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INTRODUCCTIONM

l.a llegada de los noventa ha marcado un significativo
avance del paradigma liberal: la cadda del muro de Berlin, la
disolucion de la Unidn de Republicas Socialistas Soviéticas, la
democratizacidon de los paises de Europa del Este, asi como el
discurso ideoldgico dominante de las estrategias econdmicas y
sociales en auge en América Latina y otros paises en vias de
desarrollo ponen de manifiesto un fendmeno de caracteristicas

uwniversales.

Fero, desde un punto de vista académico, cabria preguntarse
~- siguiendo la linea de persamiento ensavada por Euhn (1991) -,
si ediste una dnica verdad absoluta, a la cual se arviba tras
urn progreso lineal vy ascendente. 0 si, este paradigma montante
es sédlo el resultado temporal v relativo de un proceso histérico

recurrente que en el tiempeo llegara a ser revisado.

Convencidos de que no existe una solucidn dnica que
resuelva todos los problemas en todo tiempo vy lugar,
buscaremos, & través del presente trabajo, formular una
indagacidn a la propuesta gue hoy en dia parece irrefutable e
irrgbatible. Intentaremos contraponer tedrica y empiricamente
una hipdtesis alternativa al paradigma dominante, la cual
sostiene gue la dptima trayectoria de crecimiento — considerando
cuestiones de eficiencia econdmica, equidad social v
racionalidad ecolégica -~ ha de ser aguella caracterizada por un
criterio selectivo en materia de inversiones como clave del
proceso, gracias al cual podiia superarse la tradicional
dicotomia mercado interno—antérno, convirtiéndola en  una

relacidn  de COMFLEMENTARIEDAD que permita apravechar a




las exportaciones diversificadas como uwun sequndo sostén del

process de crecimiento.

Trataremus de brindar algunas formulaciones tedricas vy

esclarecer algunosz elementos de la practica que, a nuestro
criterio, revelarian las severas limitaciones del modelo
neoliberal en una economia como  la Argentina, Yy a partir de

alli, delinearemos los rasgos generales de una propuesta gue
contribuya a superar las restricceciones actuales —  que aungue
atenuadas contintan presentando el perfil histdrico gque las ha

caracterizado durante las Ultimas décadas.

fnalizaremos sinteticamente el proceso de acumulacion a la
luz del debate tedrico fundamertal entre neoclasicos vy
keynesianps, derivando sesguidamente de cada una de estas
escuelas de pensamiento  las correcspondientes recomendaciones de
politica. Al finalizar este capitulo evaluaremos los resultados
empiricos en dos casos particulares. Coresa como representativa
de la gelectividad keynesiana vy Chile, como  ejemplo de la

globalidad neoclésica.

En el capitulo siguiente, nos ocuparemos del caso argentino
tratando de trasladar a dicho &mbito, el debate tedrico vy las
apreciaciones extraidas de la evidencia empirica planteada
anteriormente, con el objeto de dar una visidn respecto a la
potencialidad pré&ctica de cada una de las teorias y a la
relevancia de la euperiencia en otros paises en vias de

desarrollo.

Congluiremps con wna sintesis gque intenta  integrar los

elementos anteriormente analizados vy brindando -  asimismo -




claves que permitan definir el cardcter de una propuesta

alternativa.

I. EL FROCESO DE ACUMULACION: Debate Tetrico Fundamental

Existe consenso generalizado entre los tedricos respecto
del papel determinante de la inversion vy €l proceso de
acumulacidn de capital en el crecimiento econdmico -~ Blaug
(1977) —-. Fero el tratamiento qgue le dan los distintos modelos a
este agregado mactroecontmico, asi como las implicancias en
términos de politica que de ello se derivan, resulta tan
diferente que conduce a mundos disimiles. Como  marco general,
presentaremos a continuacidn dos modelos elementales
(neoclasico v keynesiano) de acumulacidén, contraponiéndolos, a
fin de dotar de un firme basamento tedrico a nuestra discusidn

posterior.

I.a La _Homeoaeneidad Meoclasica

La visidn del mundo de los neocldsicos los conduce a
enfocar el problema de la acumulacidn por el lado de la oferta,
va gue su concepcocidn metodoldgica descarta la existencia de
problemas persistentes de insuficiencia de demanda gue no puedan
ser resueltos por el funcionamiento libre de las fuerzas del
mercado: "la oferta crea su propia demanda', es el lema de esta
postura. Siempre habra un  conjunto de precios de los bienes vy
de los factores que asegure la igualdad permanente entre la
oferta v la demanda en todos los mercados de la economia —

Jones (19738) -.

El capital es completamente maleable, los mercados operan

de forma tal que la competencia impone en  todo momento la




igualdad de los precios de los factores con sus productividades
marginales. El axioma de elevacidn al ma&ximo de las ganancias
en condiciones de competencia perfecta (dado el postulado de

relaciones de sustitucion infinita entre factores) v el supuesto

de funciones lineales de produccidn, honogéneas vy de "buen
comportamiento” (con isocuantas asintdticas a los ejes). de
alguna manera, constituyen el nmdclec esencial de los "hechos

estilizados"” elementales gue wmodelan la légica de razonamiento

de este paradigma.

EFn este contexto, el proceso de acumulacion se desarvolla,
entonces, en un universo de wn solo bien polivalente, donde una
sola clase social, caracterizada  por una propensidn  a ahorrar
dnica ~ gue, obviamente, resulta ser la de toda la economia -
ahorra e invierte simultaneamente. For tanto, la dgualdad
ahorro-inversidn se da instant&neaments en  todo momento del

tiempo, garantizando la perdurabilidad del eguilibrio. La tasa

de beneficio vy la tasa de interés -~ tratadas en la mavoria de
este tipo de modelos como sindgnimos, al hacerse abstraccidn del
problema de la incertidumbre — se convierten en un concepto

nico v central de esta teoris del capital.

De esta manera, subyace la visidn del sistema productivo
como un flujo de una sola direccidn, desde los factores bhasta
los productos finales, sin tener en cuenta la existencia de
bignes intermedios. En definitiva, los precios de los factores y
de los bienes son determinados por las fuerzas de la oferta v la

demanda v la plena vigencia de la teoria subjetiva del valor.

Esta apretada sintesis de los conceptos fundamentales del

modelo neoclasico nos permite caracterizar su rasgo esencial: la




economia se mueve en un mundo de homogeneidades con equilibrios

posibles en todo momento del tiempo.
I.a.1 Un Modelo Simple
Veamos brevemente un esguema simple de tratamiento de la
inversion dentro de un  modelo neoclisico. EL nivel de
produccidn (Y) se determina por la combinacidn de los factores
de produccidn: capital (K) v trabajo (L)

Yo=F (K, L) (1)

Se produce wn dnico bien gue a la ver es consumido e

invertido. Se propone una funcidn de ahorro (S) proporcional

For lo dicho en el apartado anterior, la inversidén (1) serd

igual al ahorro en todo momento del tiempo

Esta es la condicidn de equilibrio del mercado de bienes,

operando algebraicamente en (1), (2) v (3) se obtiene

I =8 F (K, L) (4)

Si definimos comb la relacion capital-trabajo

ko= K/ ()

entonces si, ademids, como sabemos




Y =0C+1 (6}

tenemos dividiendo por L, dados (1) y (3)

F (k) = C/L + I/L (7)

por tanto, despejando (I) en (7)

-
]

L LF (k) - C/L3 (8)
0 sea,
I =4 F (k) - C (?)

De manera gue eﬁ el mundo neoclasico mé&s simple, el nivel
de inversidn se encuentra determinado por la relacidn capital-
trabajo (k), la propensidn a ahorrar (s) y la oferta de trabajo
(L) v estd condicionado por el consumo (C). En definitiva, la

inversion depende de un factor tecnoldgico (k), un factor socio-

cultural (8) v un factor demografico (L), dados los habitos de
CONSRMO.
For tanto, las sociedades con rapido crecimiento

tecnolégico (implicito en el aumento de la relacidn capital-
trabajo) y alta propensién a ahorrar - dado el crecimiento de la

oferta de trabajo — seran aguellas gue mas inviertan.

I.a.2 Una Extensidn del Modelo

Si introducimos el gobierno - con sus gastos (GB) y sus

impuestos (T) v el sector externo -~ con sus exportaciones (X) e




importaciones (M) y sus mevimientos financieros de capital (R),

el modelo neoclésico extendido - Dornbusch (1980) -~ permite
escribir:
(X = M) + R = (8 - I) + (T - G) {1@)
Desde esta perspectiva, un  problema de desequilibrio
“terno es, en cualguier economia, un  fendmeno primarviamente

ligado a deseguilibrios internos. La presencia de un déficit en
la cuenta corriente del balance de pagos implica que los pagos
que hay que hacer en moneda extranjera son mayores que los
ingresos en dicha unidad, el desequilibrio se eliminard
facilmente en el mundo neoclasico, mediante el funcionamiento de
un mecanismo de ajuste simple vy automatico: las divisas gue
salen provocan uwna reduccidn de la oferta monetaria, por lo
tanto, inducen una contraccidn de la demanda agregada y con ello
urt descenso en @l nivel de actividad. Al caer éste se reduce el
gasto interno de los  agentes econdmicos,. generandose el

excedente que elimina el déficit.

Cuando el desequilibrio es persistente guiere decir gque el
mecanismo auwtomatico no estd  funcionando. La excesiva expansion
del crédito interno es el mecanismo que ha generado este
desequilibrio. En caso de existir movilidad de capitales
financieros, al caer la cantidad de dineroc aumentarda la tasa de
interés, resultando mayor que la internacional. Como rige en
estos modelos la ley de un solo precio ¥y los precios internos no
pueden variar:; entonces, el diferencial tasa de interdés interna-
tasa interpacional atrae ingresos de capital financiero,

reduciéndose asi el déficit.




l.a tasa de interés es, entonces, el mecanismo equilibrador
de la balanza de pagos, va qgue estd implicita la oferta
ilimitada de crédito externo. E1 déficit (superavit) privado
respecto a las decisiones de ahorro e inversion (8 - 1) vy el
déficit (superavit) fiscal (T — B), en definitiva dependen de la

politica monetaria.

Este razonamiento revela gue i  aumenta el déficit de
balanza comercial, ello se puede deber, va sea a un movimiento

dasequilibrador del sector privado o del sector piblico.

En sintesis, la relacidn de causalidad va, entonces, del
desequilibrio interno al externo. Por tanto, podemos calificar
nuestra conclusidén del apartado anterior - ahora refiriéndonos a
una economia "completa" (con gobierno e intercambio
internacional) -, agregando gue el progreso técnico v el ahorro
se veran potenciados, si y solo si, existe uwna politica

monetaria congruente.

I.b El Estructuralismo Keynesiang

Segun  la vizidn keynesiana (¥aldor, Fasinetti, Joan
Robinson) el andlisis neoclasico que acabamos de resumir,
resulta incapaz para esxplicar las participaciones distributivas
y los precios relativos, va gue al existir solo un  bien vy una
sola clase social, este problema no aparece en el razonamiento

basico de los economistas de aguella escuela.

Para los keynesianos ademas, la insuficiencia de la demanda
agregada es uwun problema gque existe y estda ligado a las
proporciones distributivas vy la formacidn del sistema de precios

de la economia. En particular, & largo plazo, el nivel de




inversion de la economia estard influido por las propensiones al
ahorro de dos clases socilales: empresarios y trabajadores.
Suponiendo — para simplificar - gue los obreros no ahorran —, lo
determinante es el ahorro de los capitalistas. Fero, aaregan los
keynesianos, los que ahorran, no necesariamente son los que
invierten; los capitalistas - en el mundo keynesiano - se

prestan fondos entre si.

De manera que, el deseguilibric de la demanda agregada
puede surgir como consecuencia de uwn disloque entre las
decisiones de ahorro e inversidn. La propension  al ahorro serd
tratada como variable vy no como una constante tal como se
planteaba en el modelo neoclésico. El mundo keynesiano es uno de

desequilibrios probables.

I.b.l Un Modelo Simple

L.a proporcion de los beneficios (B) en el ingreso nacional

(Y) pugde escribirse como sigues:

B/Y = 1/s% 1/Y 1)

donde 5% es la propensidn al ahorro de los empresarios v (I) el

nivel de inversién. 8i definimos la tasa de ganancia (r) sobre

el capital (K) como sigue

B/K

entonces,

~
It

1/s% I/K (%)

Y




I = ri sx (4)

For tanto, la inversidn en el mundo keynesiano depende de
la tasa de beneficio (r), del stock de capital disponible (K) vy
del ahorro de los enmpresarios (s¥). Notese que la tasa de
beneficio es una variable del sistema vy que el ahorvro lo efectua
una clase social en particular. For tanto, la inversiodn
daependerd de la distribucidn del ingreso v las posibilidades de
obtener ganancias ‘en mercados imperfectos: no alcanza - sagun
esta visidn tedrica — con transferir ingresos a los empresarios,

si estos no encuentran actividades con ganancias satisfactorias.

I.b.2 Una Extensidn del todelo

Si introducimos el gobiernc -~ con sus gastos (G) vy sus
impuestos (T) v el sector externo - con sus exportaciones (X) e
importaciones (M) v =sus movimientos financieros (R), el modelo
keynesiano extendido se convertird en una estructura tedrica

bautizada como "modelo de dos brechas" - Meller (1987) -.

£l ntcleo de interés de este tipo de modelo radica sobre el
impacto gue tienen sobre la tasa de crecimiento la existencia de
restricciones tanto internas como externas. Concebido
fundamentalmente para paises en vias de desarrollo, este modelo
parte de la consideracidn de gque existen bienes que no son
producidos domesticamente en los primeros estadios de un proceso

de desarrollo.
Estos bienes (generalmente, de capital e insumos

estratégicos) deben ser importados ante 1la imposibilidad de

sustituirlos mediante la produccion local. Las proporciones de
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bienes de capital producidos internamente v los importados se
suponen fijas. En este contexto el crecimiento se ve frenado,
por un lado por el estrangulamiento de divisas, y por otro. por
la insuficiencia del ahorro interno que limita la expansion de

la ifAversion.

Sinteticamente, el modelo plantea gque el fluijo de crédito
externo avuda a reducir tanto la brecha interna como la externa,
pues la mayor disponibilidad de divisas permite financiar las
mayores importaciones de bienes de capital y a la vez el
incremento del ahorro externo complementa el nivel de ahorrao

interno.

I.c Lecciones de Folitica Econdmica gue Fueden Extraerse de la

A partir de las versiones neoclasicas mas modernas, es
posible derivar las siguientes recomendaciongs: en una economia
con problemas, dada 1a relacidn de causalidad que va del
deseqguilibrioc meonetario interno - provocado, en general, por el
déficit del gobierno —~, al externo, resulta imprescindible
llevar a cabo politicas monetarias vy fiscales contractivas
para eliminar los factores gque conducen & los dislogques

macroecondmicos.

Reducido el déficit fiscal - via recortes del gasto pablico
- se evitan las presiones para recurrir a la emisidn
inflacionaria, Ix cual, al tener como consecusncia una

sobrevaluacidn de la moneda local  provocaba una pérdida de
compatitividad internacional, que presionaba, a su vez, el

desequilibrio externoc. Para obtener efecto positivo sobre

11



balance de pagos v mantener la competitividad, se recomienda

recurrir a devaluaciones periddicas.

El instrumento central para controlar la demanda agiegada
interna (y alinearla con las capacidades de oferta de 1la
economia) es la politica monetaria, mediante la cual se reduce
la expansidn del crédito interno. Se debe evitar a toda costa la
aplicacidn por parte de la autcridadv de politicas de
esterilizacidn, las cuales son responsables de la persistencia

del desequilibrio.

En sintesis, las lecciones elementales de politica gue

pueden derivarse de este enfogue se centran en:

a) reduccion del gasto publico,
b) devaluacidn real, v
c) control de la inflacidn por la via de una politica

monetaria contractiva.

Hasta aqui las politicas de corto plazo respecto al maneijo
de los desequilibrios. Segun la légica implicita en este
enfogque, logrado el ajuste interno y externo mediante las
politicas de corto plazo propuestas, con una economia
estabilizada. la libertad de mercados y la libre iniciativa
privada, gqeneraran las condiciones necesarias v
suficientes para emprender un proceso de crecimliento. 8i bien
estas politicas tienen efectos inflacionarios vy recesivos
iniciales ~ Cavallo (1977) - se entiende que ellos podran ser

superados en el tiempo.

Con politicas globales que aseguren los equilibrios macro

basicos, generen confianza y certidumbre en base a reglas de

12



juego claras v no introduzcan distorsiones ni discriminaciones
en los mercados, se permite a los agentes econémicos volcar sus
ahorros en aguellas alternativas de inversion que les permitan
maximizar sus beneficios. Los proyectos no rerntables quedaran

antomaticamente descartados.

Se logra asi ~ continla el razonamiento neoclasico — una
Gptima asignacion de recursos vy el equilibrio dinamico., a medida
gue avanza el proceso de acumulacion. For otra  parte, la
apertura de la economia someterd a los empresarios locales a la
competencia internacional, obligé&ndolos a mejorar incesantemente

su productividad.

£l  contacto inmediato con  otras tecrnologias y la
introduccion de las mismas actia en el mismo sentido. En este
juego, cabe al estado solo el rol de &rbitro: debe restringir su
actividad a ciertas areas Yy generar las condiciones de
estabilidad y confianza, sin interferir directamente en la
actividad econdédmica mediante controles, subvenciones o

politicas sectoriales.

