MAS ALLA DE LA SUSTITUCION
DE IMPORTACIONES:
EL CASO DE LA ARGENTINA

Juan Carlos de Pablo*

La historia econémica de la Argentina desde 1930, pero especialmente
desde 1943, deberia ser lectura obligatoria para los planificadores de los
paises que estan comenzando su industrializacién. Es un ejemplo dramatico
de los peligros que surgen en el proceso de desarrollo cuando se ignora el
equilibrio que existe entre la producclon de exportables, importables, y
bienes internos. En una economia con un severo estrangulamiento externo,
ni siquiera una tasa de ahorro del 20 % producira crecimiento rapido, tal
como lo muestra la experiencia de la Argentina. En estas condiciones, la
transformacién de los planes de ahorro en maquinaria y equipo tangible
resulta dificultosa ... La leccién mas irénica de la experiencia argentina
de posguerra es que si hubiera habido menos discriminacién contra las
exportaciones, la expansion industrial hubiera resultado superior a la efec-
tivamente registrada.**

Al igual que muchos otros paises de 1a América Latina y de otros continen-
tes, la Argentina enfrenta, desde el punto de vista de sus posibilidades de
crecimiento sostenido y relativamente independiente, un gran desafio du-
rante la década de 1970. Dicho desafio consiste en terminar de disefiar,
pero sobre todo en llevar a la prictica en forma sistemética, una “nueva”
politica econémica: la que resulta Gptima como consecuencia de que el
pais sigui6, durante més de un par de décadas, una estrategia de desarro-
llo basada en la industrializacién sustitutiva de importaciones (1s1). Este
es el tema central de este ensayo.

Vale la pena subrayar nuevamente la perspectiva con la cual se va a
enfocar la cuestién en el presente trabajo. La cita de Diaz Alejandro con
que encabezamos este ensayo resulta muy 1til para los planificadores de
otros paises en vias de desarrollo (més atrasados), y también es muy im.
portante para los historiadores econémicos de la Argentina; pero lamenta-
blemente no es hoy itil para los encargados de la politica de la Argentina.
Porque desde el punto de vista de la politica econémica de la Argentina, en
1976, el problema relevante es, como ya lo dijimos al final del pérrafo
anterior, encontrar y llevar a la practica la politica econémica més con-

* Profesor de Economia, Escuela de Administracién, Instituto para el Desarrollo en la Ar-
gentina (1pEA). Una versién inglesa fue publicada en World Development, febrero de 1977.
** (Carlos F. Diaz Alejandro, 1970, p. 138.
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veniente para un pais que ya transité por algunos tramos de la 1s1, es
decir, un pais donde como consecuencia de la 1sI existe hoy una estructura
productiva de caracteristicas bastante particulares, y tal como lo veremos
a través del desarrollo del presente ensayo, las diferencias entre las reco-
mendaciones de politica econémica que surgen de tal politica y las que
surgirian de la aplicacién de versiones ingenuas de la teorfa econémica
neoclésica, son muy significativas.!

El trabajo esta dividido en dos secciones: la primera analiza la 1s1 (su
origen, légica y justificacién histérica, y sobre todo se describe, aunque
en forma concisa, la estructura productiva resultante de aplicar durante
algunas décadas las reglas de juego tipicas de la 1s1 —la estructura pro-
ductiva que hoy existe). Por su parte, en la segunda seccién se bosqueja
la “nueva” politica econémica, destacando especialmente el nuevo papel
esencial que adquieren las exportaciones para asegurar —en un pais don-
de operé la 1s— un crecimiento rapido y relativamente independiente de
la economia.?

I. INDUSTRIALIZACION SUSTITUTIVA DE IMPORTACIONES®

a) Origen

Habia una vez un pafs que exportaba productos primarios e importaba
toda clase de bienes industriales. Cierto dia cambiaron los gustos del resto
del mundo, lo cual produjo una disminucién de las exportaciones en el
pais en cuestion. Por consiguiente, no se pudo continuar con la importa-
cién de productos industriales, pero como los habitantes no querfan re-
nunciar al consumo de dichos productos decidieron producirlos ellos mis-
mos. Y fue entonces que en dicho pais surgié el sector industrial.

" Esta descripcién de la 1s1, tan popular en el pasado, muy poco tiene
que ver con la realidad (incluso no es cierta ni como “versién estilizada”
de la realidad). Porque, como bien se ha sefialado, ;con que maqumanas
—necesariamente importadas, ya que por definicién el pafs es agrario—

1-Muchos lectores pensarin que en rigor no existe alguna diferencia entre las recomenda-
ciones de politica econémica que efectuaremos en este ensayo, y las que surgirian de una “co-
rrecta” versién de la teoria neocldsica. Es muy posible que asi sea; el comentario incluido en
el texto se basa en las versiones de la teoria neocldsica’ que los “ortodoxos” (en la Argentina al
menos) utilizan para efectuar recomendaciones de politica econémica.

2 Por entendibles razones de ventaja comparativa, en lo que respecta a bibliografia concen-
traremos los esfuerzos en los ensayos locales.

