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Impacto de la guerra entre Rusia y Ucrania
09 de mayo de 2022

El conflicto bélico iniciado el 24 de febrero con la invasidon de Rusia a Ucrania tiene consecuencias
econdmicas a nivel global que potencian varios de los efectos evidenciados tras el comienzo de la
salida de la pandemia. Entre ellas, problemas de abastecimiento en las cadenas de valor,
incremento en los precios de commodities agricolas, combustibles, minerales y fertilizantes,
aumento del costo del transporte internacional y una aceleracién en las tasas de inflacién global,
que afectan tanto a paises en desarrollo como desarrollados. La Argentina no es ajena a ninguna de
ellas. A continuacidn, se enumeran algunos puntos que considerar:

e Elaumento de los precios de aquellos productos primarios en los que los paises en conflicto
son destacados productores, como por ejemplo el trigo, caso en el que Rusia y Ucrania
concentran mads de un cuarto de las exportaciones mundiales. En este sentido se destacan
también el maiz, el aceite de girasol, los fertilizantes, el aluminio y el niquel, entre otros. El
incremento en los precios se sumoé a niveles ya elevados —entre los maximos historicos—
como resultado de la pandemia y la pospandemia.

e El precio de la energia ha subido notablemente y, en este contexto, se espera que siga
subiendo. El barril de petréleo (Brent) se acercd a los USS 140 el 7 de marzo y tuvo un
precio promedio de USS 116 en dicho mes, lo que representa un aumento de 21% con
respecto al promedio de febrero. Por su parte, el gas natural (indice del Banco Mundial)
aumentoé 38% en marzo.

e Algunas de las principales empresas navieras que trasladan mercaderias han decidido dejar
de operar en puertos rusos, lo que implicé que las empresas exportadoras tengan que
enfrentar costos de transporte mds altos. Aquellas navieras que aun ofrecen servicios a
puertos rusos cobran tarifas mds elevadas que las previas al conflicto. También se generan
costos adicionales por el bloqueo del espacio aéreo.

® La interrupcién del comercio de Rusia y Ucrania con el mundo genera incentivos a otros
paises, incluida la Argentina, para cubrir ese espacio. En efecto, Ucrania suspendié las
exportaciones de carne, trigo y azlcar; también se espera que exporte menos semillas de
girasol a la Unién Europea. A principios de marzo, diversos paises europeos propusieron a
la UE eliminar restricciones a los cereales genéticamente modificados, lo que permitiria a
nuestro pais vender mayor cantidad de cereales a los paises comunitarios. El 24 de marzo
se confirmdé que Espafia y Portugal abrieron sus mercados al maiz argentino tras la
autorizacién del bloque para que cada miembro flexibilice las condiciones para abastecerse
de los productos cuyo suministro se vio afectado por la guerra.

El impacto en los precios de la pandemia

Las restricciones a la movilidad impuestas alrededor del mundo que se establecieron durante 2020
como respuesta a la pandemia de COVID-19 se fueron redujendo a lo largo de 2021. El aumento
progresivo de la demanda que posibilitd el fin de las limitaciones de circulacién se encontré con una
oferta limitada, escenario que propicié el regreso de niveles inflacionarios que no se habian
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registrado a nivel global en décadas. Estados Unidos registré en 2021 la inflacién mas alta en 39
afios, la Unidn Europea la mas elevada de los ultimos 25 afios y el Reino Unido, de los ultimos 30
afos. Otros paises como México y Turquia registraron la mas alta en 20 aios, y Nueva Zelandia, la
mayor en 25 afos.
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El progresivo regreso a la normalidad produjo, ademads, un aumento del consumo que enfrentd una
oferta con numerosas restricciones. El transporte de mercancias se encarecid y los precios de la
energia y alimentos comenzaron un rapido ciclo alcista que alcanzé valores cercanos a los maximos
histéricos. En enero de 2022, es decir previo al inicio del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, los
precios del petrdleo se ubicaban 77% por encima de los de diciembre de 2020, en tanto los
alimentos cerraron 2021 con un aumento de 28,1%, segun la FAO.