A partir de la teoria keynesiana es posible extraer las
siguientes lecciones de politica econdmica en cuanto al manejo
de los desequilibrios. Con respecto al desequilibrio interno se
recomienda — en general - gue, dado que ex—ante los mecanismos
automaticos no aseguran la igualacidn entre ahorro e inversidn,
se desplieguen politicas institucionales gue permitan superar
este escollo. El gobiernc, entonces, tiene wun papel activo en la

generacidn de condiciones para incentivar la inversion.

En una economia vinculada al resto del munda, el

keynesianismo recomienda que tal accidén de aqobierno para

13




apuntalar el procesco de inversidn sea acompafada  por un manejo
también institucional del balance de pagos, pautando el
movimiento de divisas del pais. De manera gue, puede decirse que
el keynesianismo propone una simetria entre el manejo de la
brecha fiscal vy la brecha externa:s la institucionalizacidn de

una de ellas, lleva necesariamente a la otra &l mismo contexto.

De la automaticidad de los mecanismos de politica econdmica
necclasica, pasamos & la trabajosa busqueda de los equilibrios
inducidos que propone institucionalizar el keynesianismo &
partir del desarrollo de una activa politica piblica en materia
de aliento de inversiones. Tal como lo expresa el propio kKeynes

(1936 =

"Espero ver al Estadeo, gue estid en situacion de poder
calcular la eficiencia marginal del capital de los bienes de
capital a largo plazo sobre la base de la conveniencia social
general, asumir una responsabilidad cada vez: mayor en  la

organizacidn directa de las inversiones." (p. 149)

I.d E1 Impulso a la Inversidn:

Globalidad Neoclasica o Selectividad keynesiana?

Evaluaremos - sinteticamente - las ventajas vy limitaciones
de una y otra alternativa en referencia a los distintos aspectos

que destacamos como relevantes en lo gue se ha dado en llamar

procesos de ajuste v reforma en épocas recientes,
concentrandonos en la consideracidn de las condiciones
necesarias v suficientes para genera” un proceso de

crecimiento sostenido a partir de la expansidn de la inversidn.

14




El enfogue globalista sostiene -~ en lineas generales — gue
generando condiciones en las cuales puedan operar las fuerzas de
mercado se cumpliran las condiciones necesarias vy suficientes
para el crecimiento de la inversidn. La liberalizacidn comercial
v la apertura financiera modelaran una estructura productiva con
alta competitividad internacional. De esto se deriva que al
respetarse la estructura de precios resultantg de los mercados,
no es necesario que la autoridad publica intervenaga
institucionalmente para impulsar la inversidn. Esta se
incrementard natural vy espontaneamente en respuesta a  los
mecanismos de ajuste automatico. Corolario: la globalidad
neoclasica resulta necesaria vy ademds suficiente para

sostener el proceso de crecimiento.

Los keynesianos coritican las recomendaciones de politica
econdmica globalista argumentando que la seria limitacidn de
esta postura parte de la siguiente consideracidén: dado que los
reCUrsns S0 SSCaAs0s . el sistema econdmico presenta
discontinuidades vy heterogeneidades muy marcadas Y que
generalmente los mecanismos de ajuste avtomdtico funcionan maljs

asi, no queda garantizado un incremento de la inversion.

Es necesario que, ante 1o conflictivo del proceso
ahorro-inversién, alguien ~ el estado -~ se encargue de guiar el
proceso de acumulacion de manera de orientar los recursos
escasos hacia ciertas actividades estratégicas o sectores
dindmicos, previamente seleccionados, de manera de asegurar el

crecimiento sostenido.
Este impulso & la inversidén se debe llevar a cabo a través

de distintos instrumentos - subsidios, desgravaciones

impositivas, inversiones piblicas directas, etc. —~ de politica

15



gselectivas; la cual gn definitiva permitird el surgimiento de una
estructura productiva superior a la existente antes de la

intervencidn.

Las limitaciones més importantes de este enfoque radican en
dos puntos: a) la mala implementacidn del intervencionismo
genera una pobre asignacidon de recursos, no  incentiva la

innovacion v no permite insertarse competitivamente en los

mercados mundiales, vy b)) si  la intervencidn se financia con
déficit fiscales crecientes, se va en camino de una situacion
explosiva con  fuertes procesos inflacionarios, incremento del

riesgo v la incertidumbre vy  creciente irestabilidad, lo cual
frenard el crecimiento impulsado mediante las politicas

institucionales.

Estos son los problemas de la selectividad en una economia

relativamente cerrada. Aguellos de la globalidad, se reflejan en

la carencia de inversiones.

I.e. Dos Casos Fracticos

A los efectos de ilustrar las posiciones tedricas expuestas
en el campo de la politica econdmica concreta trabajaremos dos
cCasos: la globalidad chilena v la selectividad coreana.
Explicitando el conceptoe de selectividad, tomando a Forter
(19791) como referencia, de la siqQuiente manera:

"ouow [selectividad es] el apoyo v desarrollo selectivos,
{de unal] practica mediante la cual se seleccionan
determinados sectores a los gue se prestarén apoyaos

especiales que propicien su ulterior desarreollo." (p.833)
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Mientras gue el concepto de globalidad - expresado por el

mismo Forter (1991) -~ puede definirse como sigue:

".u.lglobalidad es] la nocidon de que el papel del
gobierne es [s0lol crear un entorno en el gue cualguier
enpresa de cualquier sector tenaa oportunidad de

prosperar."”" (p. 833)

I.,e.l La Globalidad Chilena

El gobierrno militar que asumid en 1973 adoptd de lleno una
posicidn globalista v  emprendid un notable v  vasto proceso de
ajuste v reforma de la economia chilena, convirtiéndola de un
sistema relativamente cerrado en una estructura esencialmente
volcada a la exportacion ~ el coeficiente de exportaciones en el
PRI pasé de 14% en el qguingquenio 1968/72 a 31% en el periudo
1984/88 ~. Se buscd asi  la plena internacionalizacidon de la

economia.

Una combinacidn de apertura  comercial v financiera pautada
en el tiempo, haciendo uso de devaluaciones reales, disminucién
de aranceles, etc. vy un riguroso ajuste por el lado de los
ingresos, consistente en el abandono de la indexacién de los
salariocs -~ suspendiendo las negociaciones colectivas vy
eliminando los controles de precios — constituyeron el ndcleo de

la estrategia.

Los costos sociales de esta politica econdmica fueron
elevados. Hacia 1978 el 407 mas pobre del area metropolitana de
Santiago habia perdido un 5% de participacidn en el consumo

total & lo large de una década — Foxley (1982) -.
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For su parte, la reforma fiscal comenzada en 1974 llevd a
una drastica reduccidn de los gastos publicos. Entre 1974 y 1979
se extendieron las reformas al sistema de previsidn social que
constituyeron el elemento de mayor peso en la transformacidn de

la estructura del gasto publico.

: Los frutos del ajuste vy la reforma tardaron en llegar. Sélo
después de seis afios de continuos superdvit fiscales (1976~
1981), la inflacidn pudo ser reducida a valores considerados
comd una expresion de estabilidad duradera. Pero, al mismo
tiempo, el desemplen crecia vertiginosamente hasta alcanzar el

227 de la poblacidn economicamente activa en 1983.

Es a partir de 1984 gue se logra simultaneamente el
mantenimiento de la estabilidad, el descenso del desempleo vy la
recuperaciéon  de la inversion, dando muestras gque Chile
alcanzaba los beneficios de la refundacidn de su sistema
econtdmico. Los mayores grados de desigualdad y de pobre:za
respecto del punto de partida, fueron la expresion de los costos

de esta refundacidn.

A partir de 1985 la politica gubernamental se concentrd en
dos objetivos principales: consolidar el ajuste fiscal vy
profundizar la apertura ewxportadora. En el frente de las
finanzas publicas, la tasa de gastos piblicos respecto al FERI se
redujo desde 1984 a 1988 de Z0% &1 234 v la de los gastos de
capital se mantuvo alrededor del 3%; por su parte, los ingresos
publicos aumentaron ligeramente, lo cual permitid al Gobierno
pasar de un deficit equivalente al 34 de PRI en 1984, & un
superavit eguivalente al 44 en 1988. En el frente exportador,
Chile a partir de 19980 ha iniciado negociaciones y ha suscripto

acuerdos bilaterales con varios paises latinocamericanos, en
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particular, . ha firmado recientemente un Acuerdo de
Complementacidn Econdmica con Argentina. A su vesz, el gobierno
chileno ha avanzado firmemente hacia un acuerdo econdmico amplio

con los EE.UU..

En definitiva, 1la globalidad chilena resultd ser congruente,
podran discutirse sus costos, pero sus beneficios estan a la

vista.
I.e.2 Selectividad en Corea

El modelo coreanc resulta uwna de las experiencias de la
postguerra MAS exitosas en materia de crecimiento. La
estrategia comenzd a desplegarse a principios de la década de
los ‘6@, cuando el proceso de acumulacion estuvo conducido
decididamente por el estado, buscando combinar estabilidad y
crecimiento. El  sector privado interactud con el gobierno
realizando un ajuste mutun. La interaccion pdblica-privada
produio en el decenio de 196@, a partir de los sucesivos planes
quinguenales, Wra cuantiosa inversidn en infraestructura
avanzada gue fue de especial relevancia para incentivar la

iniciativa privada.

Cabe subrayar que el decisivo rol desempedado por el Estado
no implica negar 1a trascendencia del desempefic del sector
privado, en particular, de los grandes grupos (chaepol), quienes
movilizando muchos recursos v asumiendo riesgos realizaron
enormes inversiones a la ver que aumentaban su eficiencia. De
esto se deriva claramente la concentracidn en pocas manos del

procesn acumulador.
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Mo  solo factores econdmicos contribuyeron al ré&pido
desarrollo coreanoc. El  subsistema sociccultural e institucional
— lo cual incluye homogeneidad de la poblacidn en términos de
raza, idioma, diferencias de clase no auy pronunciadas -, la
filosofia confucionista que otorga gran importancia a la
educacidn, dedicacidn al trabajo, respeto a la autoridad, etc,
ha sido determinante a la& hora de encaminar el procesc de

acumulacion.

La reforma agraria v la masificacidn de la escolaridad
fueron dos elementos decisivos en 1a formulacidn de 1la
estrategia coreana. La capacitacidn y disciplina de la fuerza de
trabajo se apoyaron en la alfabetizacidn. La creacidn vy
mantenimiento de institutos y centros de investigacidn, con
orientacién exclusivamente para aplicacidn industrial, han sido
y aun son financiadas en gran parte mediante aportes estatales,
llegandose asi a un dato revelador como el siguiente: en 1987 el
gasto en educacidn representabsa el 20,84 del presupuesto
aubernamental. Esto le ha permitideo & la industria coreana
perfeccionarse en producir = introduciv innovaciones,
aumentar su  productividad vy agenerar importantes ventajas

competitivas —- Collins (199@) -.

El aumento de la competitividad le posibilitd incrementar
fuertemente sus exportaciones hasta tal punto gue en los Gltimos
afine de la década del '8@0 Corea ha obtenido crecientes
superdvit en balanza comercial, lo cual es significativo, porque
la deuda wterna v, por ende, su servicio no representa una

carga tan pesada como la gue recae sobre los hombros de muchas

economias latinoamericanas. Ern la esfera estrictamente
industrial, el gobierno coreano canalizaba el capital - va sea
el nacional o los préstamos del exterior que recibia - hacia
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sectores escogidos, & tasas de interds fuertemente subsidiadas.

ademas de tomar medidas de proteccidn a la industria nacional.

Corea tuvo y sigue teniendo un  apreciable mercado interno.
Muchos de los sectores  en gque Corea goza de ventajas

competitivas dependen de una importante demanda local.

£l papel del Estado ha ido cambiando y adaptérndose a las
nuevas necesidades. La fuerte intervencidn de caracter directo
en las primeras etapas de desarrollo fue siendo reemplazada
progresivamente por un  rol més acotado vy  de indole indirecta,
una vez afianzado el crecimiento. 8in embargo. la
flewibilizacidn de la estrategia coreana gue se indcid a
mediados de los 70 no llegd a gquitarle del todo su cardcter

selectivo. Al respecto, Balassa (1988) pone de manifiesto que:

"BEn Caorea se liberalizaron las restricciones cuantitativas
a las importaciones vy se redujeron los aranceles en 1973-
1977. Las reductcioness resultantes en la proteccidn contra
las importacicones parecen haber sido mayores que las
reducciones de los subsidios & las exportaciones que
ccurrieron mediante la eliminacidn de las exenciones de
impuestos al ingreso derivado de las exportaciones vy las
reducciones de las exenciones por mermas de los insumos
importados usados en la produccidén de exportaciones.
También se otorgaron nuevas faclilidades en apoyo & la
exportacidn de mediano v largo plazo.” (pgs. 83-84)

Aszi gque puede afirmarse gue la selectividad exportadora

("selectividad abierta"”) fue una constante del modelo coreano.
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En sintesis, la experiencia coreana se caracteriza pors:

a) el rol decisiveo del estado en la aplicacidn de politicas

selectivas en los primeros estadios de la estrategia,

b) la complementariedad vy relacidn de confianza mutua entre

sector publico v privado,

c) las inversiones publicas agresivas vy masivas en investigacidn
y desarrollo, capital bhumano e infraestructura bdésica como via
para aumentar la productividad, diversificar las exportaciones y

lograr competitividad internacional.
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IT. EL CASO ARGENTING

La revision histérica de la evolucidn de la economia
argentina en el pasado reciente es un ejercicio gue revela una
secuencia de presiones inflacionarias y tendencias al

estancamiento productivo.

Quizas el indicador gue muestre en toda su dimensidon el
cardcter del complejo proceso de caida de la inversidn argentina
sea la evolucidon del coeficiente de liquide=z. & principios de la
década del 60 el coeficiente de relacién entre Ml v el Producto
EBruto Interno superaba el 1é6%; este coeficiente a principios de
los aros ‘80 habia descendido al &%, v a fines de 1990, esta

misma relacion sdlo llegaba al 2,9%. [Cuadro N° 9]

Esta pérdida de confianza en la moneda local -~ expresada en
la caida de la demanda de dinero -~ pone de manifiesto que los
agentes econdmicos con &l transcurso  del tiempo fueron
abandonando sus practicas de ahorro e inversidn tradicionales,
dudando de la habilidad de los gobiernos para manejar los
equilibrios macroscondmicos v emprendiendo la fuga de capitales

al exterior.

Es que todos los gobiernos del periodo analizado -
practicamente sin excepcion - tomaron decisiones fuertes para
financiar sus pragramas econtmicos, por encima de las

posibilidades ciertas de la economia nacional.

Entre 1288 vy 19465, se tomaron los fondos del sistema
previsional para mantener el ritmo de expansidén industrial vy los
altos niveles de gasto publico. Entre 1266 y 1975, se recurrid a

la masiva expansion monetaria para sostener la demanda efectiva
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primero v después reiterar la redistribucidn progresiva del
ingreso con el estado como entidad rectora. Entre 1976 y 1980,
se echd mano al endeudamiento externo para intentar la
reconversidn del modelo industrial del pais. Entre 1981 y 1989,
we utilizd la colocaciédn de titulos ptblicos en el mercado
doméstico para evitar un colapso derivado del fuerte
endeuwdamiento externo privado vy luego para eludir un colapso
fizscal como consecuencia de la estatizacion de la deuda externa.
Finalmente, a principios de 1998 se reprogramaron los plazos
fijos para frenar la hiperinflacidn y mas recientemente se
colocaron a las reservas de oro como  recurso  ligquido para
apuntalar la estrategia vigente, para - ultimamente - recurrir a
las privatizaciones para sostener el programa econdmico en

marcha.

Sinteticamente, podriamos caracterizar al periodo como la
era del "stop and go", donde se intercalan politicas expansivas
de recuperacion del nivel de produccidon v empleo, con politicas
contractivas, cuando merma el financiamiento privado externo vy
debe echarse mano a 1la negociacidn con el FMI para reeguilibrar
las cuentas externas. La historia econdmica reciente de
Argentina no es sino una expresidén de la problematica
latinoamericana: la cuestion del "stop and go" domind el
escenario de toda la regidn por largos afos ~ Cardosc v Fishlow

(1985) -.

IT.a. Los Limites de la Selectividad (1998-1975):

La__ Inflacidn como FProblema

Durante esta etapa predomind la idea de la sustitucidn de
importaciones como eje de las estrategias de desarrollo. La

econamia  argentina era {relativamente) "cerrada";: barreras
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arancelarias, cuotas v otras digposiciones institucionales

pautaban el intercambio internacional.

En mayor o menor medida, el estado jugaba un papel
determinante en el proceso de acumwlacidn a partir de la
masividad de la inversidn piblica v el establecimiento de normas

axgepcionales de aliento a la inversion privada.

La restriccidn externa v el desborde de la brecha fiscal
fueron la norma de este pericdo. La inflacidn recurrente domind
permanentemente el escenario de corto plazo. Fese a estos
problemas, la economia crecia: entre 1238 v 1975 el PRI =e

expandid a una tasa equivalente anual del 3,5 Z. [Cuadro N® 1]

ta era de la sustitucidn de importaciones puede dividirse en
cuatro etapas. La primera (19238-1962) gue matrca la concentracicdn
de los esfuerzos sustitutivos en iﬁdugtrias basicas. La segunda
(1963-1964) gue pone de manifiesto una intencionalidad
contemporizadora que regule el proceso  sustitutivo. La tercera
(1967-1972) gue procura dinamizar el funcionamiento del sistemsa
econdmico & partir de la formacidn de ahorro  local. Y
firnalmente, la cuarta (1973-1973) que busca redefinir las bases

de la acumulacidn en Argentina.

