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La actividad econdmica general ha tenido un mejor desempefio que el esperado durante 2022,
aungue sobre el fin de afio se vislumbran signos de desaceleracion. La elevada inflacion y la
intrincada politica cambiaria fomentaron el consumo de bienes durables como los vehiculos
logrando que la industria mantenga una buena performance.

La produccion de automotores se ha visto desafiada por la escasez de insumos importados
derivada de la falta de divisas, conflictos sindicales locales e inconvenientes de logistica a nivel
global. Sin embargo, la industria pudo sortear esas dificultades y logré superar los registros de
fabricacion, exportacion y venta interna de 2021 traccionada por el incentivo a bienes durables.

La cantidad de salarios necesarios para la compra de un automovil Okm se incremento 15%
respecto del afio anterior, considerando el tipo de cambio paralelo (derivado de operaciones
bursatiles), haciendo evidente la evoluciébn mas lenta del sueldo promedio en un contexto
inflacionario y de depreciacion cambiaria.

La Ley de promocion de inversiones para la industria automotriz podria dar un nuevo incentivo a
ese complejo exportador fomentando una mayor insercién internacional, generando empleo y
fortaleciendo el sector y su cadena de valor. Sin embargo, permanecen los focos de riesgo que
podrian perjudicar al mercado automotriz: menor liquidacion de divisas por agravamiento de la
sequia, endurecimiento de las restricciones a las importaciones y salto cambiario.

Prevemos que 2023 sea similar a 2022 en términos econdémicos y, en funcién del escenario
planteado, esperamos que las ventas internas se mantengan en alrededor de 400.000 unidades.
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La economia argentina sigue recuperando parte del terreno perdido en los
ultimos afos

PRODUCTO INTERNO BRUTO M Pasada ya la etapa mas critica de la

(MILES DE MILLONES DE ARS CONSTANTES A PRECIOS DE 2004) pandemia, la actividad continué avanzando

800 durante 2022 y se estima que su crecimiento
_______________________________________________________________________________ anual se ubique en alrededor de 5%.

700
50 & Sin embargo, el conflicto bélico en Europa, los
problemas energéticos a nivel global y la
50 inflacién expandida por el mundo introdujeron
40 fricciones que se sumaron a los desequilibrios
economicos domesticos, poniendo un limite a
30 dicho crecimiento.
20 ] :
M Laeconomia argentina no logra progresar de
10 manera sostenida y, como resultado, se
observa un estancamiento que lleva méas de
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Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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El impulso de la actividad en 2022 provino, especialmente, de la adquisicion
de bienes durables y del despegue de servicios

PRODUCTO INTERNO BRUTO A | as restricciones cambiarias y la alta inflacion
(BASE 2019 = 100; ARS CONSTANTES A PRECIOS DE 2004) incrementaron el consumo de bienes durables

150 “de refugio” (traccionando la inversion, como el

140 caso de maquinaria agricola y construccion) y
130 el consumo “inmediato” originado por la alta
120 velocidad de circulacion del dinero.
110 M Esto Ultimo impulsé, en general, al comercio y,
122 en particular, a algunas ramas de la industria.
o0 Sin embargo, se trata de un empuje poco
o sostenible en el tiempo.
60 B Ademas, el sector turistico y sus industrias
1T2T3TATAT2T3TATAIT2T3TATAT2T3TA4TIT2T3TA4TAT2T3T conexas (Servicios de ocio y entretenimiento’
2017 2018 2019 2020 2021 2022 hoteleria, transporte, viajes, etc.) continuaron
Consumo Privado Inversion re_CL_Jperando parte del terreno perdido por la
Consumo Publico Exportaciones crisis del COVID-19 (aunque todavia no
Importaciones === PIB

completamente).

Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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La contribucion de la industriay del comercio ha sido decisiva para el
crecimiento durante este ano...