8 Al escribir esta seccién he hecho abundante uso de las ideas contenidas en Ferrer (1963),

Diaz Alejandro (1970), Félix (1970), Vazquez Presedo (1971), Villanueva (1972), Di Tella
(1973), Diamand (1973), Brodersohn (1973) y Mallon y Sourrouille (1975).
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se comenzaron a producir los bienes industriales que antes se importa-
ban?; y si dichas maquinarias no existian, jcémo es posible pensar que
la industrializacién comenzé como consecuencia de la crisis de 1930, es
decir, a rajz de una crisis de balanza de pagos? Es obvio que si en estas
condiciones aument6 la produccién industrial es porque existia previamen-
te una cierta capacidad de produccién dentro del propio sector; es decir,
existia previamente el propio sector industrial. De hecho, en el caso ar-
gentino, el proceso de industrializacién arranca de bastante antes de la
década de 1930 y, vale la pena hacerlo notar, estuvo originalmente aso-
ciado con la sustitucién de exportaciones a través, principalmente, del
desarrollo de las industrias frigorificas y de molinos harineros.

Gran parte del equivoco se aclara cuando se observa que en la biblio-
grafia econémica el término sustitucién de importaciones se utiliza en un
par de sentidos diferentes, a saber: cambio en la composicién de las im-
portaciones y reduccién en la relacién importaciones-nivel de actividad
econémica. De acuerdo con la primera definicién, el proceso de sustitu-
cién de importaciones nacié con el pais y durara hasta el Dia del Juicio
Final (y nadie sostiene seriamente que el proceso de sustitucién de impor-
taciones estd agotado en este sentido).* El proceso de sustitucién de impor-
taciones de acuerdo a la segunda definicién se ilustra en la grafica 1.

La grafica 1 presenta el coeficiente global de importacién (la relacién
entre las importaciones totales y el producto total) desde el principio
del corriente siglo. Segin la segunda de las definiciones de sustitucién
de importaciones que acabamos de mencionar, la 1s1 en la Argentina ter-

4 Al respecto es interesante notar que en la Argentina, especialmente en el case de ciertos
productos quimicos, desde hace algunos afios se estd produciendo un proceso de des-sustitucién
de importaciones, porque como en aquellos sectores donde se produjo la sustitucién de importa-
ciones el ritmo de inversidn no es suficiente para abastecer el crecimiento de la demanda in-
terna, se estan importando productos que hace ya muchos afios se habjan dejado de importar
(en algunos casos la participacién de las importaciones dentro de la oferta total de dichos pro-
ductos alcanza al 25 %). El punto se ilustra en la siguiente grafica.
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Grarica 1. Coeficiente de comercio exterior

miné en algiin momento de la década del cuarenta, es decir, antes de que
la Comisién Econémica para la América Latina (CEPAL) comenzara a
hablar de la 1s1 en la América Latina.® Pregunta: ;cuindo comenzé la

5 Nétese que el hecho de que el proceso de sustitucién de importaciones a nivel del coefi-

ciente agregado haya finalizado durante la década de 1940 no es inconsistente con el hecho de
que a nivel de sector haya continuado de ahi en més, si simultineamente con ello se produjo
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1S en la Argentina? Segin Mallon y Sourrouille (1975) cualquiera que
sea la definicién que se utilice, el periodo 1930-1950 es uno de “fuerte
sustitucién de importaciones”, aunque la grafica 1 sefiala que, en todo caso,
dicho periodo es parte de otro que comenzé con la primera Guerra Mun-
dial (el promedio del coeficiente de importacién del periodo 1900-1914
fue del 29.4 %, mientras que el promedio correspondiente al periodo
1919-1929 alcanzé al 23.8 %). La fecha precisa de iniciacién de la 1s1
en la Argentina es dificil de conocer de acuerdo con la definicién que
acabamos de utilizar, ya que para ello se necesitaria disponer del valor
del coeficiente global de importacién durante las Gltimas décadas del si-
glo x1x, un dato lamentablemente inexistente.

El instrumento fundamental de politica econémica de la industrializa-
cién es el establecimiento de tarifas de importacién. Al respecto es intere-
sante notar que la bibliografia neoclésica del comercio internacional ha
destacado que, desde el punto de vista del bienestar, las tarifas a la im-
portacién son un método de proteccién peor que los subsidios, porque
tienen un efecto consumo que se crea como consecuencia de la disparidad
existente para los habitantes del pais entre el precio privado y el costo
social de seguir importando el bien en cuestién, cosa que no ocurre en el
caso de los subsidios.” Pero desde el punto de vista histérico este argu-
mento no tiene mucha validez, ya que implicaria que el sector agropecua-
rio, por definicién el sector antes de la industrializacién del pais, se fi-
jaria un impuesto a si mismo para financiar a la naciente industria.’

b) Légica

La 1s1 se basa en lo que, en términos generales, podriamos denominar
“pesimismo exportador” (un concepto que, tal como se verid de inmedia-
to, es mas general que el llamado “pesimismo de las elasticidades™).
Esto significa que los factores exdgenos que actiian sobre las exportacio-
nes (el cambio en los gustos del resto del mundo, la elevacién en el nivel

un cambio en la composicion de la demanda en favor de sectores mds intensivos en importacio-
nes (hecho que bien podriamos denominar “efecto Stolper-Samuelson” [1941]).