IT.a.1. La Selectividad Desarrollista (17938-17962): Frimero

la Inversidn (External), Después el Ahorro (Interno)

El  finpanciamiento de la expansidn  de la capacidad
productiva durante esta etapa descansd fundamentalmente en la
entrada masiva de capital extranjerc, especialmente en forma de

inversiones directas. Entre 12598 v 1962, mids que se triplicaron
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lag inversiones extranjeras en Argentina — sumando el monto de

las radicaciones entre estos afios més de u$s S00 millones -.

Un cuerpo legislativo incentivd al  ingreso de capitales
ertranjeros con medidas tales como desgravaciones impositivas
para la capitalizacidn, reduccidn de recargos y derechos
aduaneros para la importacidn de maquinaria y equipos vy la

elevacidn de la proteccidn a la industria local.

Fuede caracterizarse a esta era como de '"sustitucion
avanzada de importaciones" - Diaz-Alejandro (19278) -, pues la
clave del crecimiento se centrod en la inversion,

fundamentalmente en industrias bdsicas, con el objeto de superar
la dependencia de la estructura productiva respecto a los bienes
de capital, tecnologia e insumos importados. Hubo, entonces,

"gelectividad".

Como plantea Ferrer (1981):

"La politica econdmica del gobierno de Frondizi reveld la
posibilidad de lanzar con rapidez una politica agresiva
de inversiones orientada a la expansitn de la capacidad
productiva en sectores estratégicos como combustibles e

industrias dinamicas" (p. 244)

Se pusieron en  marcha numerosos proyectos industriales en
ramas come la industria avtomotriz, plantas siderdrgicas,
desarrollos petroguimicos, upandiéndose simulténeamsente las
inversiones publicas en infraestructura (transporte, eneragia,
comunicaciones), lo cual tuvo un fuerte impacto directo, ademas

del efecto arrastre sobre la inversion privada.
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La prbduccién petrolera de YFF vy contratistas casi se
triplicd entre 1957 y 1961, llegando practicamente al
autoabastecimiento. El  consuwmo de acero se duplicd entre esos
afnos vy la produccion de automotores pasé de 13.000 a 134.00@
vehiculos — el tamafio de la industria auvtomotriz argentina de
entonces era comparable al desarrollo de Japon y superaba al de

Espafa en la materia -—.

Estas cifras sefalan por si solas el formidable impulso a

la produccidn que caracterizd a esta estrategia. Fero, se
produjeron considerables déficit en la balanza comercial
producto del fuerte incremesnto de las importaciones -— que en

1961 alcanzaron a cerca de u$s 1508 millones —, contrastando con
un estancamiento de l&s exportaciones gue continuaban  en un
nivel gue rondaba los u%s 1000 millones. [Cuadro N°® 7] Hay que
subravar que el gruesco de estas compras en &l exterior se
concentrd en bienes de capital (maguinaria y eqguipo) vy en
insumos industriales, va que la selectividad imperante
restringia la importacidn de bienes de consumo, por cuotas v

aranceles.

La eupansidn de la actividad - el FRI lleqd a crecer por
encima del 7% anual en 19260 v 1961 - fue creando nuevas
necesidades de importacidn que superaron & los esfuerzos de la
sustitucidén, y sdlo pudo ser financiada con fluidez mientras
durdé el impulso del ingreso de capitales. Cuando éste comenzd
a mermar hubo que recurrir a la asistencia del FMI, gue comenzd
a cuestionar la propia légica del modelo imperante, tratando de
imponer sus condicionamientos, planteéndole restricciones de

envergadura para su continuidad.
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Los criteriocs de globalidad manejados por el FMI resultaron
incompatibles con la selectividad desarrollista, teniendo como
consecuencia una caida de la produccion agregada en 19262 vy 1963.
La selectividad habia inducido un  estrangulamiento del balance
de pagosi la globalidad posterior gque tratd de rescolverlo, hizo
que este intente de resolucidn se tradujera en una severa

contraccidn de la actividad econdmica — Eshag v Thorp (19469) —.

Se inauguraba de esta manera un fendmeno de "stop and go"
en la economia argentina que dominaria la escena  por largos
afios. La industria demandaba importaciones que al necesitar de
divisas para materializarse presionaba por un crecimiento de las
exportaciones primarias que, dados los precios internacionales y
la estructura de sus mercados, no llegaba a plasmarse en las
dimensiones necesarias como para equilibrar la balanza
comercial. Se hacia realidad de esta manera, el ferndmeno
estudiado por los "modelos de doble brecha": sin financiamiento

externo, la estrategia carecia de posibilidades de continuarse

en el tiempo.

Visto desde una perspectiva histédrica, puede decirse que a
este esfuerzo del desarrollismo le faltd inteqgralidad y tiempo
para que maduwraran las inversiones vy pudieran transformarse en
producciones manufactwreras que resultaran competitivas en el
mercado internacional. La integralidad no se logrd ya gque no se
le dimpusieron las condiciones necesarias vy suficientes al
capital externo como para inducirlo a exportar masivamente. E1
tiempo no alcanzd politicamente, va que tamafia transformacidn en
pocos afns no  pudo ser procesada por el sistema democratico y
naufragd ante la conjugacidn de intereses de poder que veian en

los cambios una amenaza & su hegemonia.
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Sin integralidad ni tiempo. la estrategia no pudo resclver
el dilema de =3 financiamiento. Alcanzd para cambiar
dramaticamente la estructuwra productiva del pais, pero no fue
suficiente para instalar una nueva ideoclogia que fuera capaz de
generar wna mistica que pudiera soportar las exigencias de
financiar €l desarrollo a partir de restricciones en el consumo
interno — dada la escasez de fondos provenientes del exterior a

mediano plazo ~.

El éxito de una estrategia de esta indole implicaba el
"gacrificic” del consumo de una generacidn en  aras de la
consolidacidn de una sostenida upansion de la inversion. El

propio usoc del capital externco para apovar el proceso de
acumitlacion es una demostracion de qgue la economia local no
estaba dispuesta & generar las dosis necesarias de ahorrvo

doméstico para mantener la estrategia en el tiempo.

Ura observacidn neoclasica de este periodo pondria el
&nfasis sobre la incapacidad de generacidn de ahorro local para
explicar la imposibilidad de continuacidn de esta politica. Una
visidn keynesiana del fendmeno, subravaria el estrangulamiento
externo como  causa primaria de los problemas gue se fueron
presentando. Ambos diagnosticos encierran parte de verdad, sus
soluciones - restriccidn de la demanda  (globalidad), en el
primer caso: expansion de las exportaciones de origen industrial
(selectividad), en el segundo caso ~ mostraron con el tiempo
enormes dificultades para constituirse en alternativas de
politica econtmica coneistentes con un proceso  duradero de

acumulacidn en Argentina.

IT.a.2. El FReformismo Radical (1963-1966): La Blasqueda de un

Compromiso entre Selectividad v Globalidad
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Luego de un interregno militar — encabezado por el Dr. José
Maria Guido como Fresidente ~ relativamente breve, el Fartido
Radical =se instald en el gobierno a partir del acto eleccionario
de 1963. Desplazada del poder la selectividad desarrollista e
impedida de retornar la voluntad distributiva del peronismo, se
abrid el espacio para gue llegara al gqobierno el reformismo
radical, como wna expresion de compromiso entre el consumo

(ahorre) v la inversion.

Esta particular visidn "conciliadora" del proceso de
ahorro e inversidn - implicitamente - sostenia que no habia
problemas de fondo con la estructura econdmica nacional v gque -
por tanto -~ bastaban sanos principios de manejo de las cuentas
monetarias vy fiscales, combinados con un  prudente usoc de los
incentivos & la inversidn, para sostener una expansion

productiva en el tiempo.

El radicalismo - de tal manera - llegd para manejar los
claroscuros de un  compromiso entre acelerar la marcha de la
acumulacidn v distribuir los frutos de la rigueza gque se estaba
generando. Su posicidn no fue tajante, no experimentd la
urgencia de apuwrar la marcha de las inversiones, ni se sintid

compelido & responder enteramente a las demandas sociales.

Se procurd maximizar la wtilizacidn del equipo de capital
existente antes gue buscar su ampliacién. Se dejd espacioc para
la recuperacién del consumo privado: luego de una década (1995-
1964) de estancamiento, este agregado macroecondmico se expandid
un 237 entre 1965 vy 1969. La inversion bruta interna en 1964 v
1965, fue inferior a la verificada durante 1961 vy 1962,

[Cuadro N® 1]
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Ante el temor por una nueva crisis de balance de pagos, se
establecieron controles de cambio para las transacciones
financieras y se adoptaron politicas para reducir el contenido
importado de la produccisn nacional, tales como controles
selectivos de crédito v disposiciones sobre el porcentaje de
componentes nacionales para la fabricacidn de automéviles -

Mallon v Sourrouwille (1973%) —.

El Flan Macional de Desarrollo (1965-1949) elaborado por
el Consejo Nacional de Desarvollo, comandado por dos prominentes
economistas del radicalismo (&l Ing. Roque Cartranza vy el Dr.
Bernardo Grinspun) — fue una clara expresion de esta politica.
En este documento, la visidn conciliadora de la puja
distributiva argentina se hace evidente vy domina el espiritu de
sus propuestas. Los grandes conflictos de la economia argentina
(agro/industria, intericr/metrdépolis, consumo/inversidn, capital
nacional/capital extranjiero) son encuadrados en un contexto
donde el estado emerge como &rbitro de las contradicciones,
procurando alcanzar acuerdos sectoriales satisfactorios en todos

los &mbitos a la vez.

Desde esta perspectiva, las grandes brechas de la economia
se manejaron en un contexto de mesura. El balance comercial fue
positivo v el saldo en cuenta corriente también lo fue, poniendo
de manifiesto una cuidada atencidn a la problemiatica del sector
externo. [Cuadro N° 71 La inversidn se recuperd en algo luego de

su caida durante la crisis de 1962 vy se fortalecid el ahorro

nacional. {Cuadro N° 1] Se mantuvo -~ ademds ~ una prudente
politica fiscal ~ el déficit no alcanzd a sobrepasar el 37 del
PRI ~.

31




A consecuencia de esta  postura de arbitraje entre la
acumulacitdn v el consumo, &l problema central que presentd la
estrategia radical fue de dos caras. En 1o econdmico, no
percibid enteramente gue zee  hacia necesarin  acometer la
integralidad del proceso iniciado en 1958, que demandaba para el
futuro la instauwracion en  la Argentina de las condiciones
necesarias vy suficientes para que crecieran en forma rapida las
exportaciones industriales. En  lo politico, no atendid en toda
su dimenzidn la vigencia gue mantenia la demanda social por un

mayor bienestar en el presente.

Es por ello gue Ferrer {(1981) sostiene:

"Al nivel de la relacidn de precios agro-industriales se
logrd, con bastante éxito, contener la traslacidn de
ingresos al sector rural generada por las devaluaciones de
afios anteriores. En cambio, fue crecientemente dificil de
ejecutar v de sostener la politica de salarios en términos
compatibles con la contencidn de las presiones

inflacionarias.”" (p. 280)

f.a precariedad de la situacidn econdmica fue ocultada tras
el velo de las excelentes cosechas de granos de la época gue
hicieron pensar gue las exportaciones primarias serian capaces a
mediano plazo de generar las divisas necesarias para comprar los
insumos v los bienes de capital gue necesitaba la industria para
st desarrollo. Asi, antes gue la profundizacidn del proceso de
transformacion productiva, predomindg =su fuer:za inercial vy su
acotamiento — del cuxl fueron una expresion la anulacidon de los

contratos petroleros -.
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La inflacidn continud siendo un problema irresuelto -~
Bajraj (1977) - producto de 1la puja distributiva, los (aunque
acotados) desbordes monetarios y los desequilibrios (aungque

moderados) fiscales.

La cuestidn politica primé, entonces, deteriorandoc la
posicidn del radicaliemo en el poder, jagueado por un lado por
guienes demandaban apurar la marcha de la transformacidn y por
el otro, por guienes pretendian mejorar la distribucidn presente
del inareso. Asi como pudimos decir gue el desarrollismo fue
desplazado por ©l propio impetu gue puso en la transformacidn,
también se puede sostener gque el radicalismo fue desplazado por
su falta de empuie en sostenerla. En  épocas del desarrollismo,
la sociedad no estaba preparada para asumir el cambioi en épocas
del radicalismo, la sociedad no estaba preparada para
detenerlo. La materialidad habia cambiado, la objetividad

politica del radicalismo, no lo habia hecho.

En definitiva, la busqueda del compromiso firme entre la
globalidad — manifestada por el caracter (no suficientemente
expansivo) de la politica monetaria vy fiscal - vy la selectividad
- expresada por el manejo del control de importaciones -~
demostro zer insuficiente para conterer la problemitica de la
economia argentina. La ortodoxia monetaria vy fiscal (consistente
con la globalidad) no concilid con la heterodoxia del manejo de
precios v cantidades en el sector real (congruente con la
selectividad) - cuyo ejemplo mas significativo, fue la sancidén

de la Ley de Abastecimiento ~.

La aproximacidn del radicalismo -~ entonces -~ intentd

conciliar elementos de las recomendaciones neoclasicas con

medidas de corte keynesiano, realimerntando la tendencia secular
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al "stop and go". 8i bien la negociacidn con el FMI se endurecid
vy el tratamiento al capital extranjerco fue mas pauwtado, no hubo
una inclinacién predominantemente keyvnesiana hacia los problemas
de covuntura, al no generarse sustitutos a las restricciones de

ectas fuentes de financiamiento del desarrocllo.

La sustitucidn de importaciones tuvo continuidad, pero a
una escala mas atenuada que durante la era del desarrollismo ~
aguella fue una estrategia "fuerte" v en contraposicion, ésta
puede ser caracterizada como “"blanda", siguiendo la terminologia
utilizada por la CEFAL para analizar este mismo tema a escala
latinoamericana —-. De todas maneras, cabe subravar que hacia
eztos afins va Corea habia emprendido su camino de "selectividad

abierta” instalando una estrategia apopyvada en  la penetracidn

exportadora del mercado mundial coma  superadora de las
estrategias dominadas por la idea de la sustitucidn de
importaciones. fAueda flotando asi la idea que quizds la

Argentina de entonces perdid su oportunidad para transformarse
e uwno de los "nuevos paises industriales” que emergerian tiempo

después como protagonistas del intercambio internacional.

IT.a.3 El Modelo de Krieger Vasena: Un Intento de Globalidad

Selectiva (1967-1972)

El gobierno militar encabezado por el Gral. Juan Carlos
Ongania luego de unos meses de gestion, encomienda encabezar la
economia del pais al Dr. Adalbert Krieger Vasena - profesional
de sdlida formacion académica y vastos contactos en el mundo

internacional de los negocios —.

Broder et al (1972) sintetizan los objetiveos de la politica

econdmica como siguet
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"a) Be considerd a la estabilidad monetaria requisito
previo e indispensable para un posterior desarrollo, en
consecuencia, habia gue reducir la inflacidn v contener
el déficit presupuestario.

b) Frevio a toda accidn era necesario un proceso de
‘ordenamiento del dispositivo productivo-administrativo’,
que permitiera desplazar mano de obra de sectores de bajs
eficiencia a otros de mayor productividad.

c) Se establecid como prioridad la acumulacion de
importantes reservas de divisas para financiar nuestras
importaciones v reducir el endeudamiento externo.

d) El apovo crediticioc v fiszcal debia dirigirse
exclusivamente a los procesos de industrializacidn y
comercializacion de la produccidn primaria y en segundo
lugar a las inversiones de infraestructura.

e) Be proponia efectuar una enérgica accidn en el plano
internacional para obtener un mejor tratamiento de
nuestras exportaciones.

f) se manifestaba la ‘necesidad’ de actuar en el plano
interno v externo para obtener la reactivacidn de la

inversién privada v del exterior." (pgs. 77-78)

La primera aproximacidn de esta estrategia al problema
econdmico nacional fue atacar de lleno la restriccion externa a
partir de una devaluacidn de corte ortodoxo. §Bin embargo, esta
devaluacion fue "compensada", demostrando una cierta inclinacidn
a la selectividad pero, més que rada, poniendo de manifiesto la
debilidad de la estructura fiscal argentina gque necesitaba
recurrir a las retenciones a la esportacidn para mantener sus

cuentas en equilibrio.
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Fue la inversidn pablica el elementoc elegido por esta
administracidn para sostener — en primera instancia — el proceso
de acumulacidn. 8Se reconocid uwna secuencia basica en las
decisiones de inversidn & largo plazo: el estado debia de jugar
el papel de "locomotora" en los primeros estadios de la
estrateqgia para posibilitar el posterior despliegue de la

inversidn privada.