ACTIVIDAD ECONOMICA MENSUAL POR SECTORES M Gran parte de la expansic')n de la actividad se
(BASE PROM. 2019 = 100)

debe al buen desempefo que han demostrado
la industria y el comercio, los cuales
representan mas del 35% del valor agregado
econémico.

140
120
100
80
60
40

& A contramano de la obra publica, el avance de
la construccidn privada motorizé ese sector y
a sus industrias vinculadas (minerales,
20 siderurgia, metalicas, etc.). Por su parte, la
0 intensificacion de la produccion en Vaca

22232323888 3d7338 4 Muerta alent6 al sector minero.
S 35 3£ 8Ss 5L&855L£85 % ., o
T E =0 P E =0 E =0 E o0 M Como se menciond antes, muchas actividades
= |ndustria manufacturera === Construccion d? SeI’VICIO_S r_e_montaron vuelo_ al _cabo de un
Comercio - Hoteles y restaurantes afo de flexibilidad en las restricciones

—Otras acts. servicios sanitarias por la pandemia.

Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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...y, en particular, la industria automotriz tuvo un rol destacado superando
ampliamente el aporte de otras ramas economicas

CRECIMIENTO SECTORIAL ACUMULADO EN 2022 CONTRIBUCION AL CRECIMIENTO EN 2022
(CIFRAS OFICIALES HASTA 3T22) (CIFRAS OFICIALES HASTA 3T22)
Actividad gral. mmmm 5 8% Comercio mEEEEEES——————— O 04 %
Automotores mEE———— 16,8% Ind. manufacturera T () 35%
Agro EEEER 5.9% Transporte y comunic. mE—— () 527,

Pesca IS 21 8%
Mineria m— 11 8%
Industria Ml 4 1%
Electricidad, gas yagua m 3 1%
Construccion mmmm 5 8%
Comercio mmmmm 6 0%
Hoteles y restaurantes I 20 4%
Transporte y comunic. IS 9 1%

Acts. Inmob. y Empr. maaa—— 0 56%
Hoteles y restaurantes I8 0 52%
Agro m——— 0 51%
Mineria e 0 49%
Adm. Publica y Defensa m 0 36%
Otras acts. de servicios 8 0 20%
Construccion m— 0 21%

Interm. Financiera | 0,1% Automotores == 0,16%
Acts. Inmob. y Empr. mmmm 4 5% Ensefianza mmmmm 0,16%
Adm. Publica y Defensa mmmm 6 8% Pesca mm 0,08%
Ensefianza mmm 3,7% Electricidad, gas y agua mm 0,06%
Serv. Sociales y Salud = 1,7% Serv. Sociales y Salud = 0,06%
Otras acts. de servicios I 7 7% Interm. Financiera 1 0,01%

Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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Las diferentes ramas de la industria manufacturera exhibieron un ritmo de
crecimiento dispar aunque todas desaceleran en el 2522

PRODUCCION INDUSTRIAL: RAMAS SELECCIONADAS
(BASE PROM. 2019 = 100; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)
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3L Fs 238338 R E2283¢380R 353383835283 883383¢838¢83¢%
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Total Industria Vehiculos y Alimentos y Quimicos Minerales no Metalicas Productos de Maquinariay  Mueblesy otras
autopartes bebidas metalicos béasicas metal

equipos industrias

Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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El nivel de produccion del sector automotor regreso a valores de 2018,
incluso con la contraccion que tuvo en el segundo semestre

PRODUCCION INDUSTRIAL Y AUTOMOTRIZ

& Mas alla de la mayor volatilidad que presenta
(BASE PROM. 2019 = 100; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)

la rama automotriz respecto de toda la
industria, ambas han evolucionado con
140 relativa sintonia.

120

160

& Durante el primer semestre de 2022, la

100 produccion de vehiculos y autopartes se

80 iIncremento exponencialmente apuntando un
50 alza de 48%. Sin embargo, el acumulado

anual a octubre (ultimo dato disponible) fue de
40

28%. Es decir, en tan solo cuatro meses se

20 registré un retroceso de 20%.