¢ El argumento de la industria infantil es, en principio, un argumento en favor de la pro-
teccidn; y hasta en ausencia de alternativas es un argumento en favor del establecimiento de
tarifas de importacién. De manera que en general el {inico argumento en favor de las tarifas de
importacién es el de la tarifa dptima.

7 Alguien podria sostener que este razonamiento implica, en cierta manera, la existencia de
alguna clase de ilusién por parte del sector agropecuario. En rigor tiene que ver con la existen-
cia de requerimientos diferenciales de poder politico para la aplicacién de un instrumento de
politica econémica en ambos casos (el Estado aumenta sus ingresos con una tarifa no prohibi-
tiva, mientras que eleva sus erogaciones con un subsidio).



56 EL TRIMESTRE ECONOMICO

del ingreso del resto del mundo, etcétera) implican un crecimiento del
valor en moneda extranjera de las exportaciones que resulta ser insufi-
ciente para financiar las importaciones que se necesitan para que la eco-
nomia crezca ocupando totalmente los factores productivos, y que los es-
fuerzos por modificar tal estado de cosas a través de politicas comerciales
fracasan por el ya referido “pesimismo de las elasticidades™.

De la balanza de pagos vista como identidad surge claramente que,
si las exportaciones son un dato, existen solamente dos caminos para fi-
nanciar un aumento de las importaciones: la reduccién en las reservas
internacionales y el aumento en el endeudamiento externo neto del pais.
La primera alternativa es claramente transitoria, pues dura mientras exis-
ten reservas internacionales, mientras que la segunda también es transito-
ria en el sentido de que la politica de endeudamiento externo desligada
de una politica comercial no puede continuar indefinidamente. De mane-
ra que en estas condiciones no es posible aumentar el nivel de las impor-
taciones; pero si es posible elevar el nivel de actividad econémica si, para
un nivel dado del ingreso, disminuyen los requerimientos de importacién.
Esta Gltima es la estrategia de la 1s1.°

¢) Resultado

Seglin acabamos de ver, en condiciones de mantenimiento de los ni-
veles de deuda externa y de reservas internacionales la tasa de crecimiento
del producto puede superar a la tasa de crecimiento de las exportaciones
mientras disminuya el coeficiente global de importaciones. Pregunta: ;qué
ocurre mientras este proceso evoluciona y, sobre todo, qué pasa luego de
que este proceso se agota? Que surge una estructura econémica particu-
lar, que Diamand (1973) ha bautizado con el nombre de estructura pro-
ductiva desequilibrada (EPD).

Cuando un pais tiene una EPD, entonces tanto el nivel de actividad
econémica como la tasa de crecimiento de la economia estdn determinados
por la situacién del sector externo (lo cual, analizado en términos cicli-

8 En simbolos:

(1) M=XAR+AE, y

2) M=nmY

de modo que:

8) Y=1/m(X+AR+AE)
donde: M = importaciones; X — exportaciones; R == reservas internacionales; E = endeudamien-
to externo neto del pais; m = propensién marginal a importar y ¥ =nivel de actividad eco-
némica. La 18I consiste en reducir m a lo largo del tiempo.



SUSTITUCION DE IMPORTACIONES 57

cos, da lugar a la denominada politica de “marchas y contramarchas”, es
decir, que los procesos de reactivacién de la economia se detienen, debi-
do a problemas de balanza de pagos, antes de que las dotaciones existentes
de capital y trabajo se puedan emplear en forma plena). El caso de la
determinacién del nivel de actividad econémica de una economia que tie-
ne una EPD, en términos del conocido diagrama 1s-LM, se estudia con ayu-
da de la grafica 2.°
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GRAFICA 2

La gréfica 2 incluye dos diagramas con el fin de subrayar la diferen-
cia que produce la existencia de movimientos internacionales de capital a
corto plazo (la grifica de la izquierda representa el equilibrio de la eco-
nomia en ausencia de dichos movimientos, mientras que la de la derecha
los incorpora). En ambos casos en la abscisa se mide el nivel de actividad
econémica, mientras que en la ordenada aparece la tasa de interés.

Sobre el supuesto de que el lector conoce la derivacién de las curvas
que representan el equilibrio parcial de los mercados internos (derivacién
que en todo caso se puede consultar en cualquier texto de macroecono-
mia), de inmediato presentaremos la derivacién de la curva que repre-
senta el equilibrio parcial del sector externo.

En ausencia de movimiento internacional de capitales el equilibrio de
la balanza de pagos viene dado por la igualdad entre importaciones y ex-