Al aumento del precio del combustible se sumaron los problemas logisticos provocados por las
restricciones iniciales de la pandemia y su posterior eliminacién. La llamada “crisis de los
contenedores”! elevd el precio de los fletes y obstaculizd la produccién en diversas cadenas
globales de valor. En febrero de 2022, el valor del flete internacional para nuestras importaciones
era superior en 41% y 118% al valor del mismo mes de 2021 y 2020, respectivamente (cuadro 1).

Cuadro 1. Valor de fletes de importacion. Febrero 2020-2022

Variacion del valor del flete | Participacion de la region .
de febrero 2022 sobre el flete total Relacién flete/FOB

f:tfffric%? . f:kf::’ricz‘;;o feb-22 feb-21 feb20| feb-22 feb-21  feb-20

% % délares cada USS 100 FOB
Total 40,9 117,8 100 100 100 6,5 5,6 4,2
Total seleccion - - 72,4 74,6 78,6 6,3 5,5 4,2
Mercosur 24,8 47,5 15,0 21,6 34,0 4,4 4,7 4,8
China 73,8 339,4 38,0 31,7 19,2 11,5 7,7 4,5
USMCA 48,3 108,9 8,7 9,6 13,4 4,9 5,4 4,3
UE -27,0 8,1 10,7 11,7 12,1 4,4 4,3 3,3

Nota: incluye fletes asociados a importaciones, independientemente de quién presta el servicio. La clasificacion por pais
se realizé con base en el origen de los bienes y no en su procedencia.

Fuente: INDEC

Mayor presion inflacionaria por la guerra Rusia-Ucrania

El comienzo de 2022 no ofrecié un panorama diferente ya que los niveles de inflacién continuaban
creciendo. Sin embargo, muchos analistas auguraban que, superados los problemas de oferta
causados por la pospandemia, con el correr de los meses la inflacion se moderaria. En octubre de
2021, el Banco Mundial proyectaba que 2022 terminaria con caidas en los precios de los
commodities agricolas, especialmente los granos, para los que estimaba una baja de 9,2%°. En ese

! Las restricciones iniciales de la pandemia alteraron la dindmica normal del comercio maritimo internacional,
lo que produjo un faltante de buques y contenedores vacios para transportar carga desde los paises asiaticos
a occidente. A raiz de este problema, el precio de los fletes internacionales se multiplicd.

? https://openknowledge.worldbank.org/bitstream/handle/10986/36350/CMO-October-2021.pdf
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contexto, la oferta global sufriéd un nuevo golpe con la invasiéon rusa en Ucrania y los precios de los
commodities en vez de retroceder, continuaron acentuando su tendencia alcista.
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Rusia y Ucrania son importantes productores de commodities, principalmente de combustibles y
cereales, pero también de otros alimentos, minerales y sus derivados. Ambos paises son
responsables de cerca del 25% de las exportaciones mundiales de trigo, del 20% de las de maiz, de
fertilizantes y gas natural, y del 11% del petrdleo crudo (grafico 1). El conflicto actual provocé una
escalada de los precios de estos productos.

Grafico 1. Participacion en las exportaciones mundiales de los paises en conflicto (% del total)
Afio 2020 (productos seleccionados)
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Fuente: Banco Mundial

Los precios de los commodities, tanto de los agricolas como de los metales y la energia, mostraron
fuertes subas en sus precios desde el comienzo del conflicto. El precio de la soja subié en marzo 9%
con relacién al promedio de febrero, el del maiz 15% vy el del trigo 25% (grafico 2).> En el caso de la
energia, el alza en los precios fue de 21% en el caso del petrdleo y de 38% en el del gas natural.