0

IBIRZZJLLI 7T TIIL]N & Dichos vaivenes también se observan en el
$ 5538¢5388558¢5358¢5308 total del sector manufacturero aunque con una
o © © g ®© © g ®© © g ®© © g © o . . ) ) .
intensidad menor: la industria crecié 15% en el
= Produccién industrial =—=Vehiculos y autopartes

1S22 pero acumuld 5% a octubre.

Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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Y al observar que el nivel de empleo en la industria automotriz dista del valor
de cuatro afos atras, se evidencia un incremento de su productividad media

CANTIDAD DE PUESTOS REGISTRADOS POR TIPO CANTIDAD DE PUESTOS REGISTRADOS POR TIPO
(BASE 2019 = 100; SERIES SIN ESTACIONALIDAD) (VAR. % T/T; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)
112 3%
110 .
108 2%
106 1%
104 0%
102
100 -1%

98

2% l I I

96 l

94 -3%

92 -4%

1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T 4T 1T 2T 3T
2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022
=@-Industria automotriz =@-Asalariados privados mmm (ndustria automotriz ——Asalariados privados

Industria manufacturera =@-Trabajadores registrados Industria manufacturera Trabajadores registrados

Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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La persistencia de la brecha cambiaria en torno a 100% mantuvo el atractivo
parala compra de vehiculos

TIPO DE CAMBIO (TC) USD/ARS Y BRECHA CAMBIARIA m Cuanto mas se amplia la diferencia entre el
(BRECHA EN % DE COTIZACION CCL* RESPECTO DEL TC OFICIAL) tipO de Cambio ARS/USD oficial y sy valor
350 175% “paralelo” gC_CL*), mas at_ractivos se vuelven
300 150% los automoviles y otros bienes durables ya

gue su precio expresado en una cotizacion

250 125% mayor resulta menor.
200 100% - TRy,
M Las expectativas de depreciacion del peso en
150 75% un contexto de alta (y creciente) inflacion
100 50% también alentaron la compra de vehiculos, en
50 259 especial, durante el primer semestre de 2022.
0 0% & Con la llegada del Ministro Massa a la cartera
o R R R R IR NI IR NI NI NN de Economia, la cotizacion oficial acelero de
R EEEE-EEER RN forma notoria, haciendo que la brecha se situe
C % £ @ C % g @ C % £ @ C %+ g @ C . . - P
por debajo de 100% y apaciguando el interes
mmm Brecha cambiaria (der.) ===TC oficial (BCRA)

TC paralelo (CCL) por la adquisicion de automotores. Sin
P embargo, aun permanece en valores altos.

* CCL: Contado con liquidacion. Tipo de cambio resultante de la compra de titulos o acciones en

ARS y su posterior venta en USD en el exterior, eludiendo legalmente las restricciones cambiarias
del BCRA.

Fuente: BBVA Research en base a BCRA.
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El nivel de precios de vehiculos sigui6 creciendo fuertemente en 2022 pero
de manera mas lenta que la inflacion general, a diferencia de los ultimos afios

IPC GENERAL VS. IPC ADQUISICION DE VEHICULOS IPC GENERAL VS. IPC ADQUISICION DE VEHICULOS
(VAR. % A/A ACUMULADA) (BASE DIC. 2016 = 100)
90% 1.800 90%

80% 1.600 80%

0% 1.400 70%
1.200 60%
60%
1.000 50%
0,
50% 800 40%
40% 600 30%
30% 400 20%
20% 200 & 10%
10% 0 0%
0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022*

m |PC Adquisicién Vehiculos = IPC Gral. = Brecha (der.) ====|PC Gral. (izq.)
IPC Compra Vehiculos (izq.)

* Datos a noviembre de 2022.

Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a BCRA e INDEC.
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Los préstamos prendarios como porcentaje del PIB no logran despegar y en
2022 se redujeron por el desplome de los créditos para maquinarias

PROPORCION DE PRESTAMOS PRENDARIOS A PIB EVOLUCION PRESTAMOS PRENDARIOS POR TIPO
(EN %) (BASE 1T 2004 = 100)
0,9% 800
0,8% 700
0,7% 600 -
/N
0,6% 4 \
0.5% 0,42%  0,41% o -
0.4% — 400 PN\
oo 300 M\\,\, \lv'" :
02% 200 /\v/v ’\4’-',
0,1% 100 = \ /i
N 7
0,0% 0 ~s
! = W0 O M~ 0 O O — N S 0 O M~ o0 G O «— ™
AT 2T3TA4TAT2T3TA4TAT2T 3T4TAT2T3T4T1T2T 3T4T 8388888 scssssssssss9Say
LoV I Y I Y I Y AN Y VI Y Y I Y T O Y I Y I O I Y I Y I Y |
2018 2019 2020 2021 2022e
= Prendarios Total === Prendarios Automotores
mmm Promedio trimestral ===Promedio anual Prendarios Maquinarias Otros prendarios
Fuente: BBVA Research en base a INDEC y BCRA. Fuente: BBVA Research en base a BCRA.

El total de créditos prendarios repuntd en el primer semestre de 2022. Sin embargo, en el segundo semestre volvié a caer, al

igual que los destinados especificamente a automotores. Los préstamos para motocicletas retornaron a cifras de 2017.

A pesar de que los préstamos destinados a maquinarias se desplomaron, éstos apenas representan 18% del total.
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La intencidon de consumo de bienes durables perdio impulso en 2022 a la vez
gue se ahonda la desconfianza en laresolucidén de los desequilibrios macro

CONFIANZA DEL CONSUMIDOR Y EN EL GOBIERNO

M La escalada inflacionaria de los ultimos meses
(BASE PROMEDIO 2019 = 100)

junto a la permanencia de las restricciones

225 cambiarias y comerciales incrementaron las

200 expectativas de bienes durables e inmuebles
175 como oportunidad de inversion y resguardo de
150 valor. Sin embargo, el dinamismo se fue
195 diluyendo hacia fines de 2022.
100 A e & Las sucesivas medidas paliativas que ha ido
w5 7 tomando el gobierno para contener los
50 desequilibrios macroeconomicos no hacen
25 mas que profundizar la falta de confianza
0 respecto de la resolucion de los mismos.
W OO O O O O O O O 1 «+d 4 4 N N N « . ,
A S B D S D B B S U B & Prevemos que se mantenga el interés en los
> O > 0 2 O > 0 =2 9 > o =2 a9 > o Zz . . s
S L 222288 bienes durables (automotores, construccion,
maquinaria) en niveles altos, pero con una
=—|CG =—|CC Bs. Durables e Inmuebles

tendencia contractiva durante 2023.

Fuente: BBVA Research en base a Universidad Torcuato Di Tella.
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El sector automotor continia avanzando mas velozmente que el resto de la
industria en lareduccion de su capacidad ociosay en su nivel de produccion

PIB, VALOR AGREGADO BRUTO (VAB) INDUSTRIAL UTILIZACION DE CAPACIDAD INDUSTRIAL INSTALADA
Y SECTOR AUTOMOTRIZ (EN %)

(PROMEDIO MOVIL ANUAL; BASE 1T 2018 =100)

80%
140 70%
130 60%
120 50%
110 40%
100 g% 30%
90 \J 0%
80 10%
70 0%
60 2222222288855 Y NS
s | ww | mm | e | w2
e=P|B  =—|nd. Manufacturera Sector Automotor e Nivel Gral. ==|nd. Automotriz

Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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En 2022 la produccion manufacturera se posicion6 en niveles superiores a
los de 2019, pero la de automotores y motocicletas casi llegaron a duplicarse

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL
(BASE PROMEDIO 2019 = 100)