9 La versién algebraica de la grafica 2 se presenta en el cuadro que aparece en la pagina
siguiente.



Condicién de equilibrio parcial de cada uno de los mercados
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Nora: Los simbolos son los usuales (ejemplo: M para dinero), con los siguientes agregados: J = tipo de
cambio nominal (definido como “pesos por doélar”), H = importaciones en moneda nacional y R = ingreso

neto de capital extranjero, en moneda extranjera.
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portaciones. El modelo supone que el valor en moneda extranjera de las
importaciones es exclusivamente una funcién creciente del nivel de acti-
vidad econémica, que el valor en moneda extranjera de las exportaciones
es una funcién creciente del valor del tipo de cambio en términos reales
y que —por razones que discutiremos en la préxima seccién de este tra-
bajo— el tipo de cambio es fijo en términos reales.’® En estas condiciones
el equilibrio parcial del sector externo viene dado por una dnica recta
vertical, que por simetria con el diagrama 1s-LM, que corresponde al caso
de economia cerrada, la denominaremos curva XH;™ y en el contexto de
la EPD se supone que, definiendo al tipo de cambio como *“pesos por dé-
lar”, el tipo de cambio ha sido fijado en términos reales en un nivel in-
ferior al que permitiria lograr el pleno empleo de la economia (es por eso
que la curva XH es una vertical ubicada a la izquierda de la recta verti-
cal punteada, que sefiala en términos de ingreso real el equilibrio parcial
de los mercados de los factores).

Por su parte en presencia de movimiento internacional de capitales el
equilibrio de la balanza de pagos incluye el movimiento neto de capitales
a corto plazo. Siguiendo a Mundell (1968) aqui se supone que la corrien-
te neta de capital internacional a corto plazo es funcién de la diferencia
entre la tasa de interés interna y la internacional.’” En estas condiciones
el equilibrio parcial lel sector externo, indicado por la curva XHR, viene
dado por una curva de pendiente positiva porque una mayor tasa de in-
terés interna, al provocar un superévit en la cuenta de capital de la ba-
lanza de pagos, permite equilibrar a ésta mediante un déficit en la cuenta
corriente de dicha balanza; es decir, permite aumentar el nivel de las
importaciones por sobre el de las exportaciones. Y en las EPD un aumento
en la capacidad para importar trae aparejado autométicamente un incre-
mento en el nivel de la actividad econémica.

La grafica 2 muestra que desde el punto de vista del equilibrio existe
poca diferencia tanto si se permite o no el movimiento internacional de
capitales. En otros términos, la existencia de un tipo de cambio real dife-

10 Eg hien sabido que a lo sumo los gobiernos manejan el valor nominal de las variables
(cantidad nominal de dinero, gasto ptblico, tipo de cambio, etcétera). El supuesto de tipo de
cambio real rigido surge de la imposibilidad por parte del gobierno de modificar el tipo de cam-
bio real cambiando el valor del tipo de cambio nominal.

11 Una derivacién detallada de las curvas que representan el equilibrio parcial del sector
externo seglin distintos supuestos de las funciones de importacién y de exportacién puede en-
contrarse en un trabajo anterior (ver De Pablo, 1976). El resto de la presente accién se basa
fundamentalmente en el trabajo que se acaba de mencionar.

12 Como las EPD son tipicamente paises pequefios desde el punto de vista de los mercados

financieros mundiales, la diferencia entre ambas tasas de interés es exclusivamente una funcién
del nivel de la tasa de interés interna.
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rente del que se requeriria desde el punto de vista de la plena utilizacién
de la dotacién existente de los factores productivos, implica la existen-
cia de desempleo (nétese que en ambos casos estamos trabajando en una
economia clésica diferente), desempleo que no puede eliminarse automa-
ticamente por la presencia de movimiento internacional de capitales.*

La existencia de desempleo plantea un problema de politica econémi-
ca, lo cual, en términos del modelo y suponiendo que éste es estable, plan-
tea un ejercicio de estitica comparativa. Pues bien, de la grifica 2 surge
claramente que desde el punto de vista de la estitica comparativa los
casos de ausencia y existencia de movimiento internacional de capitales
son por completo diferentes. Porque mientras el diagrama de la derecha
(lo que podriamos denominar el “enfoque Mundell” del problema macro-
econémico en economias abiertas)™ sugiere que con politicas internas (mo-
netaria o fiscal, seglin la politica de tipo de cambio que se lleve a cabo)™®
es posible reconciliar el pleno empleo con el equilibrio de la balanza de
pagos (en términos de la gréafica 2, la politica fiscal provoca un desplaza-
miento hacia la derecha de la curva ISXH que si se lleva adelante en for-
ma apropiada puede desplazar el equilibrio de la economia hacia el pun-
to B'); el diagrama de la izquierda dice que para elevar el nivel de acti-
vidad econémica y de esa manera eliminar el desempleo, es imprescindi-
ble actuar directamente sobre el sector externo (en términos de la grafi-
ca 2, es preciso desplazar hacia la derecha la curva XH).

Segiin acabamos de ver, cuando se permite el movimiento internacio-
nal de capitales las recomendaciones de politica econémica son diferentes
de las que surgen en ausencia de dicho movimiento; ** pero en rigor en el
contexto de las EPD en el primer caso las recomendaciones de politica eco-

13 Ni aun en el caso extremo, es decir, en el de perfecta movilidad internacional de capitales,
el pleno empleo de la economia estd asegurado independientemente del tipo de cambio real
existente porque, por ejemplo, no hay ninguna seguridad de que en ausencia de medidas de
politica econémica el mercado de bienes esté en equilibrio de pleno empleo a la tasa de interés
mundial.

14 E] pensamiento de Mundell se encuentra explicado en un conjunto de articulos publicados
durante la década de 1960 y reunidos en Mundell (1968). El enfoque de Mundell representa
el “marco convencional” sobre el problema macroeconémico en economias abiertas en la nueva
generacion de libros de texto de macroeconomia.