Argentina en estog afos - & diferencia de lo realizado por
México v Brasil -~ no salid & buscar masivamente capital en el
exterior - como hicieron estos paises comenzando a demandar

fondos en el mercado del Euroddlar para el desarrollio de su
inversidn -, se entendid gue debia ser el ahorro nacional el
respaldo & uwna solida tendencia de inversidn futuwra. Esta
pretensidn de gue fuera el ahorro nacional el eje de la
disponibidad de financiamiento, llevd al gobierno a tratar de

generar un mercado local de capitales.

la introduccidn de bonos externos (creados mas para captar
fondos de argentinos depositados en el exterior gue para atraer
ahorristas extranjeros) fueron creacion de esta administracidn,
preocupada porgue la inflacidn no deteriorase el valor de los
ahorros domeésticos. Esta preferencia por el financiamiento local
implicaba gue el eguipo econdmico de entonces pensaba  gue uan
financiamiento externc directo v masiveo - como el utilizado
anteriormente [elalel el desarrollismo - conduciria

irremediablemente a crisis recurrentes del balance de pagos.

l.a idea era generarle a los inversores extranjeros la
posibilidad de financiar sus inversiones en el pais con fondos
del ahorro doméstico v con el apoyo del ectado desarrollando la

infragstructura fisica (redes viales, energia, etc.). El estado
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con la inversidn pablica "cebsba la bomba"” y el  "agua” que de
ello manaba podia ser utilizada por el capital extranjero para
expandir su  evolucidn. La inversidn publica en construcciones
crecid entre 1967 v 1969 a tasas anuales del 23,5% vy del 31,3%

respectivamente. [Cuadro N® 53]

De alguna manera, este principio puede decirse gue
respondid & una vision neocl&asica del proceso de ahorro—
inversidn — aungue algo ecléctica -, va que privilegiod el
tratamiento del ahorro como un determinante del nivel de
inversidn a largo plazo. Mo alcanzdg a ser una vision enteramente
keynesiana va qgue, aun cuando el estado estaba dispuesto &
invertir, el manejo monetaric v fiscal no  condecia  con
recomendaciones tipicas del bkeynesisnismo. De ahi que se pueda
caracterizar a la gestion de kKrieger Vasens como un intento de
combinacitn de principios tedricos, tratando de plasmar una

"globalidad zelectiva”".

l.a globalidad selectiva es  un ensayo de combinar
agrecivamente politicas macroecontdmicas de uno vy  otro corte,
pero reconociendo como elemento central de la estrategia el
fortalecimiento del ahorro. Mo se buscd enteramente terminar con
las causas de la inflacion, m&s bien ze intentd proteger a los
ahorricstas de sus efectos perniciczos  sobre el valor de los

activosg liguidos. Tal como seffala Di Tella (1983):

"[Esta estrategial se apartaba de la ortodoxia... en tres
aspectos principales: primero, por su tentativa de evitar
una transferencia de ingreszos del sector industrial al
agricola; segundo, por su intento de imponer alguna
especie de control de precios sobre las principales

emnpresas, v tercero, por su politica monetaria vy
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crediticia expansionizta." (p. 69)

La economia respondid positivamente de una manera paulatina
a estos  impulsos. E1 FBI lleqd a crecer en 1969 el 9,8%4. La
inflacidn disminuyd, hasta una tasa equivalente anual del 7,6%
en 1967. [Cuadros N° 1 v 21 Los agregados macroecondmicos —~ en
general -~ tendieron a sanos equilibrios. Sin embargo, la demanda
social por una mejor distribucidn del ingreso permanecia latente

e hizo eclosidn aun en este contexto de una relativa bonanza.

Los disturbios sociales de mayo de 1969 marcaron un limite
para la estrategia - Delich (1974) —-. A partir de alli, ella
pierde entidad v &l manejo de la economia pasa a estar dominado
por urgencias covunturales, sin gue prime un  criterio firme de
largo plazo. La inflacidn trepd rapidamente hasta llegar a casi
el 6B/ anual en 1972, [Cuadro KN* 91 La demanda agregada
desacelerd su crecimiento hasta bajar al nivel del 2,1% anual en

1972. [Cuadro N 1]

IT.&.4 El Retorno del Peronismeo: La Selectividad mas alld de

sus Fronteras (1973-1975)

El peronisemo valvid al poder lueqgo de 168 afios ostentando
casi el @Y del wvoto. Su programa econtdmico y politico era uno
de "reconstruccidn vy liberacion nacional”. Su premisa fue que el
pais estaba sufriendo las consecuencias de "un proceso de
injusticia social derivadoc de la dependencia, vy los mecanismos
de politica que destruyeron las bases sociales, politicas v

econdmicas de la Nacion" - (Flan Trienal 1974-1977) -.

Esta visidn practicamente rompia con la continuidad por

encontrar un comptromiso entre glebalidad vy selectividad que por
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casi veinte afios habia caracterizado & la politica econdmica de

una u otra manera. El Acta de Compromise v Coincidencias marcaba

gue la concertacidn establecida sobre una fuerte selectividad
iba a guiar la politica econémica, la globalidad quedaba asi

postergada.

Se entendid gue podian hacerse compatibles los desarrollos
simultanens de la demanda interna v la praomocidn de
exportaciones, sin mantener criterios rigidos en materia

monetaria vy fiscal.

El 30 de mayo de 1973 se convocd a una asamblea empresaria
en la. cual se firmo el "Acta de Compromisc Macional para la
Reconstruccién, la Liberacion Macional vy la Justicia Sccial",
cuyo antecedente era el Frograma Conjunto de la CG6T vy la CGE
firmado en agosto de 1972 que luego se plasmaron en  las
Coincidencias Frogramaticas del Flenario de 0Organizaciones

Sociales vy Partidos Foliticos.

El pacto social debia ser la garantia del cumplimiento de
los objetivos del gobierno: se confid en que la politica ser{a
capaz de encuadrar la economia. Fero, no se tuve en cuenta que
el propio peronismo gue dominaba la politica de entonces carecia
de la suficiente consistencia come para sostener una coalicién
de intereses econdmicos encolumnada detrds de los propdsitos
explicitados en el pacto. A este respecto, Di Tella (1983)

sefala:z

"El gobierno se encontraba atrapado en una situacién cada
vez mas dificil. La cuspide se hallaba manifiestamente
dividida entre el grupo mas moderado vy el ala derecha. Los

sindicatos... v sus exageradas ambiciones carcomian la
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alianza con los sectores politicos mas moderados." (p.1432)

Fese a estas limitaciones, Di Tella (1983) reconccs un
éxito inicial de la estrategia, fundamentalmente apovado en "una
notoria mejoria de la situacidn [econdmical internacional". Los
salarios nominales se aumentaron el 20%, algunos precios de los
bienes-salario se redujeron efectivamente en términos nominales
y el resto de los precios se congeld, como corelario de ello, el

salario real se incrementd en un 13% — Avres (1976) -.

Los efectos politicos positivos del pacto social no fueron
acompafiados por el poder legislativo, ya que las reformas de
fondo que se propusieron pars el cambio de sistema econdmico, no
fueron tratadas con la celeridad gue requeria la estrategia. La
fragilidad politica sefialada por Di Tella (1983) se ponia de
manifiesto en toda su dimensidn en el ambito del Congreso de la

Nacidn.

lLa selectividad apovada en la voluntad politica még que en
la consistencia econdmica se vio asi resentida. Hacia fines de
19773 las autoridades econdmicas tuvieron (tempranamente) que
revisar el congelamiento de precios, generando una reaccidn
adversa en  los sindicatos que habian dado su pleno apovo al
pacto social inicialmente. A& consecuencia de ello, los salarios
nominales fueron reajustados en marzo de 1974, Canitrot (197%9)
subraya gue esta inclinacién "populista” al mantenimiento del
poder adguisitive del salario, resultd - a la postre — sumamente

nociva para la marcha de la estrategia a medianc plazo.
En julico de 1974 muere el Gral. Perén. Obviamente, su

desaparicion fisica fue un galpe muy duro para el programa

economico gque hacia de la voluntad politica de la concertacidn
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uno de sus eies fundamentales. Los suceseos econdmicos v
politicos se movieron con celeridad de alli en adelante, hasta
que, poco menos de un ano después, la estrategia entrd en estado

de colapso.

Las fuertes demandas por aumentos salariales terminaron poar
dar por tierra la coherencia del pacto. Lo cierto es gue la
expansion monetaria habia desbordado totalmente a la demanda de
dinero v lazs cuentas fiscales mostraban marcados desequilibrios.
La gestidn de Celestino Rodrigo -~ a partir de junio de 1975 -
marcd un  giro dramatico en la politica econdmica. RBruscos
aumentos de precios vy tarifas en relacidén a los salarios,

cambiaron sustancislmente el cuadro de situacidh.

Habia naufragado asi wun intento de colocar a la voluntad
politica como el sje equilibrador de las brechas econdmicas.
Hubo desprecic por la globalidad v un entusiasmo ilimitado por

la selectividad.

IT.b. Los Limites de la Globalidad (1976-1992): El Crecimiento

v.la Inflacidn comn Froblemas

La década del 80 representa una "décads perdida" desde el

punto de vista del proceso de acumulacion -~  tal como la
caracterizara la CEFAL ~. En realidad, la “"década perdida" en
Argentina comienza en 19746. La magnitud del retroceso gueda

suficientemente evidenciada tomando el indicador mas agregado v

elemental: el FRI promedio por habitante en 1989 resultd ser un

2E,5% menor gque en 1981, [Cuadro N® 113

Los dos factores de impulszo basico del crecimiento en

decadas anteriores - industrializacidn basada en  la demanda
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interna v crecimiento sostenido de la inversion -~ tendieron a
agotarse. El sector agroexportador debid enfrentar adem&s, por
un lado una fuerte cadda en el valor de sus ventas externas de
productos tradicionales por el deteriorg de los términos del
intercambioc - comparativamente al "commodity-boom" experimentado
entre 1972 vy 1979 - y las politicas subvencionistas de los
paises desarrollados v por otro lado, politicas domésticas gque
hicieron del uso de las retenciones & la exportacion primaria

ura fuente importante de recurseos fiscales.

Con respecto a la industrializacidn, la participacidn
relativa del valor agregadeo industrial en el producto total
tendid a disminuir en los anos "'80: el sector manufacturero
deja, entonces, de aportar impulsos dinamicos, fundamentalmente
debido a la brusca cadda de la inversion, tanto pdblica como
privada, y al ajuste recesivo que obliga a la contraccion del
mercado interno v con ella conlleva al achicamiento de la

capacidad productiva.

El progresivo debilitamiento de la capacidad de
financiamiento del estado y el continuo proceso de desahorro que
padecid el pais, determinaron apremios coyunturales que
obligaron & centrar la atencidn en el &ambito de la politica
econdmica de corto plazo, postergandose provectos v
planteamientos de mé&s largo aliento. l.a necesidad de reducir el
gasto pdblico y la urgencia por profundizar la lucha
antiinflacionaria, llevaron a recortar la inversidn pablica,
debilitandose también la privada, dado el arado de

complementariedad entre ambas.

Fueden reconocerse cincos peripdos de 1976 en adelante: el

primero (1976-1978), marca el cambio de giro de la selectividad
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a la globalidads el sequndo (1979-1982), sefiala la
profundizacidn de la globalidad en log financiero y su debilidad
en lo real gue lleva a la crisis del disloque real vy financiero
generado por uwna globalidad inconsistente; el tercero (1983-
1988), se instala a partir de los intentos de superacidn de la
crisis y continia con el Flan Austral gue intenta una globalidad
heterodoras el cuarto (1787-1991), se inaugura a partir de los
inicios de la crisis hiperinflacionaria en que termind la
ewperiencia anterior, llegando hasta los tiempos en gue se logra
superar el problema; vy finalmente, el guinto (1991 hasta
nuestros dias), comprende el desarrollo de la. actual estrategia

apovada en la. convertibilidad.

Il.b.1 Hacia la Globalidad Ortodoxa (1976-1978): Empezando por

la Apertura Financiera

1l primer periodo va desde abril de 1276 hasta finesg de
1979, A partir de 1974, se intenta cambiar el cardcter
relativamente cerrado de la economia argentina v se inicia un
proceso de fuerte apertura financiera. La globalidad sustituve a
la selectividad como criterico bdasico de politica econdmica,
existid el convencimiento de que la libertad de los movimientos
monetarios v financieros conduciria a una sostenida expansion de
la inversidn real - Frernkel (1979) -. De ahi que el proceso de

cambio comenzara por la reforma financiera {l.ey 21526).

Los desarrollos tedricos de Mokinnon (1973) pusde decirse

que constituveron la base vy el nidcleo de la logica de la

politica de Martinez de Hoz. Este planteo de corte neoclésico —
en esintesis - sostenia que la libertad de movimiento de
capitales iqualaria la tasa de interdés doméstica a la

internacional, alentaria asi a los ahorristas & depositar sus
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fondos en el sistema financiero local v proveeria a la inversidn
de la oferta de capital liquido suficiente para desarrollar su

actividad de acumulaciodn.

Mckinnon (1973%) proponia en sus escritos dar fin a lo gque
llamd represidn financiera (financial repression) -~ control de
tasas de interés -, reemplazdndola  por la profundizacion
financiera (financial deepening) ~ libertad de tasas de interés
- La secuencia "ideal” de esta propuesta era: apertura
financiera, convergencia de tasas de interés naciocnales hacia
los niveles internacionales, aumento del ahorro, expansidn de la

inversidén.

La légica de la teoria no se plasmd en la practica. La
larga historia de inflacidn en la Argentina v — en particular -
la existencia de practicas indexstorias en un mercado financiero
ineficiente, hicieron que la tasa rtreal de interés en lugar de
bajar subiera fuertemente. Fue asi gue en diciembre de 1977 la
tasa activa real llegd a ser del 94 mensual -~ superando en még
de 4 veces la tasa internacional corriente en esa época —.
[Cuadro M® 11 Ante esta descomural diferencia de tasas, no
resulta para nada extrafo que la inversidn bruta fija en el pais
cayera un 12% en 1978 respecto del afo anterior - caida que se
hizo mas manifiesta en la acumulacion del equipo durable de
produccidn gue se contrajo un 22% ese mismo afio -. {Cuadro M® 5]
Fue de esta manera gue se indujo una baja del FRI del 3,84 en

1978. [Cuadro RN° 1]

Las reglas del juego vigentes - apertura, liberalizacidn de
los mercados financieros — no estaban dando los frutos esperados
por guienes concibieron la estrategia. La inflacidén a fines de

1977 seguia siendo un problema mostrando tasas de variacién gque
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rondaban el  18% mensual (precios al consumidor). MNo solo no

habia crecimiento, sino gue la estabilidad tampoco 1legaba.

Fue asi que el gobierno se vio compelido a revisar su
estrategia e introducir um nuevo programa el 20 de diciembre de
1978. A parir de alli, se hizo conocer una pavta gradual y
descendente de devaluacidn del tipo de cambio por ocho meses, a
loz efectozs de guitar tensionese inflacionarias sobre los

mercados derivadas de la incertidumbre cambiaria.

Analizando este programa, Rodriguez (1979) gue enfatiza en
lo tetrico la necesidad de una coherencia vy simultansidad en el
proceso  de liberalizacidn del sector real vy del sector
financiero, sefala la ausencia de las mismas en la practica.
Canitrot (198@) fue mas critico, en lugar de concentrarse en
aheervar incoherencias y falta de secuencia, puso en duda el
propio postulado de Mckinnon (1973) acerca de la convergencia de
tasas de interés nacionales con las internacionales, sosteniendo
que el modelo desatendia factores estructurales ligados a la
imperfeccidn de los mercados que - en definitiva ~ le impedirian
alcanzar el éxito tanto en materia de establlidad de precios
como en la esfers del crecimiento de la produccidn.

En tal sentido Canitrot (1980) ancta:

"El programa de 1976 es disciplinario v corrective. No
puede ser transformado en un programa de expansion sin una
renuncia & sus premisas ideocldgicas v sin una atenuacion
de sus orientaciones centrales: la apertura de la economia

vy la reforma financiera" (p.47%)

La estrechez de las posibilidades del crecimiento reforzd

las tendencias al autoritarismo; el rigido sistema militarista
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cdebid imponer las condiciones necesarias para la liberalizacidn

de una manera compulsiva — Diaz Alejandro (1983) -.

Por otra parte, tras la caida inicial del déficit del agobierno
operada de 1976 a 1977, 1la situacion fiscal comenzd a empeotrar
paulatinamente. A su vez, la balanza comercial se tornd
fuertemente éuperavitaria, perc las tfansferencias al exterior
en calidad de servicios financieros por la deuda externa
COMENIAron & incrementarse espectacularmente dando como
resultado una cuenta corriente con elevadisimo deéficit. Este
desequilibrio externo coexistia con una situacidn de franco
estancamiento en el nivel de actividad, Jluego de su maximo

alcanzado en 1980, el PEI comienza a descender sin pausa.

De tal manera, la globalidad daba muestras de resultar un
principio de extrema dificultad como para ser llevado a la

practica sin presentar debilidades en su implementacidn.
II1.b.2 La Crisis de la Globalidad Ortodoxa (1979-1982)

El programa de diciembre de 1978 evoluciond con muchos
problemas. Iinternamente comenzaron a emerger los primeros
conflictos laborales contra el gobierno militar, va que los
sindicatos vislumbraron que existia la posibilidad de presionar
por mayores salarios, urgidos por el deterioreo del poder de
compra que generaba una inflacidn que no lograba hacerse

retroceder a niveles internacionales.
Al mismo tiempo, el contexto internacional habia empecrado

al desatarse en 1979 la seqgqunda fase de la crisis del petréleo a

escala mundial. lLas tasas internacionales de interés subieron
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dramaticamente, la inflacion en los paises avanzados trepd a sus

m&s altos niveles de la postguerra.

thha estrategia de apertura de la economia en  tales
circunstancias tenia necesariamente gue verse resentida. Mas aun
cuando el gobierno militar entrd en roces con el gobierno de los
EE.UU. al decidir unilateralmente violar el blogueo econdgmico
que en materia de suministro de granos este pais habia impuesto
a la Unidn Sovidtica como consecuencia de la invasidn &
Afganistan. Los cereales argentinos se vendieron a la URSE, pero
este beneficio econdmico tuvo como contracara el costo politico
de un distanciamiento diplomatico con los EE.UU., cuyas
conse;uencias negativas se harian evidentes poco tiempo despues

en el desarrollo del conflicto del Atlantico Sur.