200
150
100 N\_‘AA A MA
I VV I v
50
0
DO OO -~ -~ ANANDDOO AN NDDOOO T - NNDDOOO - ANNDDDOO — — NN
R R ol Qoo Qi ql gF gl gler o ql gl Gl bl G
0 C > 500750 >%8 3B =500CE 2500050 >H505500C3z850035035 08>8 500cC
c 5 0<% = © © T ooc 3 02 O = © T ;8 ;mc 5 020 = = © S o c S5
e =>c w2 UEOEOEmm-—-cmgmgﬂq—J UEOEmEmm-—-cmgﬂq—J £ T E9%E®moao =
Nivel General Automotores Motocicletas Neumaticos Autopartes

Fuente: BBVA Research en base a INDEC.

Si bien en todo 2022 el crecimiento del sector fue significativo, puntualmente en el segundo semestre la produccion de

automotores y de motocicletas descendieron de forma considerable. La produccion de neumaticos dejo en evidencia las
consecuencias de sus conflictos durante el 3T22.
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A pesar de que larama Vehiculos pondera casi 4% en el total de produccion
industrial, el aporte a su dinamismo es determinante

INDICE DE PRODUCCION INDUSTRIAL APORTE DEL SECTOR VEHICULOS AL TOTAL DEL
(VAR. % ACUMULADA) CRECIMIENTO INDUSTRIAL (EN %)
49,8% 197,3%
16,0 15,2% 60,4%
8,5% 579 33,6%
2,89 2,8% 11,0%
- - N i -
| ] []
-5,0% 6,3 78
22 39, -21,3% -88,1% -84,3%

2017 2018 2019 2020 2021 2022e

m Nivel General  mVehiculos 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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Con un renovado impulso de los automoviles, la produccion de automotores
crecio de tal manera en 2022 que alcanzo6 el mejor nivel de los ultimos 6 aflos

PRODUCCION DE AUTOMOVILES Y UTILITARIOS

PRODUCCION DE AUTOMOVILES Y UTILITARIOS
(EN MILES DE UNIDADES; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)

(EN % DE PARTICIPACION)

60 Produccion =0
0,8 1
50 a |
0,7 |
40 A L B
0,6 |
30 | A ! |
0,5 1
20 0,4 :
10 0,3 :
0 0,2 I
O M~ M~ M~ o O O O O G O O O ol o oo O M~ I 00 00 0 OO OO OO O OO 4 4 4 N N
TT ST LT TS TGN e e B B B A BN N A Y
D e a ke e a b e oa A e o b o o b = N S 2 = S 2= S s =S s =S s =S s =S
3 ©® 3 3 ®@ 3 3 8 3 3833 ®3 3 8 3 3 3 T35 3 8338353835833 83 5
c £ c £ c £ c £ c £ c £ c c €& c £ c £ c E c £ c £ c

» Automoviles Utilitarios = Automoviles =——Utilitarios

Fuente: BBVA Research en base a ADEFA. Fuente: BBVA Research en base a ADEFA.
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A diferencia de lo observado previamente, la brecha entre venta de autos Okm
y usados se redujo en el 2522 por la caida de estos ultimos

VENTAS DE AUTOMOTORES LIVIANOS VENTA DE AUTOMOTORES OKM Y SALARIO EN USD
(EN UNIDADES; SERIES SIN ESTACIONALIDAD) (PROMEDIO TRIMESTRAL; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)
90 180 1.600 80
80 160 1.400 70
70 140 1.200 60
28 138 1,000 50
40 80 800 40
30 60 600 30
20 40 400 20
10 20 200 10
0 0 0 0
OSSOSO A aral e st el e a Al EF E FEEEEEEEEREEEEEE
c E c £ c £ c E c E c £ c . L )
- Salario USD oficial (izq.) Salario USD CCL (izq.)

=—=Nuevos =—==Usados =\/enta promedio (der.)

Fuente: BBVA Research en base a ADEFA y DNRPA. Fuente: BBVA Research en base a ADEFA, Ministerio de Trabajo y BCRA.