15 Con mayor precisién el instrumento fiscal opera cuando el tipo de cambio es fijo mien-
tras que el monetario es efectivo cuando el tipo de cambio es flexible. Pero como bien puntua-
lizaron Aghevli y Borts (1973), esta dltima conclusién es falsa porque en el contexto de Mun-
dell si el tipo de cambio es flexible la economia alcanza automdticamente el equilibrio de pleno
empleo.

16 En rigor Mundell no dice que en sus modelos la desocupaciéon de la mano de obra no se
pueda eliminar mediante la politica comercial, pero este punto estd “tan implicito” en su ana-
lisis que en los hechos esto ni siquiera se menciona como alternativa de politica.
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némica no sélo son diferentes de las del segundo caso, sino que son peores.
Veamos por qué.

Los desequilibrios de pagos externos tipicos de las EPD son sistemdti-
cos y no transitorios, en el sentido de que no se corrigen automaticamente
en ausencia de medidas de politica econémica. Por consiguiente, solamen-
te en el cortisimo plazo (“diez minutos” en la Argentina de nuestros dias)
la reduccién de las reservas internacionales, el aumento en el endeuda-
miento externo y la promocién de las exportaciones (la reduccién en el
coeficiente de importacién se descarta porque por definicién en la EPD esta
estrategia ya estd agotada) se pueden considerar, como lo sugiere implici-
tamente el anélisis de Mundell, como sustitutos equivalentes, ya que las
reservas internacionales se utilizan mientras existen.y el caricter acumula-
tivo de cualquier estrategia basada en el endeudamiento externo lo con-
vierte, en definitiva, en una “no solucién”.’” Al respecto es importante
destacar que muchas de las vicisitudes econémicas de las EPD han surgido
del hecho de querer enfrentar la evolucién econémica en general, y la
evolucién del sector externo en particular, segin los modelos de aquellos
paises donde el sector externo no resulta ser una restriccién sistemética
al nivel y a la tasa de crecimiento de la economia, donde las reservas in-
ternacionales constituyen un porcentaje importante del volumen del co-
mercio y de las transacciones financieras, donde los desequilibrios de pa-
gos son de naturaleza transitoria, etcétera; en una palabra, paises donde
los problemas del sector externo son en definitiva problemas sectoriales.®

17 E] enfoque de Mundell ya fue criticado con anterioridad pero en sentidos distintos. Asi,
a partir del trabajo precursor de Mc Kinnon (1968) y Floyd (1969) se piensa que la funcién
movimiento internacional de capitales es un solo movimiento y no una corriente, de manera que
en estas condiciones el financiamiento de un déficit continuo en la cuenta corriente de la ba-
lanza de pagos (una corriente) requeriria aumentos sisternaticos en la diferencial de tasas de
interés. Por su parte Willett y Forte (1969) destacaron el hecho de que en un pais que tiene
inversiones extranjeras dentro de sus fronteras un aumento en la tasa de interés interna no
necesariamente mejora la situacién de la balanza de pagos, pues automdticamente eleva el
egreso de.fondos por aumento del déficit de la cuenta de servicios financieros.

La critica a Mundell que se desarrolla en este trabajo es, en cierto sentido, la contraria a
la sugerida por Mc Kinnon y Floyd, es decir, que segin se explica en este trabajo el verdadero
problema de las EPD no estd en la imposibilidad, por parte de los encargados de la politica,
de conseguir fondos en el exterior para equilibrar las balanzas de pagos, sino mas bien en que
en la medida en que lo pueden hacer, ellos dejan de lado “por el momento” la politica comer-
cial como solucién al problema del sector externo. Una versién detallada de esta critica al
enfoque de Mundell puede encontrarse en un trabajo anterior (véase De Pablo, 1976).

18 En la bibliografia econdmica “reservas’, “deuda externa” y “exportaciones” se mencionan
como alternativas para enfrentar el problema del sector externo; pero en la practica los en-
cargados de la politica plantean dicho problema cuando las reservas ya estan agotadas y cuan-
do el aumento de la deuda externa, aunque todavia posible, estd atado a restricciones de poli-
tica econémica interna (por ejemplo: un acuerdo de stand-by con el Fondo Monetario Interna-
cional).
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En resumen, la industrializacién sustitutiva de importaciones desem-
bocé en la estructura productiva desequilibrada, es decir, dio lugar a la
aparicién de una economia donde el nivel y la tasa de crecimiento de la ac-
tividad econémica interna dependen esencialmente de lo que ocurre en
el sector externo en forma tal que toda politica de expansién se ve frus-
trada por desequilibrios sistemdticos de la balanza comercial antes de lo-
grarse el pleno empleo de las dotaciones de factores productivos. En estas
condiciones la politica de endeudamiento externo™ no es un sustituto equi-
valente de la politica comercial, sino que esta tltima aparece como la
inica politica adecuada para eliminar la desocupacién y elevar la tasa de
crecimiento de la economia sin comprometer el margen de maniobra fu-
turo del pais.” Pero, gen qué consiste la politica comercial en el contexto
de una estructura productiva desequilibrada en general y en la Argenti-
na de 1976 en particular? La contestacién a esta pregunta merece una
seccién especial, la siguiente, del presente trabajo.