El precio internacional del trigo aumentd mas de 30% interanual en el primer trimestre de 2022,
mientras que el maiz lo hizo un 20%. El indice de precios de los alimentos de la FAO, por su parte,
se situd en marzo de 2022 en el nivel mas alto desde su creacién, 12,6% mas que en febrero y
33,6% respecto a un afio atras. Este nivel representa un récord histérico, que supera el maximo
anterior de febrero de 2011 en un 16%. El aumento de marzo se debid principalmente a los grandes
incrementos de los precios de los aceites vegetales, los cereales y las carnes, a los que se sumaron
los aumentos de precios del aztcar y los productos lacteos.

3 . . . .

Las subas referidas corresponden a la comparacién de los precios promedio de marzo con respecto a los de
febrero calculados por el Banco Mundial. Los graficos corresponden a la serie mensual de precios de los
commodities publicada por el Banco Mundial.
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Grafico 2. Precios internacionales de commodities seleccionados
En USS por tonelada
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Fuente: Banco Mundial

Entre los combustibles, los aumentos comenzaron antes del conflicto. El precio del petrdleo Brent
fue en marzo 38% superior al de enero y 81% mayor al de marzo de 2021. En cuanto al gas natural,
los valores difieren por regidon del mundo. En Europa, el valor del gas natural aumentoé un 45% entre
enero y marzo, mientras que en Estados Unidos se mantuvo relativamente estable (grafico 3).

Grafico 3. Precio del petroéleo crudo y del gas natural
En USS por barril y MMBTU
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Fuente: OMC en base a Banco Mundial, Administracion de Informacidn sobre la Energia de los Estados Unidos, Banco de
la Reserva Federal de St. Louis

Adicionalmente, algunos metales que exportan los paises en conflicto son insumos claves para el
sector productivo en otras regiones del mundo. Rusia exporta paladio y niquel, y, al igual que
Ucrania, gases como el argdn y el nedn, que son necesarios para la produccién de semiconductores,
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una actividad que ya habia encontrado dificultades para satisfacer la creciente demanda mundial®.
Los problemas de oferta de estos insumos causaran serias dificultades para determinados
productos como los mencionados semiconductores y la produccién de baterias —ambos insumos de
alta demanda en la industria automotriz y de productos electréonicos—, y eso se reflejard en una
presion adicional al aumento de los precios.
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Los ultimos datos disponibles de inflacién de diversos paises —del mes de marzo— ya reflejan el
impacto del conflicto bélico. La inflacién de marzo se mantuvo en niveles muy elevados tanto para
paises desarrollados como en desarrollo, de las mas altas de las ultimas décadas. En EE.UU. la tasa
de ese mes fue de 8,5% interanual, en la UE de 7,8% (en marzo de 2020 habia sido de solo 1,1%). En
Brasil y México la inflacién de marzo fue de 11,3% y 7,5% respectivamente, cuando en marzo de
2020 la tasa promediaba un 3,3% para ambos paises.

Grafico 4. Inflacién interanual (%) marzo 2022 vs. marzo 2020 (paises seleccionados)
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Fuente: CEl en base a fuentes nacionales

Aunque resulta aun incierto el desenlace y la duracién de la guerra, hasta tanto no se avizore un
cese de las hostilidades cabria esperar que los precios se mantengan elevados, con mayores
restricciones en la oferta de combustibles e insumos criticos. La OCDE estimd que el conflicto
armado podria significar 2,5 puntos porcentuales (p.p.) adicionales para la inflacion global del afio
en curso, mientras que para los paises de la OCDE el aumento en el nivel general de precios
adicional serfa de 2 p.p. y para Estados Unidos de 1,5 p.p.° El FMI, por su parte, incrementd sus
estimaciones de la inflacién en 1,8 p.p. para las economias avanzadas y en 2,8 p.p. para los paises
en desarrollo®. Segun el Instituto Nacional de Investigacion Econémica del Reino Unido (NIESR, por
sus siglas en inglés) la inflacidn afiadida a nivel global seria de 3 p.p.