En este escenario de complicaciones las apreciaciones de
Canitrot (1780) fueron corroboradas por la realidad. & partir de
1981 comienza a registrarse una sistematica disminucidn de la
inversidan, tanto bruts como neta. [Cuadro N* 5] Frigerio (1983)
sintetiza la decadencia de la economia argentina al entrar en la

crisis de la deuda del 82 de la siguiente manera:

“El FRI industrial por habitante de 1982 fue un 9%
inferior al del afo 196%. El valor agregado por la
industria manufacturera durante 1982 fue el mas bajo de la
serie gque arranca desde 1970... La produccién total de
automotores de 1982 fue apenas un 1,774 superior a la de
1962... El consumo aparente total de acero crudo por
habitante fue en 1982 de poco menos de 80 kg., esto es un
nivel similar al de 1936... El numero de obreros ocupados
en la industria fue en 1982 un 28% inferior al de 1970..."

(p.95)
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Mo cabs duda que la fuga de capitales fue el elemento
desencadenante v principal responsable de los deseguilibrios gue
presentd el programa de qobierno. El  endeudamiento privado con
el rterior habia subido notablemente [Cuadro N* 81, al
producirse el aumento de la tasa de interés internacional, las
empresas locales endeudadas no se encontraban en condiciones de
repagar ni  la amortizacion ni el servicio de sus deudas en
tiempo v forma enfrentando tasas nominales en dolares superiores
al 227% anual. Asi, se condujo a la ecormomia & uwna situacion
insostenible para el sector financierp argentino -~ Fernandez

(1981) -.

Cuando se hizo evidente que las empresas privadas no

podrian hacer frente a sus deuwdas contraidas con  bancos del

exterior, el estado - como avalista y ogarante de estos
préstamos -  se vio compelido a hacerse cargo de esas
obligaciones, entonces, la crisis adguirid toda su dimensidn.

Amortizar vy pagar los intereses de la deuda externa colocd de
alli en mas al estado practicamente en una situacidn de virtual

quiebra.

Cavallo (1982) justificd las medidas que condujeron a la
estatizacidn de la deuda externa privada aduciendo gue el
endeudamiento privado sin resolver hubiera llevado a la economia
nacional a& una situacion de total colapso de la cual hubiese

sido imposible emerqer sin  enormes costos en  términos  de

bienestar. Fero, la realidad fue gue la propia estrateqia
adoptada para sortear la crisis en 1982 estrechd - de todas
maneras ~ los margenes de maniobra de la politica econdmica. De

alli en adelante, la estatizacidn de los pasivos externos colocd
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& las cuentas fiscales en una delicada posicidn al agregar un

factor de presion sobre el nivel absoluto del gasto pablico.

Guiere decir qgque en lugar de presentarse el circulo
virtuoss de la estrategia planteado por Mclinnon, se materializo
un circulo vicioso de "estanflacidn". La globalidad, aplicada
sobre wn contexto de desequilibrios, no pudo superar sus propias
limitaciones. En verdad, faltd por un lado, disciplina fiscal, v
por el otro, no hubo una politica cemercial exportadora gue

compenszara el masivo ingreso de importaciones.

En definitiva, la pauta cambiaris gue se adoptara en
diciembre de 1978, se fue convirtiendo en  un  exclusivo
instrumernto de lucha contra la inflacidn, que se alejd de su
objetivo inicial de creacidén de condiciones de competitividad
para la industria nacional - Beccaria y Carcioffi (1982) -. Fue,
entonces, gue £l ndcleo de la politica econdmica se convirtid en
una globalidad "descompensada”, que privilegid lo financiero vy
olvidd l& produccion, base material de todo proceso  de

acumulacion del capital.

La supremacia de lo financierc por encima de lo real no
habia sino profundizado las tendencias inflacionarias v
recesivas de la economia. No desplazd la indexacidn sino que la
agudizdé: no indujo la eficiencia sino gue la alejd del calculo
empresario; no conselidd la disciplina fiscal sino que la
reemplazd por el desborde del gasteo: no fortalecid la moneda
sino que la llevd & paridades cambiarias insostenibles: no
recred condicionese de productividad sino gue impuso criterios

aspeculativos.

IT.t.72 Un Ensavo de Globalidad Heterodowa (1983-1988)
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El tercer periodo estuvo dominado en sus inicios por las
drasticas medidas gue se tomaron para salir de la crisis de la
deudas 1= produjc  una masiva transferencia de recursos
{(presentes v futuros) del sector piblico al sector privado a
través de la implantacidn de =seguros de cambio y esquemas de
cancelacidn de pasivos bancarics con cladsulas benianas para los

arandes deudores.

£1 esquema de salida de la crisis financiera a la gue
corndujo 2l planteo de la politica econdmica a partir de abril de
19276 fue como la antitesis de las premisas que lo genetraron: el
estado pasd a tener mayor peso sobre  los mercados financieros,
las empresas privadas fueron asistidas para sobrellevar sus

problemas de financiamiernto.

A partir de 1984 el coeficiente de ahorro privado comienza
a caer definitivamente acompafando asi el bajisimo coeficiente
de inversidn. {Cuadro N° 31 Ante el peso impuesto por la
restricocitn externa, el déficit fiscal se expande para alcanzar
un nivel &altisimo antes de ponerse en practica el plan de

estabilizacidn denominado Austral.

A partir del 14 de junio de 1985, el gobierno democratico
del Dr. Raldl Alfonsin que habia asumido en diciembre de 1983,
introdujo el Flan Austral. Se intentd enderezar la situaciédn
econtmica del pais sin recurrir a una revisidn exhaustiva de los
fundamentos de =su organizacidn econdmica v financiera. En sus
primeros meses, e1 programa afectd fuertemente la evolucidn de
los agregados monetarios, la tasa de interds vy la capacidad

prestable del sistema financiero [ Cuadro N? 91 y condiciond la
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evolucidn de los sectores productivos al imponer un sistema de

control de precios v salariocs. {[Cuadros M® 4 v 1@1

La ligquide=z del sistema financieroc aumentd
considerablemente v las tamas reales de interés alcanzaron
niveles muy elevados al producirse la& generacion del llamadd
"deficit cuasifiscal” COmo consecuencia  de las elevadas
necesidades de financiamiento del sector publico. [Cuadro RN® 2]

La inversidn evoluciond pesadamente [Cuadro N°® 513 por una

parte, una mayar presidn  fiscal - ¢! ahorro obligatorio fues su
expresidgn mas alta - v por otra parte, el limitado poder de
compra del mercado interno, constituyeron los principales

ghst&culos al desarrollo fluido de la acumulacicn.

El problema de la acumulacidn erigia uwna politica enérgica
en materia de inversiones. La antiguedad del stock de capital
existente mostraba hacia 1987 un promedic superior a los 1@ afos
en un 387 del stock de "maguinaris vy  eguipo”" v en  un 617 del
capital reproductivo en suw conjunto. Este envejecimiento
relativo del capital estaba reflejando wn  importante rerago
tecnnldgico, evidenciando las limitaciones del pais para
impulsar un renovado periodo de crecimiento, dado gue los flujos
anuales de inversidn bruta son  una pequefia fraccidn de stock es
que resulta muy dificultoso renovar gl acerve en un tiempo

razonable.

For otra parte. la relacidn capital producto (K/7Y) estaba
revirtiendo su tendencia histdrica. Loz significativos aumentos
tendenciales de 3,74 a 94 del capital total registrados en la

década del '78 se guebraron a partir de 1983 se produjo una

interrupcidn del proceso de transformacidn productiva  hacia

formas més capital-intensivasi tendencia gque ademas de revelar
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la existencia de capacidad ociosa sefialaba un movimiento hacia

téecnicas cada vez mas capital-intensivas.

Todos estos datos avalan la afirmacion de que. la pesada
evolucién del proceso de acumulacion de 1a década del 80
[Cuadro N° 5] estaba comprometiendo seriamente la renovacitn de
la infraestructura econdmica y social vy las posibilidades de

crecimiento sostenido.

f1.b.4 La Crisis de la Globalidad Heterodoxa (1989-1991)

El cuarto periodo de esta era se inicia cuando el
progresivo desfinanciamiento de la actividad productiva
finalmente conduwio a la eclosidn hiperinflacionaria de 1989
[Cuadro N* 923 que dislocd por completo el sistema econSmico y
financiero, poniendo en evidencia la necesidad de replantear su
disefio - Fanelli v Frenkel (1989) -. £l nuevo gobierno instalado
en julio de 1989 hizo ingentes esfuerzos en esta direccion, pero
no logréd de inmediato alcanzar sus objetivos de instalar nuevas

formas de organizacidn econtmica v financiera.

En lineas qenerales, podemos caracterizar al periodo en
funcion de los problemas principales que acosaron a la economia.
Ante la desarticulacion y desintegracidn que se manifiesta en el
sistema econdmico argentino como herencia de las décadas
pasadas, les 928 comernzaron tratando de dar respuestas & los

graves interrogantes pendientes.

La implementacidn de las medidas econdmicas desde julio de
1989 hasta wmarzo de 1991 - fecha del lanzamiento del Plan de
Convertibilidad ~ fue signada por reglamentaciones tales como

la Ley de Emergencia Economica, la Ley de Reforma del Estado, el
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Decreto 435/7@. La articulacidn de los distintos espacios de la

transformacidn econdmica - arancelarios, financieros,
impoeitivos, laborales vy desregulatorios - fue en una primera
ingtancia endeble, no pudiéndose evitar que se produjesen
movimientos indeseados de precios relativos, contrarios a la

necesidad de aumento del ahorro privado nacional y la expansidn
de la inversién  productiva a partir de criterios de eficiencia

en la asignacion de los recursos escasos.

Ezta falta de articulacidn hizo necesaric tomar medidas
drasticas. £l conocido como Flan Baneg pudo superar las
emergencias de la coyuntura, dando lugar a la posibilidad de
instalar la convertibilidad como una propuesta de profundizacion
de la reforma econdmica en @marcha desde los  inicics de la

gestion del Presidente Menem.

I11.9.5 La Convertibilidad: &Globalidad o Selectividad?

Los lineamientos genetrales del programa de convertibilidad,

son, & saber:

(i) el establecimiento de un tipo de cambio fijo “atadao" a la
cantidad de reservas mantenidas por el pais, con el Banco
Central arbitrando el mercado de divigas (Ley de Convertibilidad

Mo 2E.928);:

(ii) una reforma arancelaria gue estructure una integracidén

comercial &l mundo bajo pardmetros de competitividads
(iidi) wuna reforma financiera que ayude a reducir los costos de

intermediacidn entre la formacidén del ahorro v el desarrcllo de

la inversidn, & partir de la transformacidn de la banca publica
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v la adaptacion de la banca privada a estrictas normas de
eficiencia, restituyvendo &l sistema su capacidad de crédito a
tasas de interés real compatibles con los niveles de

rentabilidad empresaria vigentes en el padiss

(iv) una reforma fiscal que posibilite el logro de un
financiamiento no inflacionario del sector piblico, dimensionado
a los reales alcances de imposicidon del sistema econdmico -
incluidos los aportes al sistema previsional - e&n adecuacidn a
las posibilidades de contribucion de los distintos sectores de

la sociedad, apovada en las alicuoctas del IVA:

{(v) una flexibilizacidn laboral gue permita la adaptacidn del
aparato productivo a parametros de competitividad a escala
internacional, contribuvendo &l acelerado aumento de la
productividad v brindando posibilidades ciertas de expansidn del

empleos

(vi) una desrequlacitn gue de lugar a una dinamizacidn del
zistema gcondmico. facilitando el accionar del sector privado v
ubicando la intervencidrn estatal dentro de los limites de lo

necesatrio.

El programa tiene tres elementos basicos: a) el planteo de
estabilizacidn (convertibilidad), b) la elimirnacidn del déficit
fiscal (ajuste), v ©) la desregulacidn v las privatizaciones
(reforma). 81 bien el modelo que subvace en el conjunto de
medidas que ha tomado la administracion Cavallo reafirma la
capacidad del mercado como Gptimo asignador de recursos oy
generador instanténeo de equilibric -~ siguiendo principios de
globalidad ~, también ez cierto gue se plantea la neceszidad de

una intervencidn del estado para definir el perfil industrial
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del pais - el acuerdo con la UIA v las pautas de desarrollo de
la indusgtria automotriz demuestran una cierta inclinacidn a la

selectividad -.

El manejo prudente de la moneda, el equilibrio fiscal, la
preservacion del superavit comercial, la reformulaciéon del
esquemna de pagos de la deuda externa y el mantenimiento de un
fluido ingreso de divisas, son las condiciones necesarias para
que el esguema de politica escondmica gue se estd ensavando en la
actualidad logre mantener la inflacidn bajo contrel v consiga
revertir las manifiestas tendencias recesivas que venia

sufriends la economia nacional.

El cumplimiento de estas  condiciones necesarias depende de
un cumulc de factores, cuyos principales elementos trataremos de
sintetizar. Aun no existe en plenitud un "boom" inversor en la
industria, ni un procesoc pujante de rejuvenecimiento del stock
de capital de envergadura suficiente como para afirmar gue se ha
iniciado el definitivo despeque de la economia argentina. Las
inversiones extranieras avn no tienen el impacto acelerador en
la industria que seria deseable esperar de ellas, va gue las
comptras de activos va esistentes no han dado paso  todavia al

desarrolleo de renovados flujos de inversion corriente.

No existe tampoco, por parte del Estadeo algun  tipo de
politica consistente de apovo a la investigacidn y desarrollo,
ni una preccupacidn manifiestamente selectiva. Estas carencias

de la estrategia en el mediano v largo plazo limitan la

posibilidad de aumentar la competitividad: si  bien se estdan
reduciendp los costos "puesrtas adentro”, no se alcanza a
divetrsificar las xportaciones para insertarse mejor en el

comercio internacional.
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El éxito alcanzado en el corto plazo podria agotarse en la
medida gue, una vez concluidas las privatizaciones v gastado
los ingresos de ellas provenientes, no exista forma de mantener
la estabilidad, al no haberse puesto en marcha un gernuino

proceso de crecimiento.

En  sintesis, v como corolario del andlisis anterior,
podemos afirmar que, dadas las restricciones existentes, el
proceso  de  financiamiento del desarrollo en la actualidad
resulta bastante complejo. Las tres alternativas (ahorro
externo, doméstico pablico vy  doméztico privado) enfrentan
fuertes inconvenientes de distinto orden gue hacen que sea aun
dificil de superar en el marco de las actuales politicas
globales el tradicional problema de acumulacidn de la economia
argentina. Por otra parte, dadolel bajo nivel de consumo per
capita, resulta bastante improbable gue un eventual mayor ahorvo
provenga de una disminucidn del consumo de las  familias. Las
unicas alternativas que guedan han de ser sl ahorro de las
empresas v el retorno - &l menos de una parte - del capital
fugada.

IT.c Comparaciones. Balance v

A los efectos de encuadrar nuestro andlisis de la evolucion de
la economia argentina en su  pasado reciente, efectuaremos un
estudioc comparativo con las dos experiencias  "exitosas"” gue
hemos elegido: Chile v Corea v luego provectaremos esta
comparacidn en una evaluacidn de las perspectivas  futuras de

nuestra economia.

Il.c.l Un Ejercicio Comparativo: De la Globalidad

56



Incongruente Argentina a la Globalidad Consistente

Chilena

Resulta obvio gque el ajuste v la estabilizacidn tuvieron
may or wito en Chile que en Argentina, permitiendo el
crecimiento de la produccion vy la estabilidad de los precios en
el pais trasandinoc, wmientras en nuestre caso aun no  se han

recogido los frutos del ajuste y la reforma.

Ern Chile, fue posible efectuar la transferencias de recursos al
exterior para servir la deuwda mejorando ostensiblemente la
situacion financiera del sector publico: &l subir el valor de
las exportaciones producidas por empresas estatales (cobre), se
logrd mejorar directa y simultaneamente el balance de pagos vy
las cuentas fiscales. En  Argentinx, por el contrario, al
fluctuar el valor de las exportaciones en niveles deprimidos y
no disponer el estado de divisas de manera directa (el superavit
comercial es privado), se da una mejora en la balanza comercial
pero se mantiene un precario equilibrio en las cuentas piblicas,
s6lo aliviado por losz ingresos extraordinarios derivados de las

privatizaciones.

Fese & sus similitudes en los  lineamientos de politica
econdmica, los casos bajo anAdlisis, son dos wperiencias de

distinto corte. Como pone de manifiesto Schvarzer (1983%):

"L.a experiencia chilena parece haber sido diferente en el
sentido de gque la apertura comercial se adelantd a la
financiera con efectos distintos sobre los precios v el
ingreso de divisas... La apertura al mercado financiero
internacional se produjo recién después de octubre de 1977

con la modificacidn de la ley de cambios... [sel
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controlaba el ingreso de capitales del exterior que podian
afectar a su programa monetario. Lo contrario ocurrid en

la Argentina.” (p.79)

Ademas, como agrega Canitrot (1981):

", .. &l provecto del gobierno militar [argentinol fue
concebido como un proyecto de disciplinamiento y no de
desmantelamiento del sector industrial. Esta es una
diferencia radical con el programa chileno. La industria
[argentinal debia permanecer aun cuando disciplinada por
el mercado vy liberada de su porcitn mas ineficiente. Nadie

pensd la Argentina como un pais ‘chico’". (p.l135)

Corbo (1985) vy Ferrer (1981) sefialan gque e&n Chile la
inversion publica fue siempre considerable. El caso argentino,
por el contrario, muestra un descenso notable de la actividad

inversora del gobierno v sus empresas.