La preferencia por los automotores nuevos fue muy clara durante 2022, especialmente motivada por las fricciones en el

mercado cambiario y por una elevada tasa de inflacion, derivando asi en un efecto sustitucion (ahorro en bienes durables).
La compra de autos usados cay0 de forma abrupta aunque parece haber tocado piso en octubre de 2022.
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Si bien hacia fin de aflo se recuperaron, en 2022 cayeron los patentamientos
en general, pero comerciales pesados recupera terreno frente a livianos

PATENTAMIENTOS POR TIPO DE VEHICULO

PATENTAMIENTO: LIVIANOS VERSUS PESADOS
(BASE PROMEDIO 2019 = 100; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)

(PARTICIPACION RELATIVA EN EL TOTAL DE

PATENTAMIENTOS; SERIES SIN ESTACIONALIDAD)
200 100%
180
160 99%
140 2,6 2,6 3.2
120 . I'. 980/0 4,1 357
190 | | 97%
80 \
60 96%
40
20 95% 97.4 97.4 96,8
0 95,9 96,3
W O o000 0 0 O — — — — o 0N N N 949%,
TT TR T NN
3 3 v 58 8 v S 3 8 @ 208 0 ©® 5 o 5
C v £ ® €C % £ ® € ¥ £ @ C v £ @ C 93%
2018 2019 2020 2021 2022
=—Automoviles ===Comercial liviano EmLivianos mPesados
Motovehiculos == Comercial pesado

Fuente: BBVA Research en base a SIOMAA. Fuente: BBVA Research en base a SIOMAA.
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En el altimo afo, Toyota y Fiat ganaron mas terreno entre los livianos asi
como Mercedes Benz e Iveco lo hicieron entre los pesados

PATENTAMIENTOS DE LIVIANOS POR MARCA
(PROMEDIO MENSUAL EN MILES DE UNIDADES)

70 64

60 I

50

20 37
N
20 l

10 I I
0

2018 2019
mToyota =VW
mFord Fiat

Fuente: BBVA Research en base a SIOMAA.

27

2020

u Peugeot

33
29 l
- ||
2021 2022e
m Chevrolet
E Resto

PATENTAMIENTOS DE PESADOS POR MARCA
(PROMEDIO MENSUAL EN UNIDADES)

1800 1707
1.600
1.400 1.253 1.274
1.200
1.000 I 270 882 ™ o
800
600 . l
400
200 I
0
2018 2019 2020 2021 2022e

m Mercedes Benz mlveco Scania BVW mVolvo Resto

Fuente: BBVA Research en base a SIOMAA.
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El mayor endurecimiento de la politica monetaria en el 2522 retrajo la
demanda de créditos prendarios, especialmente, los de motovehiculos

PRESTAMOS PRENDARIOS Y TASA DE INTERES

PRESTAMOS PRENDARIOS POR TIPO
(INTERES EN % DE TNA; PRESTAMOS EN VAR. % A/A)

(BASE PROMEDIO 2019 = 100; ARS CONSTANTES)

120% 180
100% 160
80% 140
60% 158 \ I\\//\\
40% £0 \/——\.\ .
20% / 60 s
0% w L B S s I 40
-20% 20
-40% 0
AR R R R R R RPN YRR RNENENENENEY R e e R R R N N RN A NN
$855555855585855888845858% S8555868455585085586848558
— Automotores - Maquinarias
=T otal Prendarios == Prendarios Automotores TPM Motovehiculos y otros Total

Fuente: BBVA Research en base a BCRA 'y SIOMAA. Fuente: BBVA Research en base a BCRA e INDEC.