* La industria automotriz fue una de las principales afectadas por la falta de semiconductores. La reduccién de
las restricciones a la movilidad encontré a dicha industria con faltantes de ese insumo clave. Los chips
disponibles fueron utilizados para satisfacer la creciente demanda de productos electrénicos que se produjo
en 2020. Estados Unidos y la Unién Europea impulsan leyes que promuevan la oferta de semiconductores y
planean hacer inversiones millonarias para aumentar su produccion.

> https://www.oecd.org/economy/Interim-economic-outlook-report-march-2022.pdf

6 https://www.imf.org/en/Publications/WEOQ/Issues/2022/04/19/world-economic-outlook-april-2022
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El impacto de la guerra por regiones

La OMC calculé la reduccidn del comercio mundial provocada por el conflicto armado en 1,7 puntos
porcentuales (se espera que en 2022 el comercio se incremente solo 3%). Asimismo, el organismo
prevé una pérdida de 1,3 puntos porcentuales del PIB mundial, que en 2022 solamente creceria
2,8%. En tanto el FMI y la OCDE redujeron sus estimaciones en el crecimiento del PIB mundial en
0,8y 1 p.p. para el 2022 por el efecto guerra.

El continente europeo es el mas afectado por el conflicto. La guerra tiene lugar en el extremo este
del continente y, mas alla de las pérdidas econdmicas directas que sufre Ucrania, el resto de los
paises carga con el peso de su dependencia de las importaciones de Rusia, especialmente de
energia.

El gas natural es la segunda fuente de energia utilizada en la UE y el bloque importa el 90% del gas
gue consume. Rusia aporta mds de 45 % de dichas importaciones, aunque la dependencia de
algunos paises es mucho mayor. La participacion de las importaciones de gas ruso asciende a mas
de la mitad en paises como Alemania y Polonia, y representa casi la totalidad en otros como
Hungria, Letonia y Republica Checa (cuadro 2). Asimismo, el 25% de las importaciones de petréleo y
el 45% de las de carbdn de la UE también provienen de la Federacidon Rusa.

Cuadro 2. Participacion de Rusia en las importaciones de gas natural de paises de la UE
Primer semestre 2021 (%)

Pais %

Finlandia
Hungria
Letonia 75-100
Estonia
Republica Checa
Polonia
Alemania

Italia

Francia 25-50
Grecia
Portugal
Paises Bajos

50-75

o 0-25
Espana

Irlanda
Bélgica

Fuente: Eurostat

Las sanciones de la UE contra Rusia posteriores a la invasion supusieron el aumento de la tension
entre las autoridades del bloque y el gobierno de Putin. La dependencia europea del gas ruso pasé
a ser un problema de una gravedad mayuscula. En primer lugar, porque las exportaciones de
combustibles son el principal ingreso para el gobierno de Moscli y una reduccién de las
importaciones se traduciria en mayores dificultades para el avance militar. Pero,
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fundamentalmente, porque las autoridades europeas temen que, ante el aumento de las
hostilidades, Rusia decida interrumpir el flujo de gas que envia por gasoducto a Europa.
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Otro continente que sufrird graves consecuencias por el conflicto armado es Africa. La regién tiene
una fuerte dependencia de los cereales provenientes de Rusia y Ucrania. Paises como Egipto,
Suddn, Kenia o Nigeria importan hasta el 85% del trigo que consumen (principalmente de los paises
beligerantes).

En América Latina el panorama se presenta complicado, en especial para los paises importadores
de combustibles, que deberan enfrentar mayores precios que caeran en las espaldas de los
consumidores (directa e indirectamente por el aumento de los costos de energia y transporte de las
empresas) o de las arcas publicas, en mayor medida cuanto mayores sean los subsidios
establecidos. También se veran afectados aquellos que exporten materias primas y no cuenten con
un mecanismo para desacoplar los precios internos de los internacionales.