II. EL NUEVO PAPEL DE LAS EXPORTACIONES™

En su acepcién corriente la politica comercial engloba a la politica de
sustitucién de importaciones (entendiendo a dicha politica segin la segun-
da de las definiciones planteadas en la seccién anterior de este trabajo,
esto es, aquella que busca disminuir el coeficiente global de importacio-
nes) y la politica de promocién de exportaciones; o, en términos de
instrumentos de politica econémica, aquella que se ocupa de la devalua-

19 Si bien la discusion diagramaética se ha desenvuelto dentro del contexto de los modelos
de corto (y cortisimo) plazo, la critica a la politica de endeudamiento externo se puede hacer
extensiva a la politica de inversiones extranjeras directas. La actitud que adopte un pais con
referencia a las inversiones extranjeras directas es uno de los condicionantes mas importantes
dentro de su proceso de desarrello pero el correspondiente analisis excede completamente el
objetivo del presente trabajo; aqui lo que interesa destacar es que en las EPp el pais receptor se
encuentra en las peores (por ser las mas débiles) condiciones para discutir los términos en que
se incorporarin las inversiones extranjeras, ya que éstas tienen en su poder el elemento que
més escasea en las EpD: las divisas. Desde este punto de vista la recomendacién basica seria
solucionar el problema del sector externo antes de comenzar a discutir la politica de inversio-
nes extranjeras, pues lograr dicha solucién a través de las inversiones extranjeras puede llegar
a ser muy costoso en términos econdmicos.

20 En el contexto de la teoria macroeconémica de corto plazo los tlinicos autores que hasta
la fecha han sugerido la necesidad de aplicar la politica comercial para la eliminacién de la
desocupacién son Shaw (1967), Schydlowsky (1971) y Tower (1973).

Es interesante notar que aun en un contexto de largo plazo como es el planteo original de
los modelos de 2 brechas (véase Chenery y Strout, 1966) la idea es utilizar la ayuda y no la
politica comercial para la resolucién del problema del sector externo.

21 Al escribir esta seccién he hecho abundante uso de las ideas contenidas en los trabajos de
Diamand (1973), Berlinski y Schydlowsky (1975) y Balassa (1975).
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cién, las tarifas, los subsidios, las restricciones cuantitativas y las barreras
al comercio en general. Pero en el contexto de las EPD la primera politica
se considera agotada —agotada, repito, segiin la segunda aunque no nece-
sariamente segln la primera definicion—** de manera que el peso de la
politica comercial recae fundamentalmente en la de promocién de expor-
taciones.

En el modelo presentado en la seccién anterior de este trabajo hemos
supuesto que el valor en moneda extranjera de las exportaciones es un
dato, no porque alguna razén tecnolégica o fisica asi lo dispone, sino
porque la “variable” de la cual depende el valor de las exportaciones es
un dato. Més especificamente, hemos dicho que el valor en moneda ex-
tranjera de las exportaciones es una funcién creciente del tipo de cambio
en términos reales,” pero que existe la restriccién externa porque dicho
tipo de cambio (definido como “pesos por délar’) ha sido fijado en un
nivel inferior al que se requeriria desde el punto de vista de la compati-
bilizacién del sector externo como mercado aislado con el pleno empleo de
los recursos productivos existentes (o, en otros términos, porque el precio
sombra de las divisas supera al precio privado de las mismas).

Si existe una relacién directa entre el valor en moneda extranjera de
las exportaciones y el nivel del tipo de cambio en términos reales, enton-
ces pareceria que la recomendacién de politica econémica destinada a eli-
minar la restriccién externa y el correspondiente desempleo de la mano
de obra en las EPD es directa: todo lo que se necesita es devaluar el tipo de

22 FEn la Argentina el principal defensor de la politica de sustitucién de importaciones
como herramienta referida al futuro de la economia del pais es R. Frigerio, y de su anilisis
no resulta claro si él piensa en la primera o en la segunda de las definiciones mencionadas de
sustitucién de importaciones.

Con respecto a la nueva generacion de proyectos de sustitucién de importaciones (segiin la
primera definicién) cabe destacar la importancia que se le adjudica en los mismos al apro-
vechamiento de las economias de escala (el iltimo caso en la Argentina es el de una tnica fa-
brica de aluminio, cuyo nivel de produccién a pleno duplicaba el nivel de la demanda interna
en el momento de puesta en marcha de la planta). Este cambio absolutamente favorable debe
contrastarse con el caso de la industria automotriz, realizado a principios de la década de 1960,
donde se instalaron veintidés fabricas de autos, de las cuales todavia existen siete.