La TPM es la tasa de referencia de la politica monetaria establecida por el Banco Central en funcién de sus metas de

inflacion. Con la nueva gestion del Min. de Economia, las tasas de interés que se encontraban en terreno negativo se
emparejaron con la inflacion, con lo cual menguaron los préstamos prendarios (en particular, los de motovehiculos).
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Los vehiculos automotores se volvieron un refugio de valor presionando
sobre la oferta, tanto de unidades nacionales como importadas

PATENTAMIENTOS POR CATEGORIA, SEGUN PROCEDENCIA
(EN UNIDADES; BASE ANO 2014 = 100)
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Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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Las exportaciones de livianos crecieron 58% a/a gracias al significativo
avance de las ventas de automoviles, superando la marca de afios previos

EXPORTACIONES DE VEHICULOS LIVIANOS
(EN MILES DE UNIDADES; SERIE SIN ESTACIONALIDAD)
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A pesar de ciertas excepciones, las restricciones alas importaciones
perjudicaron a las terminales en la produccidén y venta de automotores

BALANZA COMERCIAL MATERIAL DE TRANSPORTE BALANZA COMERCIAL MATERIAL DE TRANSPORTE
(EN MILLONES DE USD) (VAR. % A/A)
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Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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El complejo automotriz ha acompanado el desempefio de las exportaciones
totales y mantiene su relevancia en el comercio exterior del pais

COMPLEJO AUTOMOTRIZ Y EXPORTACIONES PARTICIPACION RELATIVA DE LOS COMPLEJOS
TOTALES (EN MILES DE MILLONES DE USD) EXPORTADORES (% SOBRE EL TOTAL DE EXPORTACIONES)
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Fuente: BBVA Research en base a INDEC. Fuente: BBVA Research en base a INDEC.
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La escasez de divisas afecto el acceso ainsumos basicos poniendo en riesgo
la cadena de valor del sector y la misma produccion de las automotrices

VENTA DE AUTOMOVILES Y DEFICIT DE DIVISAS

(VENTAS EN MILES DE UNIDADES; DEFICIT EN MILLONES DE USD)
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Fuente: BBVA Research en base a ADEFA y BCRA.
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m Historicamente se ha verificado una relacion
iInversa entre venta de automoviles y el déficit
de divisas del sector pues se trata de un
sector muy dependiente de las importaciones
de insumos y autopartes (mayor venta implica
mayor salida de divisas sin que el incremento
de exportaciones logre subsanarla)*.

= La falta de divisas en el contexto actual derivo
en la escasez de autopartes que se sumaron a
problemas gremiales y de logistica global.
Ademas, el nuevo monitoreo de importaciones
(SIRA) y el establecimiento de cuotas de
dolares generd nuevas fricciones en el ingreso
de insumos. Asi, las terminales se vieron en la
necesidad de incrementar su exposicion de
caja con sus matrices y filiales.

* Se estima que un automotor fabricado en Argentina tiene aproximadamente 75% de componentes
importados (Fuente: Camara de Comerciantes en Repuestos del Automotor).
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Una vez mas, la asequibilidad a automoviles nuevos retrocediéo aunque en
menor medida que en 2021

ACCESIBILIDAD DE AUTOMOVILES EVOLUCION PRECIO DE AUTOMOVILES, TIPO DE
(CANT. DE SALARIOS MENSUALES NECESARIOS CAMBIO OFICIAL Y SALARIOS
PARA ADQUIRIR UN AUTOMOVIL 0KM, MEDIDOS EN USD) (BASE 2010 = 100)
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Fuente: BBVA Research en base a INDEC, BCRA, ADEFA y Ministerio de Trabajo. Fuente: BBVA Research en base a INDEC, BCRA, ADEFA y Ministerio de Trabajo.



Prevemos que en 2023 el nivel de ventas de automoviles en concesionarios

sea similar al de 2022

EVOLUCION DE VENTA DE AUTOMOVILES

(EN UNIDADES)
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Fuente: BBVA Research en base a INDEC, ADEFA y BCRA.
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= A pesar de los desequilibrios mencionados,

2022 tuvo una performance economica mejor
a la proyectada aunque durante el 4T22 se
evidenciaron sefiales de desaceleracion.

Hacia 2023 se mantendrian los focos de
riesgo (cambiario, monetario y meteoroldgico)
gue presionarian sobre el nivel de divisas
provocando un mayor endurecimiento de las
restricciones a las importaciones.