A modo general, los paises que sufriran un mayor aumento de la presion inflacionaria serdn

aquellos que dependen de las importaciones de gas, petrdleo y alimentos.

Grafico 5. Importaciones de combustibles y alimentos (% del total)
Aiio 2019 (paises seleccionados)

Estados Unidos 8,2% 6,2%
Reino Unido 8,2% 9,2%
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Fuente: Banco Mundial

Entre los paises con mayor participacion en sus importaciones de combustibles y alimentos se
encuentran India y Japén (de alta demanda en combustibles) y los paises de Africa subsahariana,
estos Ultimos con mayor dependencia en alimentos (grafico 5). En particular hay una alta
dependencia del trigo en algunos paises de bajos ingresos de Africa y Asia (grafico 6). Le siguen
China, la UE y los paises de América Latina y el Caribe, con mayor importacion relativa de
combustibles. Entre los principales importadores de petrdleo se encuentran EE.UU., China e India, y
entre los principales importadores de gas, Alemania, Japdén y China.
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CEI

Estados Unidos, China y Asia en general sufrirdn como el resto del mundo los aumentos de precios
y la inflacién serd un tema del que deberdn ocuparse, pero la menor dependencia de los
combustibles y alimentos provenientes de la zona de conflicto hard que su exposicién al
desabastecimiento de estos productos sea menor a la de Europa o Africa.
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Grafico 6. Participacion de Rusia y Ucrania en el total importado de trigo
Afios 2019-2020 (%)
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Fuente: CEl en base a Comtrade

Impacto sobre la Argentina

Como productores de alimentos e importadores netos de combustibles, los efectos sobre la
Argentina dependeran de la magnitud en la que se modifiquen los precios internacionales de dichos
productos. En algunos casos, precios mas altos podrian tener un efecto positivo sobre nuestras
exportaciones; no obstante, el elevado precio internacional se trasladaria a los precios internos de
no mediar algin mecanismo que los desacople. Por otro lado, el mayor costo de los productos que
importamos también tendria un impacto negativo sobre los precios internos asi como una mayor
demanda de divisas, lo que afectaria la balanza comercial.

1. Mayores exportaciones de commodities:

Las consecuencias positivas de las restricciones de oferta mundial y de la suba del precio de los
commodities agricolas comenzaron a reflejarse en los datos del primer trimestre del afio. Los
principales productos de la oferta exportable de nuestro pais (con excepcién del complejo sojero)
muestran valores muy superiores a los del afio pasado. Las exportaciones de trigo tuvieron un
crecimiento interanual de 117% en los primeros tres meses del afio, las de maiz aumentaron 57%,
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las de cebada 116% y las de aceite de girasol 230%. En todos los casos al fuerte aumento de los
precios ya sefialado se sumaron fuertes subas en el volumen despachado.
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2. Menores exportaciones a los mercados de Rusia y Ucrania:

En el primer trimestre del afio, algunas empresas de nuestro pais tuvieron problemas para repetir
las ventas que habian concretado el aifio pasado hacia los paises en conflicto. En el caso de Rusia,
las ventas totales solo cayeron de forma interanual USS 4,6 millones (3%), debido a que un
aumento de las exportaciones de harina y pellets de soja (USS 35 millones adicionales) compensé la
caida en camarones y langostinos (-83%), peras frescas (-47%) y manies (-46%).

En el caso de Ucrania, las exportaciones totales cayeron en el primer trimestre USS 1,6 millones
(-30%). En 2022 se registraron menores ventas de calamares (-100%), camarones y langostinos
(-86%), pescados congelados (-96%) y filetes de merluza (-33%).

3. Mayor gasto en importaciones de energia e insumos criticos:

En cuanto a las importaciones argentinas, estas se verian afectadas via aumento del precio de la
energia y de los insumos, como los fertilizantes y los combustibles.