La similitud entre Argentina y Chile sdlo puede encontrarse
an la estructura de sus exportaciones: en ambos casos,
predominan productos primarios o derivados inmediatos de los
mismos - cobre, productos pesgueros, madereros y fruticolas, con
escasp valor agregado en el caso chileno, carne v granos en el
caso argentino —-. El éxito de la globalidad chilena parece estar
ligado & una mejora del precio internacional del cobre, mientras
que los problemas argentinos tienen que ver con el deterioro de
nuestros términos de intercambio luego de la primera mitad de

log afos ' 78.

Chile fue politicamente mas congruente, tuva mavor

peErseverancia en la direccionalidad de sus politicas, los
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compromisos que asumid la globalidad - por ejemplo, dejar en
manos del estado la explotacidén del cobre - fueron conducentes a
un mejor desarrollo de la estrategia. Argentina fue més volatil
ern su intencionalidad de mantener la coherencia del ajuste v la
reforma, los compromisos gue se asumieron desde la gqlobalidad -
por ejemplo, controles de precios durante la era del Flan
Austral - no sirvieron al propésito de lograr estabilidad con

crecimiento.

I1.¢.2 Un Ejercicio Comparativo: De la Selectividad Cerrada

Argentina & la Selectividad Abierta Coreana

La selectividad sustitutiva de importaciones de  la
Argentina realizada con altos aranceles vy cuotas ("selectividad
cerrada”) contrasta con el caso coreano gue hizo de la creacidn
de actividades competitivas internacionalmente su eje principal
("selectividad abierta"). De hecho, las exuportaciones no
figuraban en 1 caso argentino como elemento esencial en el
modelo en los afos '68 v ‘78 -~ De Fablo (1978) —, especialmente,
durante los primeros afos de este periodo, dado gue la atraccién
del capital internacional se asentd sobre la base del

ofrecimiento de un mercado local "cautivo".

For otra parte, si analizamos la composicidn de las

exportaciones mas competitivas de Corea (textil y confecciones,

equipos de transporte, electrdnica de consumo vy articulos
afines, semiconductores, etc.) vemos gue contienen mayor valor
agregado — producto de la incorporaciéon del progreso técnico -
que las exportaciones argentinas (ceresles,. carnes etc.).

Ello somete menns & Corea a las fluctuaciones en los mercados

internacionales (stochks de oferta, deterioro de los términos del
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intercambio) v le da mayores garantias de mantenimiento de un

sostenido ingreso de divisas en &l tiempo.

En otro arden de cosas, Cline (1982), Choona Yong Ahn
{199@) vy Fajnzylber (1981} ponen énfasis en la importancia
decisiva de factores socioculturales en la determinacion del
éxito coreano, haciendo de la& disciplina y dedicacion laboral
una de sus claves. Resulta obvia la diferencia con Argentina,
donde un modelo de "management" tradicional ro pudo superar las
limitaciones impuestas por los enfrentamientos entre sindicatos

fuertes v empresas concentradas.

Finalmente, cabe resaltar también la diferencia entre ambos
casos que existe en la relacidn de las empresas con el gobierno:
ee cooperativa en Corea vy  confrontativa en Argentina. Esta
diferencia se traduce en una cuestidn de seguridad juridica para
los inversores: la conflictividad argentina ha conducido a
reiterados cambios en la legislacidn econdmica bésica, llevando
a un aumento de la dncertidumbre. De manera que las
posibilidades de crecimiento se han resentido en  Argentina vy
fortalecido en Corea, porgue tal como pone de manifiesto Olivera

(1977):

"El hecho de gue las previsiones sean inciertas menoscaba
de modo permanente el ajuste del sistema econdmico a las
posibilidades de crecimiento... Ante cualguier
configuracidn dada de los estimulos de crecimiento, el
aumento del producto real serd pues tanto menor cuanto

mayor la incertidumbre imperante.” (p.42 y 46)

En definitiva, factores idiosincraticos distancian una

experiencia de la otra.
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IT.c.3 Una Visidn del Futuro

lLa problematica econdmica del pais no logrd - como hemos
vigto ~ encontrar a lo largo de los afos un  amplio acuerdo
politico gue se plasmatra en una estrategia nacional para
recuperar nuestra capacidad de crecimiento. Chile v Cotrea por
distintos caminos lo lograron. Tampoco fue posible desplegar una
politica sccial dinamica gque atendiera las graves consecuencias

que se derivaron de los desequilibrios macroecontmicos.

En tal contexto, cabe coincidir con los desafios del futuro

que han sido sintetizados por la CEPAL (199@):

".u. los paises de la regidn inician el decenio de 1990
con &1 peso de la inercia recesiva de los= afios '80, con el
pasivo que significa su deuda externa, v la presencia de
una fundamental inadecuacidn entre lasz estructuras de la
demanda internacional v la composicion de las
yportaciones latinoamericanas y caribefias. Ademas, se
arrastra una eerie de insuficiencias importantes, entre
las cuales se destacan los desequilibrios macroecondmicos
no resueltos, la creciente obsolescencia de la planta de
capital e infraestructura fisica (asociada a niveles de
inversitn deprimidos), una distancia cada vez mavor entre
los intensocs cambilos tecnoldgicos que se estan

dando en el mundo v su aplicacidn en la regién...” (p. 11)

El car&cter de una estrategia exitosa en el futuro debera
combinatr pues ~ como subrava Fisher (198&4) - factores econdmicos

con elementos politicos vy sociales. La distincidn entre
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crecimiento v bienestar que realiza Dasgupta (199©) nos sirve
para enfatizar que la evidencia de mayor crecimiento en
economias abiertas - Dollar (1991) - debe atender equilibrios

politicos v sociales.

El desarrollo no se agota enteramente en  lo econdmico; al

respecto cabe acotar siguiendo & Olivera (1%977) qgue:

"Como sefialaba Vilfredo Fareto, uno de los fundadores de
la ciencia econtdmica contemporanea, ‘el que preconiza
medidas practicas no solo debe tener en cuenta las
consecuencias econdmicaz, sinc las consecuencias morales,
politicas, religiosas, etc.’ ... 81 bien la politica
econtmica ha de fundarse en la teoria econdmica, €l orden
de consideraciones que debe incluir v ponderar es mucho
mas extensoc... Al pasar de la teoria a la politica, el
punto de vista del desarrollo tiene que amoldarse a las

esigencias mas complejas del progresc.” (p. 123)

Es por ello gue la competitividad en los términos de
Fajnzylber (1988) tiene gue ser complementada con el desarrolle
humano gque s una preocupacion de primer orden de las Naciones
Urmidas  PFHNUD  (1991). De agui en adelante, las politicas
econtmicas deberan calibrar su grado de tolerabilidad social,
dizefiando loz lineamientos generalez de uma politica social ad
hoc (social safety net, en los términos del FMI) conciliable con
loe principios de la estrategia - Cornia et al (1987) —. Los
efectos nocivos del ajuste v la reforma deben ser compensados —

Berq v Sachs (1989) -.

Adem&s, dada la experiencia {(agudizada por los recientes

sucesos del Ferd v VYenezuela), como sefala Nelsom  (1982) la
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politica scondmica deber& atender & su grado de aceptabilidad
politica, definiendo las diferentes formas de articulacidn del
gabinete econdmice con el Poder Legislativo y otros foros de
opinidn vy decisidn politica, de forma tal de afianzar el apoyo a

la transformacidn dentro del marco de la democracia.

For otra parte, algunos economistas del desarrollo - como
Lewis (1977) — han sefialado que la distincidn entre el comercio
inducido por &)l mercado en forma espontanea v el comercio

generadoc a partir de un esfuerzo interno por  adguirir nuevas
ventajas competitivas ez fundamental para perfilar el éxito de
una politica. Las experienciase revisadas parecen darle la razdon
- aun la chilena, dada la intervencidn estatal en la

comercializacidn internacional del cobre —.

Si las medidas correctivas en el campeo fiscal v monetario
gue va tomande el gobierno, no son encuadradas  g2n un marco
politico vy social gue asegure gue no se repetirédn los problemas
gue  @n el pasado han llevado a situaciones econdmicas
insostenibles, se corre el riesgo de entrar en un circule
vicioso donde a uwn ajuste se sucede otro de mayor envergadura

indefinidamente.

Eetas medidas de correccion fiscal v monetaria - que han
contribuido a reconstruir el ahorro en América Latina [Casillas
19911 - se agotardn en =i mismas <si no se las ubica en un
adecuado marco de consenso para gue sean  acompanadas por todos
los argentinos como  wn sacrificio tolerable, necesario vy
conducente a asegurar el bienestar en el futuro cercano. Fara
gue ezte acompafiamiento se materialice vy sea posible, debe

guedar en clarc a todos que debemos hacer (v porqué v para gué)
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cada uno de nosotros para gque nos decidamos de una ver por todas

a empujar en la misma direccidn v sacar al pais adelante.

i ge trata de "cruzar el desierto” - como ha graficado el
Ranco Mundial a la etapa mas dura del ajuste -, entonces, hay
que disponer de buenos  mapas v una buena brdiula para

asegurarnos de gue vamos en  la buena direccidn v, ademds, todos
debemos  estar convencidos del buen funcionamiento de los
instrumentos v del buen coriterio de su  lectura para evitar
mavores males. Hay gue trazar un itinerario donde "sjuste”" v
"reforma" sean una manifestacidn del interés nacional - tanto

Chile como Corea con distintas modalidades lo hicieron -.

L& disyuntiva parece ser entre 'neocliberalismo Vi
neoestructuraliemn” - Bitar (1988) -, pero m&s alld de ello
parece egstar ligada & la manera & la que se alcanza 1a
competitividad en el sentido de Forter (1991). El verdadero
dezsafio es construir unx economia gque pueda  combinar  su
integracion al mundo con el fortalecimiento de su  mercado
interno: un  contexto en el cual la disyuntiva Tapertura o
cierre” de la economia sea desechada como uwuna falsa opcidon: la

verdadera discusicdn tendrd& gue pasar por encontrar entre todos

los actores spciales el sendero que los conduzca a hacer
realidad este desafio,. sabiendo gque todos los paises - sin
excepcidn — buscan integrarse al mundo preservando  su interés

nacional. Este sendero no es "un hecho natural"”,. se prepara, se

forma, se organiza v se conduce.

FIEL (1992) ha sintetizado la propuesta del necliberalismo

pero ha perdidoe de wvista gue la estructura de la economia

mundial est& cambiando & un ritmo @muy ra&pido.  Los dltimos
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treinta afios  han vizto un progreso material muy acelerado en
algunos paises, pero  también han mostradeo casos de agudo
estancamiento: la Argentina es uno de ellos. Estos cambios son
producidos por importantes transformaciones en la tecnologia,
reconversiones de la organizacion  financiera v reformulaciones

de la politica econtmica.

Los cambions han provocado, por un lado, un acercamiento
entre laz naciones, al profundizarse los vinculos de todo tipo
entre ellas; pero, por otro lado, al mismo tiempo, han producido
el alejamiento entre quienes  ne han sabido sumarse
creativamente al cada vez mas importante circuito de intercambio
comercial y aguellos que extraen del mismo los mavores

bereficios.

f diferencia de épocas anteriores, esta realidad de hoy
erige a log paises tener muy en cuenta lo gue pasa en todas
partes: va estan muy lejos los afios en los- que se podia
construir ung economia nacional sislada del mundo. Sin embargo,
coms hemos visto, SUMAL S al circuito de intercambio
internacional no es  una tarea sencilla. Fese al incremento del
intercambio comercial, el proteccionismo sigue vigente en las
naciones mas avanzadas v pone trabas que algunas veces parecen
insuperables, el sistema financiero intermnacional propone tasas
de interés v plazos de amortizacidn de los créditos gue hacen
dificil pernsar gue las empresas de las economias ma&s pobres
puedan hacer frente & las mismas y en general, frente a estas
realidades cada pais debe preccuparse por definir su lugar en

el mundo desde sus propilas fuerzas productivas.

Ee dificil la integracidn, pero la hipotética alternativa

del aislamiento seria condenar al pais al atraso. No podriamos
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conseguir, aislandonos, la tecnologia, los recursos financieros,
la capacidad de organizacion industrial, los medios necesarios
para avanzar todo 1o r&pido que necesitamos. En el mercado
mundial estos elementoz pusden conseguirse, pero nadie los
afrece libremente, hay que organizarse nacionalmente para

obtenerlos de la manera mas econdmica posible.

For eso, debe rechasarse la hipdtesis gue afirma que hay
una zspla forma de integrarnos al sundo: suponer gue para hacerlo
debemos abrir totalmente nuestra economia al intercambio, sin
gue el gobierno jusgue un papel activo en ello, es desconocer la
realidad. La wverdad s que nos integramos & un mundo hostil:
muchos paises practican el proteccionismo  para defender sus
industrias, hacen un eqgquilibrig entre sus necesidades de
integracidn (para conseguir tecnclogia, etec.) ¥y sus obligaciones
de bienestar como Macidn gue les exige aumentar el bienestar de

sus habitantes.

Mo emergeremos de esta dificil situvacidn de la noche a la
manana, hace falta un formidable ejercicio conjunto de
perseverancia en la construccion de una economia de sanos
principics para poder  lograr la supesracidn de nuestras

dificultades.

COMCLUSIONES

Hemos wvisto gue ninguna politica econdmica es coherente
hasta &l final, todas combinan oglobalidad v selectividad. La
clave del ite esté en la rara habilidad de balancear ambas
posiciones. Las teorias son terminantes, la préctica - en verdad
- es ambigua. Todas las teorias tienen limitaciones v plantean

serias dificultades para implementarlas en toda su légica. Fero
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ciertas tendencias en paises desarrollados (Alemania, Japdn e
incluso EE.UU. ultimamente -~ y en vias de desarrollo Corea,
Sudeste Asidtico -) indicarian la necesidad de reformular el
problema: no se trataria ya de discutir proteccionismo vy
selectividad por un lado, apertura vy globalidad por otro, sino
de alcanzar compromisos conducentes a la estabilidad vy el
crecimiento. Se necesita un  mercado interno robusto vy

exportaciones competitivas al mismo tiempo.

Desde una postura eclécticsa, podrian expresarse las
siguientes consideraciones: sin politicas globales no se puede
pensar en un proceso de estabilidad perdurable, lo cual implica
1a necesidad de mantener los egquilibrios bésicos para hacer
viable el proceso de acumulacidn. FPero este tipo de politica no
basta a la hora de asegurar el crecimiento. De alli que se

impone la necesidad de implementar politicas selectivas en

combinacidén con la globalidad, como sostiene Forter (1991),
sobre todo "en las fases tempranas del desarrolleo”, utilizando
instrumentos gue no afecten la competitividad de la economia,

sino més bien que la potencien.

La combinacidn de "globalidad congruente” y "selectividad

abigrta” es la sintesis sobre la cual puede apoyarse el éxito

del ajuste y la reforma.
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CUADRD Mg 1

AGREGADGS MACROECONONICOS
baze 1970={40

H . PRI PRI INVERS{CN EG.DURABLE: P R 1 PEBI IRYERSION E0,BURABLE
v ARG TOTAL IND, MANUF CONSUMD BRUTA FIJA DE FROD. | TOTAL IND. MANUF CONSUMO BRUTA FIJA DE FROD,
H v (pm) (tf) 1 {pa} {ct)

! ! TOTALES ! PER CAPITA

) - '

H 1938 § 64,7 8.4 1.9 521 53.3 1 6.7 £9.2 84.9 618 8Z.9
¢ 1959 § 80,7 52.% bh. 3 41,3 54,1 % 70.6 b1.1 771.4 48.0 .3
' 1960 4 b5.5 37.8 £8.7 62.4 81.4 1§ 75.¢ b6.2 78.7 71.4 93.2
' 1961 | 70,1 63.6 73.8 2.7 102,90 ¢ 79.2 7.9 85,3 82.1 115.2
t 1962 £9.0 64,1 72.4 b6.7 350 746.9 67.0 0.7 73.8 104.2
i 1963 ¢ 47.4 317 70.9 Gb.1 74.3 1 74.1 3.4 780 6t.7 a1.7
f 1944 7.3 68,4 i8.2 42.2 84,4 | 806 74.3 84.8 7.8 91.3
H 1965 | 8i.1 78.4 B4.6 45,0 88.7 | 86.9 83.3 90,3 69,6 74.9
H 1966 | 81,7 7O, 85,3 87,1 90.1 ¢ 86.2 82.9 90,1 70.9 95,1
1 1947 | 83.8 79.7 87.3 7.5 92.9 3 83.9 9.1 73.4 16.3
B 1968 ) 87.4 84.9 50,8 79.2 1013 87.2 93.3 81.4 104, 1
H 1969 1 94,9 94,1 96,3 95,1 170.8 95,3 97.4 96,4 122.4
: 1970 0 100.¢ 100.¢ 100,0 100, 100.¢ 1060 100.0 160.0 1, ¢
| 1971 ¢ 1638 106.1 104,94 108.1 188.6 104,3 102.6 106,2 181.4
H 1972 7 10k.0 10,4 106.0 109.3 2313 106.6 12,3 1056 223.3
H 1973 ) 109.% 14,8 §10.8 101.4 22,0 10R.% 105.1 96,27 01,2
H 1974 ¢ 1158 1285 118.% 105, 5 168.4 143.3 110,84 98.4 157.2
¢ 1975 1 11501 118.4  118.4 105,7 191.3 108, 5 168.7 94.8 175.3
H 1976+ 115.1 Ha.8 110.3 4.7 201.1 103.4 99.3 164,1 181.9
: 1977 4 2.3 123,84 (12,8 1411 704.3 109,45 99.8 124.8 180.8
H 1978 1 1.3 10,8 15 123.0 209.7 96.3 96.9 107,90 182.3
H 1979 0 12468 122,10 1266 131.4 29.7 105,73 108.1 2.2 196.2
H 1980 © 17287 117.4 1343 138.4 120.8 98.4 115.4 118.2 101.4
¢ 1988 1202 9.0 130.4 1140 3M3.4 f2.0 108.2 94.4 284,37
H 1982 1 114.3 94,0 t1h.0 BZ.6 219.8 76.8 95,3 67.9 179.5
¢ 1983 1 iH7.7 1034 1213 78,3 333 83.3 97.7 63,1 187.9
1 1984 1 120.8 107.% {287 71.3 239.7 B3.4 102.3 3b.4 190.4
H 1983 ¢ 115,46 96.4  120.8 53,0 208.4 75.4 94.7 12.3 160,4
H 1e86 1 122.2 1090 130.7 [ 227.2 B3 lot.0 a3.0 175.6
H 1987 ¢ 124.8 108.4 132,86 j8.t 259.% 82.6 101,0 .8 197.8
H 1988 § 1216 101.2 124.4 85,7 213.1 76,1 93,5 49,4 160,27
H 1987 1 114t 74,0 118.7 47.9 163,90 9.7 82,0 359 120.9
H 1990 1 1l4.6 89,3 1L 41.4 146.1 G 84,1 0.3 106.9
Ay L 122 96,8 1336 85,0 178.8 69.B 56.4 46.9 129.0