La elevada inflacion seguira erosionando los
salarios reales y las posibilidades de cobertura
con bienes durables se veran reducidas para
guienes ya lo hicieron en 2022.



Conclusiones

El sector automotor ha tenido un
desempeiio destacado entre las
diferentes ramas de la economia a
pesar de haber enfrentado
dificultades domésticas y globales.

Si bien el contexto ha sido
desafiante, en 2022 la produccién
y la exportacion de automotores
han superado el 15% a/ay las
ventas han crecido mas de 5%
respecto a 2021.
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El proceso de produccién de
vehiculos se ha visto tensionado a
lo largo del afio por la escasez de
insumos importados, faltantes de
piezas electronicas, problemas de
logistica global y conflictos
sindicales.

La carencia de divisas también
afect6 la provision de autopartes,
poniendo en peligro la cadena de
valor y la produccién en las
terminales.

Los automotores se constituyeron
un refugio de valor para los
consumidores en un contexto de
alta inflacion y de brecha cambiaria
rozando el 100%.

Con el objetivo de incentivar un
mayor nivel de produccion,
exportacion y empleo en el sector,
se sanciond la Ley 27.686 de
promocion de inversiones para la
industria automotriz.



https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/271939/20220919

Perspectivas

Prevemos que 2023 sea, en
términos econémicos, similar a
2022: elevada inflacion, persistente
retraso cambiario y escasez de
divisas agravada por la sequia
(implica menor liquidacién del
sector agropecuario).

Asi como sucedi6 durante el
primer semestre de 2022, podrian
profundizarse las restricciones
desde el lado de la oferta haciendo
gue el precio de los vehiculos se
incremente y agravando la
accesibilidad a los automotores.
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La ausencia de un plan concreto
de estabilizacion resentird aiin mas
la situacién de los consumidores
haciendo que aumente su esfuerzo
para adquirir un vehiculo.

La disponibilidad de automotores
dependera fundamentalmente de
las unidades fabricadas en el
mercado doméstico, dadas las
restricciones a las importaciones
gue damos por descontado que
continuaran.

Por otro lado, el gobierno a través
de la nueva ley de promocion
mencionada, tendra incentivos
para impulsar de forma enérgica
las exportaciones del sector para
mantenerlo productivo y para
hacerse de divisas.

En funcion del escenario
planteado, esperamos que las
ventas en el mercado interno se
mantengan en registros similares a
los de 2022 (alrededor de 400.000
unidades).
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Ley 27.686

LEY DE PROMOCION DE INVERSIONES EN LA INDUSTRIA

AUTOMOTRIZ-AUTOPARTISTA Y SU CADENA DE VALOR

OBJETIVOS

1. La promocion de las inversiones en el sector automotriz. 6. Elimpulso a las nuevas motorizaciones-hibridos,

_ El fortalecimiento de su cadena de valor. eléctricos, a celda de combustible (hidrégeno), a
gas y biocombustibles, entre otras.

2
3. La generacion de puestos de trabajo de calidad. - ,
4 7. La promocion, desarrollo y transferencia de

- Elfomento de una mayor insercion internacional que nuevas tecnologias, conocimientos e innovacion.
fortalezca el perfil exportador.

5. El desarrollo de nuevos modelos y autopartes, con
escala y competitividad.

8. El cuidado del medioambiente.
9. La mejora en la seguridad vehicular.

EJES ESTRATEGICOS

Declaracion de la Industria
Automotriz-Autopartista como
Industria Estratégica

Creacion de un Programa de Creacion del Instituto
Fomento a Nuevas Inversiones de la Movilidad
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Aviso legal

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de
elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia,
expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o
proyecciones. La evolucion histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdémico o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso
alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden
servir de base para ningln contrato, compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores
deben ser conscientes de que en ningln caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les
puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion,
comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté
legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.
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