28 La teoria econdmica predice que el volumen fisico de la exportacién aumenta cuando
sube el tipo de cambio en términos reales, porque se incrementa el nivel de produccién interna
de bienes exportables y ademds porque disminuye el nivel de consumo interno de dichos bienes.
Pero si esto implica un correspondiente incremento en el valor en moneda extranjera de las
exportaciones depende de la elasticidad precio de la demanda de nuestras exportaciones. Es
razonable suponer que un incremento en el tipo de cambio real eleva el valor en moneda extran-
jera de las exportaciones en el caso argentino dada su condicién de pais pequefio en el comercio
internacional (segiin Diaz Alejandro, 1965, la carne es el fnico producto en el cual la Argen-
tina puede afectar el precio mundial modificando el volumen de exportacién).
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cambio tnico, es decir, elevar el nivel del tipo de cambio en términos
reales.*

En el caso argentino existe por lo menos una razén muy importante
para pensar que no es posible solucionar el problema de balanza de pa-
gos en los términos sugeridos en el parrafo anterior, es decir, a través de
una devaluacién estandar (por ejemplo: no compensada) del tipo de cam-
bio tnico. Al respecto conviene recordar que el instrumento de politica
econémica del gobierno es la modificacién del tipo de cambio en términos
nominales pero lo que afecta al valor en moneda extranjera de las expor-
taciones es el tipo de cambio en términos reales, de manera que lo que se
acaba de decir implica que en la Argentina no es posible modificar el
tipo de cambio en términos reales simplemente cambiando el tipo de
cambio en términos nominales (este es el sentido en el cual en la pri-
mera seccién de este trabajo se hablé de la existencia de un tipo de cambio
real ex6genamente dado). jPor qué ocurre esto? El aumento del tipo de
cambio real implica, entre otras cosas, una redistribucién del ingreso des-
de los consumidores internos hacia los productores de bienes exportables
que en parte se consumen en el mercado local. Ahora bien, en el caso
argentino la mayor parte de las exportaciones son alimentos (carne y
trigo), los cuales forman simultineamente una parte importante de la ca-
nasta familiar de los asalariados. Por consiguiente, en el caso argentino
la devaluacién estdndar implica una redistribucién de ingresos del sector
urbano al sector rural (y de los asalariados a los no asalariados), pero
como el poder estid ubicado en la Argentina en el sector urbano de la
economia, este efecto de la devaluacién que empeora la situacién del sec-
tor urbano lleva a la neutralizacién de la devaluacién, es decir, a que el
tipo de cambio en términos reales no pueda ser modificado excepto du-
rante algunas pocas semanas.”

24 En la anterior nota de pie de pdgina aludimos a la posibilidad de que una devaluacién
no fuera exitosa por problemas de demanda externa. Pero también se ha sostenido que una
devaluacién exitosa, entendiendo por tal a una que aumente el superavit (disminuya el déficit)
de la cuenta corriente de la balanza de pagos podria, por las razones mds diversas y al menos
en el corto plazo, reducir el nivel de empleo y de ocupacién (entre las razones apuntadas en
la bibliografia figuran la redistribucién del ingreso —Diaz Alejandro (1965)—, la politica mo-
netaria restrictiva —Sidrausky (1968), Salop (1973), Diamand (1973) y Chen (1973)—, la
deuda externa —Belozercovsky (1970)—, la caida en el salario real —Almonacid (1972) y
Brito y Richardson (1975)— y la reduccién en la tasa de ganancias de las empresas —Marti-
nez (1968). Debido a que se basan en modelos macroeconémicos distintos el analisis que sigue
recoge sélo en parte los puntos mencionados por los autores citados.

25 El proceso puede ser descrito de la siguiente manera: el gobierno aumenta el tipo de
cambio en términos nominales. Como resultado de esto y dada la inflexibilidad descendente de
los precios monetarios (ver al respecto Olivera, 1964) aumenta el precio interno de los bienes
exportables e importables, lo cual disminuye consecuentemente el poder adquisitivo de los in-
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Todo esto no quiere decir, desde luego, que el problema de la balanza
de pagos no se puede resolver en la Argentina, sino que no se puede
resolver a través de una devaluacion estandar. Dicho de otra forma: en
el caso argentino es preciso disefiar politicas comerciales alternativas que
sean efectivas desde el punto de vista de la promocién de las exportacio-
nes pero que no afecten la distribucién existente del ingreso, para lo cual

PT
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gresos urbanos (incluyendo el de los asalariados). Esto, a su vez, aumenta los ingresos y los
salarios nominales del sector urbano, y finalmente el gobierno decide elevar la cantidad nominal
de dinero para evitar un aumento de la recesién econémica creado por un problema de liquidez
(por ejemplo: aplica una politica monetaria pasiva, segiin la nomenclatura de Olivera, 1970).
En otros términos, después que el proceso se ha completado se mantiene la misma situacién en
términos reales pero expresada en mayores valores nominales de las variables endégenas.
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resulta muy importante diferenciar entre la promocién de las exportacio-
nes agropecuarias y la de las industriales. El caso de la promocién de las
exportaciones agropecuarias se analiza con ayuda de la grafica 3.

En la gréfica 3 se mide la cantidad en la abscisa y el precio en tér-
minos reales y en moneda nacional en la ordenada. La curva de oferta
de exportables agropecuarios tiene pendiente positiva, pues refleja el he-
cho de que, dado que toda la tierra cultivable esta ya bajo cultivo (o,
alternativamente, dado que las tierras marginales son de menor calidad
o estdn més alejadas de los centros de consumo), rige la ley de los ren-
dimientos marginales decrecientes. Por su parte existe una demanda in-
terna, funcién inversa del precio, y una demanda externa (para simpli-
ficar, la grafica presenta el caso de un pais pequefio en el comercio inter-
nacional, de modo que es una recta horizontal). La correspondiente curva
de demanda total se indica por la linea punteada.