Nuestro pais deberd hacer frente a los aumentos de precios en combustibles de gran importancia
dentro de nuestras compras al exterior. En 2021, tres de los primeros cinco productos importados
fueron gasoil (USS 2.047 millones), gas natural licuado (USS$ 1.178 millones) y gas natural en estado
gaseoso (USS 965 millones) (grafico 7). En el primer trimestre de 2022 las importaciones de gasoil
tuvieron un aumento interanual de 416% (lo que significdé un gasto adicional de USS 1.709
millones). Por su parte, el total de combustibles y lubricantes importados en el primer trimestre se
incrementd 191%, explicado por un aumento de cantidades de 81% y de precios de 61%.

Grafico 7. Principales productos importados por la Argentina en 2021
Importaciones en millones de USS CIF |Variaciones interanuales (%)
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Fuente: CEl en base a INDEC
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Si bien la Argentina compra fertilizantes a Rusia, este es el quinto mercado proveedor. Los
principales proveedores de fertilizantes de la Argentina son Marruecos, Estados Unidos y China.
Antes del inicio de la guerra (entre noviembre de 2021 y febrero de 2022) el precio de los
fertilizantes se ubicaba en el nivel mas alto desde mediados de 2008. En marzo de este afio se
encontraba 21% por encima de febrero y un 80% sobre el promedio del afio pasado (indice
publicado por el Banco Mundial).
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4. Aumento de precios internos de alimentos:

Las subas de los precios internacionales de los commodities, que comenzaron con el fin de las
restricciones impuestas por la pandemia y se aceleraron con el conflicto armado, estan ejerciendo
presion en el precio local de los alimentos. A los aumentos ya mencionados en cereales, como el
trigo y el maiz, se suman los de aquellos alimentos en los que estos son utilizados como insumo,
como la carne bovina, porcina y aviar. A su vez, los aumentos registrados en el precio internacional
de algunos insumos clave para la produccién agropecuaria como los fertilizantes y el gasoil tienen
efectos en toda la cadena de valor de la industria alimentaria.

La presién alcista provocada por la guerra representa un elemento adicional que refuerza un
escenario de variaciones mensuales de precios muy elevadas a nivel local, especialmente en
alimentos y energia (cuadro 3).

Cuadro 3. indice de Precios Internos al por mayor (productos seleccionados)

Producto nov-21 dic-21 ene-22 feb-22 mar-22
Nivel General

Cereales y oleaginosas 3,9% 6,3% 12,5% 4,5% 19,6%
Alimentos y bebidas 2,7% 3,8% 3,2% 4,6% 10,0%
Productos carnicos 6,2% 10,1% 0,2% 6,3% 5,7%

Aceites y grasas vegetales 2,0% 0,2% 6,8% 10,4% 33,0%
Harinas 1,4% 1,8% 2,9% 2,3% 26,5%
Productos de panaderia 4,1% 2,6% 0,5% 2,5% 21,6%
Prod. refinados del petréleo 0,7% -0,1% 0,9% 8,7% 8,2%

Abonos y fertilizantes 2,6% 0,5% 1,0% 2,2% 7,1%

Energia eléctrica -1,6% 1,1% 0,4% 10,9% 3,9%

Fuente: INDEC
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LO EXPRESADO EN ESTE INFORME NO NECESARIAMENTE REFLEJA LA OPINION DEL MINISTERIO
DE RELACIONES EXTERIORES, COMERCIO INTERNACIONAL Y CULTO DE LA ARGENTINA.

LOS HIPERVINCULOS A OTROS SITIOS WEB TIENEN UNA FINALIDAD MERAMENTE INFORMATIVA Y
NO IMPLICAN RESPONSABILIDAD NI CONSENTIMIENTO DE SU CONTENIDO POR PARTE DEL CEL

FECHA DE CIERRE: MAY0 2022

Ministerio de Relaciones Exteriores,
Comercio Internacional y Culto

Argentina
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