,7 15,3 1,5 16,5 1,3 240
Motos Miles de patentamientos 18,9 49 43 18,8 19 15 1,8
Vari.a % 13,9 -8,9 -12,1 -0,3 432 6,3 10,7
Viviendas Miles de escrituras 28,8 9,4 10,6 33,8 19 1,7 2,9
Vari.a % 53,7 20,9 20,4 171 334 16 217
BUENOS AIRES
Metalmecanica Vari.a % 18,8 71 34 58 sl -1,3(3) sfi
Autos Miles de patentamientos 107,0 30,7 23,6 113,0 14,4 8,8 11,3
Vari.a % -9.1 14,9 16,1 515 18,5 74 143
Motos Miles de patentamientos 114,5 33,3 32,3 136,9 15,5 125 16,1
Vari.a % 5515 0,0 1,4 18,6 39,8 189 225
Trigo Mill. ha. sembradas 2,8 2,6 2,6
Vari.a % 10,6 5,3 1,6
Mill de tn. produccion 10,5 9,7 6,1
Vari.a % 42 -7,6 -36,7
Molienda de trigo Miles de tn. 3.057.4 804,5 7041 29924 231,7 2238 2785
Vari.a % -14 -3,7 1,8 2,1 10,6 1,2 0,8
Soja Mill. ha. sembradas 53 5,0 .o 49(1)
Vari.a % 2,3 4,7 e 22,3(1)
Mill de tn. produccion 13,5 13,5 .. 6,7(1)
Vari.a % -10,8 0,0 ... -50,7(1)
Aceite de soja Miles de toneladas 188,0 489 48,9 153,5 9,5 10,5 51
Vari.a % -29,3 -7,9 -36,6 -18,4 0,8 2,1 583
Aceite de girasol Miles de toneladas 770,3 236,8 140,5 796,0 2,1 164 86,3
Vari.a % 32,1 9,3 13,1 33 7144 314 7,9
Carne vacuna (2) Miles de cabezas faenadas 45455 11922 12214 47246 4188 368,0 4515
Vari.a % -7,3 2,8 5,0 39 22,6 28 125
Viviendas Miles de escrituras 88,2 26,0 32,2 95,7 3,9 43 6,6
Vari.a % 57,6 13,6 1,4 8,5 2,1 0,3 22
Demanda de energia total  Prom. en miles de MHW 58 6,2 54 59 6,6 6,5 72
regional Vari.a % 49 -0,5 2,6 2,5 6,6 20,7 38,6

(1) Estimaciones en base a la Bolsa de Comercio de Comercio de Rosario (BCR), para la campafa 2022/23.
(2) Estadisticas nac., % de variacion provincial. (3) Primer bimestre.

(-) Préxima a publicar.

sfi: Sin informacion.

(...) Infomacion anual.

FUENTE: FIDE con datos de fuentes oficiales y privadas.
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IMPULSANDO
LA INDUSTRIA
NACIONAL

Mas de 60 camaras sectoriales y regionales
24.000 empresas de todo el pais
250.000 puestos de trabajo directos

Comprometidos con el federalismo, la produccion
nacional y |a integracién entre gremios y empresarios.
Promovemos la actualizacion tecnoldgica y la
capacitacion del personal de las industrias representadas.

www.adimra.org.ar
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