{1) Proyectado,

FUENTE: Elaboracién propia en hase a datos del BCRA e INDEL.
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CUADRO No 2
OFERTA Y DEHANDA GLOBAL
(en Australes de 1970)

1
.
i
'
)
i
l
l
)
i
1
i
'
i
'
i
'
i
1
v
1
i
'
i
'
l
1
l
1
i
'
t
:
'
i
1
'
1
'
+
i
]
i
1
|
1
1
'
¢
1
1
'
'
1
t
'
¢
'
i
'
'
'
'
'
¢
'
'
1
i
'
'
Il
¢
'
t
|
0

1 OFERTA PRI INFORTA- IHVERSION INVERSION  IBF  EXPORTA-!
Mmoo oY precins  CIONES CONSUMO  BRUTA ERUTA VAR, DE  CIONES

t DEMANDA de INTERNA  INTERNA EXISTENCIAS

H mercado TOTAL FIIA

'

i
1958 ) 6,257.3 5,694, Se0.2  4,953.7 704.2  T46.5 0.6 4814
1759 | 5,823.7  5,326.7 496.0  4,587.% 424.7  890.7 (6.9) 2.0
1960 § 6,362.9  §,746.3  blL5 83,7343 919.9  892.9 {0.9) 463.8
1961 | 6,890.7 6,58.2 727.2 5,205.%  1,008.6 1,040.8 0.3 429.4
1962 § 6,763.2  6,056.6 698,94  4,989.4 927.6 9419 4.1 5777
1963 1 6,457.3  5,912.7 S43.7  4.888.2 760.7  803.2 @b 9.3
1964 ) 7,155.5  6,522.0  63L.1 5,389 798.2 8913 (L7} 8833
1965 ) 7,743.2  7,019.6 6245 5,837 1,027.8  930.8 {2.3) 407.5
1966 | 7,785.0 71656 #01.7  5,880.5 9539 9811 (0.2} 867.3
1967 1 7,955.% 7,354,960 4,024.4 997.0 1,009.1 (0.1} &59.4
1968 | 8,380.0  7,671.2 6413 6,262.¢ 1,102.8 [,134.3 0.3 430.4
1969 ¢ 9,120.4  €,326,3 7917 6,680.5  1,339.7 1,361.0 0.0 78.8
1970 § 9,563.9  B,774.5 7873 40936 L8606 1,B81.2 (0.6} 809,35
1971 1 9,987.1 9.104.6 BRZ.E 7,195.7  2,062.7 2,0i1.4 L 7.
1972 110,133,5  9,293.7  839.7 7,304.5 2,084.8 2,034.% 0.3 742
1973 110,470.4  9,641.8 B2B.6 7,43%4 1,987.0 1.807.4 99.6 BiR.L
1974 }11,036.7 10,163.¢  873.9 8,176,0 2,008.8 1,963.3 45,5 an.2
1975 110,992.3  10,102,7 889.6 B, 47h.0  2,085.1 [,946.7 8.4 7711
1976 110,804.%  10,100,%  703.4  7,608,0 2.184.3 2,172.¢ 14,3 1,013.4
1977 114,700.4 10,7866 9638 7,776.3  2,643.6 2,625.8 17.8 1,290.5
1978 (11,339 10,4003 9i3.6 7,685.8 2,222.3 2,289.7 (67.4}1,405.8
1979 112,534.8  14,121.7 1,443.0  8,724.3 Z7,449.9 2,495.0 4.9 1,350.5
1980 113,389.4  11,291.9 2,067.6  9,394.5 2,474.3 2,974 98.7 1,290.5
1381 112,416,84  10,547.1 1,847.2 9,005,1 2,049.0 2,121.8 (72.8)1,362.3
1982 11,103,2  10,075.9 1,077.2 8.048.9 1,684.7 1,538.1 106.6 £, 807.9
1983 (11,354.1 10,327.9 1,026.2 B,363,3  1,469.5 1,457.9 1.6 1894
1984 111,690.4  10,601.5 1,088.9 8,075.2 1,306.9 1,326.4 {19.5)4,508.3
1985 111,074.5  10,040,5  93L.0 8,329.0 1,045.5F L,170.8 (126.7)1,696.8
1986 111,015.2  10,720.0 1,094.0  9,010.3 1,228.2 [,276.0 {47.8)1,57h.4
1987 {12, 043.10 10,9%3,4 1,157.8  9,137.9 1,436.7 1,454.2 {17.5)1,530.5
1988 111,692.3  14,665.8 1,026.5 B8,5R6.5 1,281.6 §,223.! 58.5 1,824.7
1989 111,035.7 10.166.4  849.4 8,182.6 ama.9 8919 {3,0)1,964.3
1990 14,079.9 10,2297 830.2 7,928.4 a7 o 70,7 61,0 2,319.8

199404} 112,397.9  10,789.6 §,628,3  9,200,9 1,209.9  947.4 262.5 1,977.1

.
[l
'
'
‘
|

'
‘
i
'
‘
'
.
]
'
)
t
1
'
‘
i
t
i
1
1
|

0
'

i
'
¢
'
'
'
t
'
¢
1

i
+
i
'
'
)
i
1
¢
'
.
'
i
1
i
'
t
)
¢
'
i
'
‘
]
‘
'
t
'
‘
|
‘
1
«
‘
‘
‘
i
|
0

(4) Provectade.
FUENTE: Elaboracitn propia en base a datos del BCRA.
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CUADRO

Mo 3

PBI A COSTG DE FACTORES
{en Australes de {770)

! PEI AGRIC, EXPLOT.  IND. ELECTRIC. COMERCIO TRANSPORT. ESTARL.  SERY.  CONS-
MO L A COSTO  CAIA  DE WINAS MANUFACT. GAS Y  P/NAYDR ALNACENAN.  FINON. COMUNALES TRUCCION

U OE FAC.  SILVIC. Y CANT. AGUA Y MENOR Y COMUNIC, SEG, ¥ 8OC. ¥

! Y PESCA RES.Y HOTEL BS INMUEE PERSONALES

:
1958 ¢ 5,047.0 9468 442 1,229.5 59.7 B19.9 1221 4241 785 3043
1959 { 4,720,8 937.2 5.3 1,402.4 £0.8 728.7 18,0 4156 8180  230.3
1960 1 5,092,1 9527 73,5 1,215.3 65.0 22,7 1253 4225 8384 2752
1961 | 5,454.8 6.5 S6d 1,334.9 78.0 914.8 33,5 4358 867.5 2902
1962 | 5,368.3 84,8 1082 1,261.2 89,8 878.7 1266 7.3 BIRGE 267.1
1963 ) 58,2379 L,003.9 1079 1,125.8 4.4 808, 2 125.4 455 911, 2514
1964 1 5,779.7  1,074.0 109.%  1,438.0  [033  BEL.4 39,0 4619 9845 Z62.2
1965 ¢ 6,307.%  1,130.7 {140 L,b40.8 1193 §L3 15,7 490 w8 2007
966 ) 6,37.8  1,095.0 120,35 L0474 128.6 968.0 51,7 4929 L017.3  289.0
1967 1 6,587 1,002.0  134.8  1,672.4 8l.4 977.9 153,3 5064 1,085.9 3262
1968 0 6,796.3  1,080.1 (50,5  §,JBL.0 1494 1,029.8 14 587 L0740 369
1969 1 70700 1,130.3 fek4 L9740 1627 1,136.% 72,6 5.3 LL0LLS 458.7
960 7,742 §,203.2 07,7 2,098 1810 1,1B3.3 LD S9LLE L1352 502.0
1970, B,066,6  1,039.3 1906 2,207.5 1979 14,2205 894.8  98.2  1,162.6  534.2
1972 1 @,288,2  1,050.3 196 2,M7.0 274 1,262.% 8933 5.0 10934 529.1
1973 0 8,542.5  1,172.8 1906 2,408.9 7338 1,273.4 weg b2 L2419 4T
194 9,004.3 1,200 196,02 2,550.8 2477 1,490 7.7 918 1,292.7 5041
1975 0 B,950.0 10709 1932 2,485.3 2627 1,348 959.1 6338 1,376.0 5277
1976 0 2,949.9 1,226.8 1979 2,409.9 2724 1,296.8 953,0 4074 L3798 058
1977 09,5203 1,257.0 24,8 2,598.2 2850 L0000 1,003 8915 1,390.4 6717
1978 1 9,208,6  1,292.4 2189 2,324 2945 1,340 858 730 L4027 ed4T.d
1979 2 9,853.7  1,378.9 22,8 25606 4261 1,467.0 1,082 7369 1,430.8 6448
1980 110,000.5  1,255.7  246.2 2,468,035 Le9L1 10604 B95.2  1459.8  b5A.B
1980 1 9,348.7  1,279.9  287.8 2,077.8 7.4 L,8hA. 1,000 BAT.4 14928 571
1982 ) 8,882,  1,70.0  249.0  L9LE IS0 4,261.2 952 TEL0 14904 3.0
983 1 9,150.4  1,802.6 209.5  2,770.4  386.8 1,350 1,038.0  697.8  1,514.1  380.1
1984 9,392.8  ,M5.5 2060 2,2%.9 819 LATRT O 1,000.7  706.5  1,558,4 3041
1985 08,9804 14203 28,6 2,023.9 4175 1,260.3 1,048 &97.9  1,587.4  383.8
1986 ! 9,496.7 1,338 2323 2,280.8  M8.6 L3768 1,0003 7L L6087 364
1987 0 9,700.6  1,424.3 22,7 2,752 4758 1,304 1,129.7 7689 1,653 3971
1988 ¢ 9,449,8  [,473.7 550 2,236 A9B.9 1,309 1,098.4  7AL3  [,478.7  305.4
1989 ¢ 9,025.0 1,386 3.2 4,020 492 L1%.6  1,065.2 7452 1,985 209.0
1990 | 9,065.3  1,508.0 259.0 1,878,2  4B9.4 1769 10034 80,3  £,708.1  169.7

199000 ¢ 9,580 1,587.9 2668 2,030.1  497.6 ,306.5  L,177.4 789.5  L,669.6 2047

(4} froyectade,
FUENTEs Ejaboraci{n propia en base a datos del BLRA.
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CUADRD Mo 4

PEI: INDUSTRIAS MANUFACTURERAS
CU5T0 DE FACTORES
{a precios de 1970}

(ALIMEWTOS TEXTIL  MADERAS  FAPEL  QUINICAS NINERALES INDUSTRIAS MAQUINARIA OTRAS TOTAL

ARG ) BEBIDAS  VESTIDO ¥ INFRENTA Y OTRAS Ho HETALICAS ¥ IHDUSTRIAS

Y TAEACO ¥ CHERC MUEBLES Y EDIT. METALICOS  BASICAS  EGUIPDS HARUFACT.

; Y PESCA RES.¥ HOTEL BS INNUER FERGONALES
1958 1 37 2617 35,9 2%.7 124,8 64,2 KR 241.4 1047 4,229.7
1959 7 298.8 28.9 319 &0 119.8 49.1 39.9 218.8 1019 1,102.¢6
1960 ¢ 296.4 2710 29.9 b7.1 129.8 9.8 42,3 289.4 1003 1,203.4
1961 ¢ 312.2 46,5 305 79.4 147.0 47,1 8.0 329.3 105.5 1,335.1
1962+ 328.8 00,2 334 72.8 147.7 55,4 47.¢ 305.% 99,1 1,280.3
18631 3300 189.2 0.2 49.9 146.4 8.0 4.3 277.5 9i.5 1,210.2
1964 T 39,5 229.6 3.k 77.8 176.9 b3.6 £8.4 360.8 108.7 1,438.3
1965 § 3643 2644 38.9 734 203.4 76,1 7.2 419.7 7.5 1,636.8
1966 | 386.% 2.4 4L 97.9 207.4 8.8 68.0 18,1 17,0 L,647.6
1967 1 8035 2M.2 389 93.4 210.% a5.1 2.4 418.9 12,9 1,672.6
1968 1 418.0 268.¢ 40,8 100.2 228.1 98.8 82.7 443.7 1237 1,784.3
1967 1 430.3 72.8 437 107.4 26%.% 109.1 93.2 a14.8 140,10 1,974.3
197¢ 7 454.3 768 2.9 118.4 284.6 7.6 104.7 52,7 15,0 2,098.5
1971 ) 447.¢ 287.4 457 121.0 ML 126.3 117.4 617.2 18,9 2,227.4
1972 7 461.9 289.6 463 126.1 330.7 130.3 125.9 638.1 160.¢ 2,316.9
1973 ¢ 477.% 95,0 6.6 1353 353.3 122.% 1314 682.6 166,94 2,409.0
137 1 5202 323,86 8.4 1415 3343 132.0 134.9 3.4 176.2 2,530.%
1975 83,8 310, 48.9 142.5 338.8 134,59 129.4 483.1 171,10 2,484.6
1976 1 S2L.¢ 293,86 40,0 124.8 344.5 129.8 17,0 672.6 1664 2,409.7
1977 ¢ HiG 3045 419 1249 9.4 129.1 134.4 822.0 179.4 2,898.2
1978 §00.0 8.3 AL 128.9 3721.8 128.6 127.9 635.2 160.4 2,374.6
1979 1 26,2 287.6 469 15352 361.% 137.7 148.5 743.8 176.9 2,%L.%
1980 ¢ 5.8 286.0 44,4 122.4 364.9 132.9 136.3 713 170.4 2,464.1
1981 ¢ 5183 1765 38.8 100.2 138.0 109.3 9.7 a1b.5 143.7 2,078.2
1982 1 469.7 1945 32.9 105.7 333.7 99.4 133.8 466.4 136.4 1,972.%
1983 1 4944 218.8  3t.8 131 3467.8 L 142.5 544.2 180.4 2,170.7
1984 1 §28.4 2.3 9.4 1143 i87.¢ 102.9 142.4 §72.% 156.4 2,256.9
1985 ) G28.1 1744 25.2 119.5 364.9 80,90 132.6 468.0 140.2 2,423.8
1986 1 5743 202.7 304 115.9 398.2 78.¢ 149.3 M 138.5 z,287.8
1387 1 §56.7 196,32 28.7 110.6 389.8 147.0 167.5% 362.0 7.6 2,275.2
ivam ¢ 507.0 1916 24.1 106.0 89,3 7.2 172.4 486.6 1473 2,123.5
1987 ¢ 507.8 120.5  23.8 1Le 367.9 82.8 182.8 378.5 1%6.8 1,972.1
1950 ¢ 5024 178.5  17.% 98.2 376.0 76,5 1636 3552 130.3 1,878.2
1994(8) ¢ 5313 182,07 18.4 102.5 423.8 82.2 158.9 390.8 139.9 2,031.2

(8) Proyectada,

FUENTE: Elaboracidn propia en base a dates del BCRA.
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CUADRG flo &
INYERSION HRUTA F134
{en Australes de 197¢)

HNVERSIOH EQUIPD DURABLE CONSTRUCCION
At 1 BRUTA

v F1JA  EQUIFD DE  HAD,  TOTAL PUBLICA  PRIVADA TOTAL

: TRANGF. Y EGUIFD

'

¢
1938 | 63,7 230 296.% 220.6 334,2 749.9
1959 § 3.8 1833 283,38 187.2 386.4 870.¢
1760 5 18,9 2979 4832 286.0 433.8 6301
1961 187.6 37%.0 367.8 273.3 448.8 720.8
1962 4 183.2 3.9 520.6 230.6 421.1 649.2
1963 § 138.4 2744 413.9 238.1 369.4 $07.2
1963 ¢ 167.8  297.2 459.8 233.8 420.4 6319
1965 § 95,6 2934 4937 21%.¢ 4641 074.4
1966 177.8 LG 304.7 213.7 K 713.1
1967 § 1828 329.4 i14.8 238.3 ils.8 7737
1968 § 1918 370.2 i63.9 9.2 985.4 761,90
1969 4 28,5 4530 672,39 419.0 672.1 1,085.8
1970 4 218.6 4849 7005 §62.6 8981 1, 160.7
19714 2398 .3 767.4 8.5 7290 1,244.%
1972 4 272,37 M09 813.2 §29.4 691.9  1,221.3
1973 4 278.8 5175 797.9 440.1 649.4  1,0B9.5
1974 4 243.%  §42.9 7914 467.2 702.8 1,172
1970 P10 (U8 740,48 412.3 B4 01,2263
1976 | 2064 572.8 77%.2 994.5 7984 1,392.9
1977 4 300.3 7950 £,095.3 789.8 740.7 1,830,
1978 § 2344 W9 83,0 708.8 7429 14817
1979 3 363 680 996.4 622.8 B23,8  1,448.%
1980 | LI oB0Z.2 1,185 602.9 834.2  1,487.1
1981 1 208.7  634.4 843, ¢ 0.8 767.% 1,178
1982 | 128,2 4104 839.6 199.4 9.1 798.5
1983 3 1553 474 872.7 3614 924.2 8a5,3
1984 4 1633 425.2 5889 219.1 318.9 738,40
1985 | 139,10 3633 5024 197.4 471.4 669.5
1986 | 1661 3906 §97.7 283.8 434.5 718.3
1987 | 1,484.2 183.4  45l.b §37.0 330.8 486.4 817.2
1988 | 1,223.0 154,48 3686 5230 3 426.4 700.0
1989 | 891.9 129.4 2709 400.3 163.7 327.9 491.6
1990 7706 109.2 4%.6 3ie.8 134.% 217.3 411.8

FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del HCRA,
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CUADRT g b
INDICANORES DEL SECTOR EXTERND

H T GRADG DE COEF, DE PRECICS DE SERV.FINAR.
i 8D APERTURA  INFORY. INTERCAMBIG EXFORT.

1 ; base 1970=100

H HEY 2) (3! (4)

H 1958 § 20, 1% 147 8.7 -
| 1939 4 20,74 9.9% 95.3 -
H 1360 ¢ 19.2% 10,3 100,35 5,30
H 1961 1 16.7% 10,43 106.7 140.6%
H 1562 ¢ 19, 5% 16,32 99.4 3.9
' 1943 4 7.5 147.9 307
H 1964 | 3,91 118.8 1.3
: 1965} 5,60 109,27 (.07
' 1966 1 2.2 §.21 108.8 14,05
H 1967 | 14,05 6,2 11 13.21
' 1968 ) 12.8% 5,97 105.9 1
H 1969 | 13,91 6.9 108.4 13.6%
H 1970 18,27 9.¢% 100.0 12.5%
H 1971 4 17.5% 9.5 109.%9 18,7%
B 1972 % 16,61 8.6% 123.2 17.72%
i 1973 4 16.3% 7.7% 146.7 12.1%
| 1974 ¢ 16,61 8.4% 127.7 8.5
| 1975 16,21 9.0% 102,4 14,52
H 1576 4 16.4% 6.7 78.7 12,63
' 1877 ¢ 17.64 8.4 82,7 10,24
H 1978 § 20.4% 7.3% 7.7 1.4
H 1979 4 3.0 10,71 7.2 11,81
: 1980 | 25, 4% 14,41 39.1 19.1%
H 1781 ¢ 25,00 12,7% 82.2 35.71
| 1987 | 18.0% 7.4% 79.0 H1.9%
J 1983 1 16,47 6,04 81.0 69.0%
H 1984 | 1617 5.8% 9.4 70,52
' 1985 ¢ 16,28 f b4 17.4 63,24
i 1986 | 15,04 b.1% 731 b4, 4%
H 1987 15,07 7.2% 63,6 70,30
' 1928 | 17,481 6.5 £6.9 56.9%
H 1987 ¢ 16,74 S.1% 0.8 67,13
H 1950 ¢ 19,18 4.08% 63.4 80,27
i 1991 % 21,81 B.7% 64,7 37,55

{1) Export. més Import. cobre PRl a precics de nercada,
(2) Importaciones sobre PRI a precics de mercado,
FUENTE: (1}, (2} v (4} £laboracidn propia en base a
datos del ECRA v Tonsejo Téenico de lnversiones.
Anuarios £986, 1989 y 1991,
{3) FIDE,
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CURORD No 7

BALANCE DE FABDS

(en nillones de délares)

H | CUENTA CORRIENTE CUENTA  ERRORES  VARIAC. !
! ! Y RESERVAS |
¢ARO HERCAMNCIAS SERVICICS TRARSF, CAPITAL  OMISIONES  INTER. ;
' Vo T0TAL total Exp. impert total Reales Finan,  UNILAT, H
A |
©o1958 -238.7 0 9959 12ILb 1,6 -78.9 =53 109.7  -15.9 ;
Vs 17,06 10006 79834 165 -18.3 -3.2 60,2 -4 ;
Vo190 -170,0 7.7 12493 13,9 -4} -4 474,90 -2.9 !
H 13 -496,2 4.0 13603 8.1 -93.9 -12,7 235.9 ~2.2 )
Vo198 -190.8 12160 1354.5 8.7 -13.2 -4.8 231 -b.b H
voO19eE ) 38,8 13655 980.7 i -16h9 -0.2 139.4 6.8 H
LT 33500 1ALe.E 10774 -34.4 -242.8 -2.3 -21.1 Ly |
F LT 295,04 14880 1193 12,8 -4t -12.4 32, 1.0 !
HE ST I 468,72 18932 113 -p2.1  ~181.1 ~3.2 -182.0 -18.4 ~4.7 1
LY 69,0 14445 10955 -72.2 -4 =0 178.8 -2 479.8 |
Vo198 198.7  1367.9  Li89.2 ~38,2 -20%,1 -4.0 3165 -b.2 57,300
HI T B 36,0 14121 19876.1 -38,9 -9, -4,3 26R,0 ~0.8 -209.9 !
Vo 7.0 17752 169 -12.3 -222.9 =32 188,46 5.1 185,09 ¢
HE LT B -127.7  1740.4  1BAR.1 -1.7  -285.9 -3 -367.6 17.8 ~384.6 4
HI S 36,4 19411 19047 78.3  -373.8 -4.0 -326.3 12.7 167.1 )
HEN G S 1030,7  3266.0 22353 £7.9  -394.4 10.7 ~169.0 -4.5 921,04
HED I E B 295.8  3930.7 6.9 1644 -335.3 0.0 92,3 283 i) PR
DOATE O -128406 0 985,02 2960.F 3944.% 125.6  -429.6 4.4 ~112.3 -1.0 =790
V1976 1 b49.b BRILL 39M6L 3O3R0 280,5  -492.5 18.5 -1400.4  -192.2 1192.4 3
Y1977 0 17899 1490.3  5eRLLE 41AL.S 3468 -87B.5 33 1539.0  -97.4 2226,5% |
PO1978 ) IRI3.6 2965.8 4399.5 3837 -99.8  -AR0.8 18.4 2835.3 3.3 1798.4 )
V1979 ¢ M9.5  I11L,0 TBLLLG AT00.0 -736.5  -898.6  BIB. 35,0 4605.4  197.9 4442.4 ¢
Vo198 -8689.6 24786 8028.4 L0300,0  -2247.6  -745,3 -1502.3 9.4 2880.1 4234 -2796.,1 )
VOLTBL L -AT0L T 260 AN R0 -4393.3 6836 -3A99.T -22.4 1843.9  -201.9 ~3806.5 |
11982 | -23WT,7 0 22B4.8  7823.7 5336 86760 42,5 -4718.5 3.5 -6754.9  -397.3 ~b8.1 |
VOYIRI ) -2420.6 333200 78360 45150 -B772,0  -365.00 -5407.0 15,4 -3851.0  -363.8 283.7 |
vo1984 ) -239LL00 3R22.0  BEA7.0 438,00 -39L6.00 -204.0 -ETEZLG 3.0 -1979.F7 -8 264,8 |
,1983 ) -953.9  4%R2.0 B3940 3BM4.0  -BR3AL0 -231.0 -5305.0 [tH} -1620.2  -189.4 24931 4
v 1986 1 -2R37.0  2129,0  6852.0  4727.¢ 49,2 -S7%.0 -4485.2 2.2 2298.0 8.0 -814.0 |
V1987 -337.00 BALLD 63A0.0 SRIS.O -4R7Q.0 -3BR.0 -44B5.¢ -8.0 076,00 -232.0 ~1274.6 )
V1788 4 -IR30L0 320,00 91380 §322.0 -B450.00 -Z80.0 -§200.0 0.9 447.0 -50L0 196040 1
o 1989 ) -130B.0 B37LL00 973.000 4202,0  -he87.00 -265.0 -4422.0 2,0 -M39.00 -42.0 -678%.0 |
©o1390 1 1789.0 BZ75.0 12354.0  4079,%  -b5ST.00 -354.0 -6203.0 7L -1329.¢ 209.0 879.0 )
V19948 0 -950.0 4000,0 12000.0  B000,0  -4950.0  -450,0 -4500.0 Q.0 19501 0.0 1000.¢ )
! Frovectado

FUENTE: Elaboracitn propia en bhsse a datos de Consejo Técnico de Inversiones {Vs. nimeros).
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CUADRG No B
DEUDA EXTERHA ¥ RESERVAS
{en millones de délares)

H DEUDA EXTERNA RESERVAS  GERVICIOS |
A0 BRUTAS  FINANCIEROS!

t PUBLICA PRIVADA  TOTAL :

) '
1950 | sid sid s/d s/d s/d )
1959 ¢ s/d s/d 5/d s/d s/d |
1760 1 2001 20 252 7283 7.0 1
1961 ! 275 566 2784 §27.0 101.9 4
1762 | 2149 485 2834 222.% 72.0 %
1963 ) Ry 503 2830 37%.3 68.4 }
17964 3 03 11173 2914 272.¢ 102.7 !
1965 | 1966 684 2650 3%.3 89.2 1
1966 ) 1359 704 2663 295.6 2224 ¢
1967 | 1999 445 2644 776.4 194.0 ¢
1968 | 17% 1041 2803 8837 205,01 ¢
1969 | 1996 1234 3230 §73.8 29,0
13970} 2183 1732 7 7%8.8 222.9 |
1971 ) 2527 1399 4523 374.2 2559 1
1972 | 346 7036 5092 541.3 3336
1973 4 336 1670 4986 1,862.3 394.9 %
1974 3878 163 518 1,410 fRAPR
1973 ) 4931 3144 8083 619.9 129.6 |
1876 | 664 3090 9738 181.3 492.5 |
1977 ) 8127 3634 t7el 1,038.8 578.% |
1978 | 43 4240 13663 6,037.2 7110 4
1979 & 9962 907t 19034 10,479%.8 520.0 1}
1980 14459 12703 27162 67430 % 1,532.0%
1981 |} 20024 15647 3670 3,222.0 4 3,268.0 )
1582 | 29616 14099 43625 2.507.0 & 4,720.0 |
1983 § 33176 13360 45536 2,471.0 ¢ 5,408,0 |
1984 | 35527 10644 46178 2.632,0 ¢ 5,712.0 )
1985 | 40868 BiE 47326 4,B0L.0 & 5,304.0 ¢
1986 | 44726 689 51422 3,207.0 & 4,816.0 1
1987 § 51793 £531 328 30080 1 4,485.0 )
1988 ! 53489 4981 Bi70 3.837.7 8 5,200.0 ¢
1989 ¢ 84000 5000 60006 2,928,6 &k 6,422.0 )
19%0 | 55973 000 60973 4,000,018 &,203.0 |
1991} 53500 6000 37500 8,900.0 & 4,500.0 |

(%) Corresponde tenencias de orp, divisas libres, colocaciones
realizables en divicas, las var.netac en los convenios de pago
y otres cred.sobre el exterior, la posici6n de reserva con el
FHE v los DEB.

FUERTE: Consejo Técnico de Invercipmes. Anuario 1991.
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CUADRO Np 9
TASA DE INTERES REAL, AGREGADOS MONETARIOS E INFLACION

TASA DE INTERES REAL AGREBADDS MONETARIOS INFLACION

' y '
H H ¢
i+ {efectiva menzual, en X} | { en % del PRI } H ITRC IfFH
ARG ) ACTIVA PASIVA, T ovar, 4 var, %
t libre regul.  libre regul, | Mt H2 H3 il K3 | anual eg. men anual eg. men
t 1 1
1958 ¢ s/ s/ s/ s/ 224 9.8 9.8 9.8 9.8 36 23 3.8 .3
1959 4 -4.9 =324 16,5 209 20,9 20.9 20.9 0 11L6 0 6.4 1339 7.3
1960 4 0.8 -0.9 1 169 B zhe 20,6 I 3L 23 15G 0 L2
19 -1,3 -0,7 0 169 22,2 22,2 2.2 2.7} 187 Lb o B2 W7
1962 -1.9 =140} 1800 2000 20010 2001 20000 26000 2000 FLA L2
1963 ~0,5 -0.8 7 13,9 198 19.8 9.8 £9.8 1 260 2.0 288 2.1
1968 ) -0.1 -0.4 0 139 2006 2006 2006 20,67 221 L7 26T 240
765 -0.8 -7 1320 20000 20000 20,00 20,0 286 2,1 238 1.8
1966} 0.4 ~5,2 0 1A 2003 2003 203 2003 MY 23 137 LG
1367 v 6.l <03 Lo 13 0 2.9 209 2.9 5.2 2.1 25,7 L
968 v 0.9 L0 0.4 7 180 27 237 37 87 k2 L3 %4 0B
99 v Lo 0 0.6 ¢ IL& 26,0 26,0 26,0 26,0 7.6 06 60 0B
1970 ) -0F -0.7 -8 0 M7 267 283 257 A3 1Le LE Wt L
971 0 -LE 1.9 -1, 0 12,8 22,5 22,8 2.8 22,50 7 6 W6 4.8
1972 ¢ -2.7 -2.8 -2.4 0 1609 19,7 2L 206 2060 WS 1Y TR A9
1973 0 -4 0.4 L4 4Ly 188 22,0 220 2200 603 4000 B0E 33
w08 ~07 -1.4 1 14,0 256 28,3 283 B3 43 L8 20,0 LS
1975 % -9.7 ~9.9 0 7.4 W 172 7.2 7.2 188 9.4 1925 9.4
1976 4 -57.4 R 2 S O SO ¥: 0 S 10 S <P QR L Y -V S 1 4 S N {9
1977 ) -14.3 Vb f00 18,8 18,8 18,8 1760 8.8 1499 7.9
978 1 0.9 -1.3 Vo T 26 266 2006 0 7R BB 1460 TR
1979 1 @l -9 PoEb 68 22,0 22,0 2.0 1 6898 B3 1493 1.9
980 0 1.9 -0,4 Vo2 T 240 .7 4.7 M8 60 75,4 4B
98 4 07 0.8 VoA 64 2405 254 20,4 0 1043 b0 1006 6.4
1982 1 -2.4 -2.6 to4T LT 1940 2007 2007 ) 1648 529620 1.2
1983 1 38 -L.8 =307 38 104 104 156 1L G 13,2 3A0.9 136
f984 ¢+ 43 -2 0% -0 3 B3 %S (A7 1407 ) 267 IR0 S750 173
985 0 e -2,20 0.4 -2.2% 47 4% 12 15,00 15,30 672,27 18,6 6629 185
198 1 1.4 -05 0.6 -0} 48 12,0 18,7 18,8 1897 90,1 RE 839 4.2
i987 1 L6 L8 0.7 AT A B O A ¥ IS V5 A .3 P S O B V¥ S B
1988 1 -0,3 0.0 LY R4 159 15T LRSS IR ML 3Le 149
8y 52 0.2 vOoRE 44 140 14,7 14,7 (493,01 8.6 33864 9.6
9% ¢+ LB -0.3 V2. 44 RZ KD A2 NN 2.9 784 20!
1991 ) 2.3 -0.8 V38 R0 b7 67 670 BRL 52 b 3.8

FUENTE: Elaboracién propia en base a datos de BCRA, Carta Lconéaica (ve. ntteeros) e INDEC.
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CUADRD Ng 10
PRRTICIFACION DE LOS SUELDOS Y SALARIOS EN EL INGRESD.
HEDICIONES ALTERNATIVAS.

| % en el PRI Lenel |
H Ing.Nacicnal}
H FIDE LLACH ¥  SRARRA  MODECORA RECCARIA Y ¢
: SANCHEL  MITRE ORSATTL
; i
H '
1 (1) (2 (3) (4 {3) ¢
) .
L1970 43 43 44 H 45
HERL I 43 LM a8 42 4
V1872 40 44 44 37 4
Vo1 43 43 47 38 44 )
1] 45 45 13 30 45 4
vo197% 43 43 15 4 0!
v 1978 30 28 33 23 25
V1977 28 2 bl 22 26
V1978 2 30 3 24 k&
Vo 3 32 8 25 i
11980 3 37 41 29 9
to1981 33 32 45 27 38
I §1:7) 22 3t 22 24 ¢
H &K 29 26 34
V1384 36 2 40
( 198% 32 25 38
HS ¥:1 35 2 44 |
;1987 I3 21 3
V1988 29 24 320
P19y 24 28 )

FUENTE: Columnas (1), (2), {3) y (5) RBeccaria L.{1991}: "Distri-
bucidn del ingreso en la Argentima: "Explorando Io sucedido desde
nediados de los setenta®.

CoJumna (4) Ruby D, Hernandez {1989}: "Hodelo Hacroeconométrico
para 1a Rep, Argentina”. Fac, Ce. Econ, UNLP.
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