Supongamos que al tipo de cambio existente en términos reales el pre-
cio del producto exportable en moneda local viene dado por p;. Esto im-
plica un nivel de produccién igual a OB, que se descompone en OA des-
tinado al consumo interno y AB destinado a la exportacién. El problema
es que el valor en moneda extranjera del volumen de exportacién AB
no es suficiente como para financiar las importaciones que requiere la
economia para funcionar a pleno, en otros términos, con un nivel de ex-
portaciones igual a AB el pais sufre de restriccién externa.

;Qué efectos produce una devaluacién en el caso de los productos
agropecuarios? Mientras el nivel interno de precios y salarios no se mo-
difique la grafica 3 muestra que una devaluacién eleva el precio interno
real de los exportables (de p; a p;’), lo cual incrementa (de AB a CD)
el volumen de exportacién por una doble razén: porque el consumo inter-
no se reduce en CA y porque el nivel de produccién se eleva en BD. Este
aumento de las exportaciones eliminaria la restriccién externa de la eco-
nomia, pero la gréfica 3 muestra que como resultado de la devaluacién
también se produce una redistribucién de ingresos (indicada por la zona
rayada) ; y este es el origen de la neutralizacién ya explicada (el proceso
de neutralizacién de la devaluacién implica, en términos de la grafica 3,
la reduccién del precio real de las exportaciones hasta hacerlo volver a su
nivel original, es decir, p;).

Pero antes de discutir formas alternativas de lograr la promocién de
las exportaciones agropecuarias vale la pena analizar el problema de la
promocién de exportaciones industriales. El caso se analiza con ayuda de
la gréfica 4.
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En la grafica 4 también se mide en la abscisa el volumen de produc-
cién, consumo interno y exportacién de productos industriales exportables,
mientras que en la ordenada se mide el precio real en moneda nacional.

En ausencia de tarifas de importacién, el precio del producto impor-
tado en moneda local es igual a P, y en ausencia de subsidios, exenciones
impositivas, draw-backs y costos internacionales de transporte, p. es el
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precio al cual se puede vender en el mercado internacional el producto
fabricado localmente. El costo marginal de produccién viene indicado por
la linea punteada horizontal (lo cual refleja la existencia de costos mar-
ginales constantes),” linea que estd ubicada en un nivel superior al pre-
cio internacional. Esta claro que en estas condiciones bajo un contexto de
libre comercio la industria local no puede existir. La industria local existe
(con un nivel maximo de produccién a OA) porque rige una tarifa de
importacién que hace que el precio interno (incluyendo la tarifa) de los
productos industriales pueda ser igual o menor a pe(1-}-¢). Supongamos,
para adoptar un caso extremo aunque realista en paises en vias de des-
arrollo, que existe un tGnico productor local del bien en cuestién; de ma-
nera que dicho productor, a partir de la curva de demanda interna (Dq),
decide producir OB unidades que vende a un precio igual a ps cada una.
Pero todavia el industrial local no exporta (porque el precio internacio-
nal no le cubre los costos marginales) y tampoco utiliza totalmente su
capacidad instalada, pues la demanda interna no puede trasladarse hacia
la derecha por un problema de balanza de pagos (el nivel de produccién
industrial no se puede incrementar, pues, en funcién de la restriccién in-
terna, no es posible financiar el correspondiente aumento en las importa-
ciones).”

;Qué efecto tendria sobre las variables internas un sistema de pro-
mocién de exportaciones industriales? Para contestar esta pregunta habre-
mos de analizar qué ocurriria sobre el precio de venta interno (y por
consiguiente sobre el volumen de consumo interno) de productos indus-
triales, si el gobierno devaluara o colocara un subsidio de manera tal que
el precio efectivo® en moneda nacional, tal cual lo percibe el vendedor lo-
cal, cubriera exactamente los costos marginales (recuérdese que las cur-
vas de costos siempre incluyen el beneficio normal del empresario). En
estas condiciones el empresario maximizador exportaria B4 y produciria
0A, es decir, que emplearia en su totalidad los factores productivos (tén-
gase en cuenta que con las nuevas exportaciones se pueden financiar las

26 E] andlisis presentado en la grifica 4 es de corto plazo; en el largo plazo uno espera
que, en presencia de economias de escala, los costos marginales sean decrecientes.

27 Cuando decimos que la demanda interna no se puede desplazar hacia la derecha, lo que
en realidad queremos significar es que, si bien a nivel de planta la empresa ve que no puede
incrementar su nivel de produccién por un problema de demanda (esto ayuda a explicar por
qué los empresarios son ideolégicamente conservadores pero individualmente keynesianos), des-
de el punto de vista macroeconémico es, por ejemplo, la politica monetaria la que contribuye
a “equilibrar” la balanza de pagos regulando la demanda efectiva.

28 Denominamos “precio efectivo” a la cantidad de pesos que, por una via u otra, el expor-
tador obtiene al exportar un délar de productos industriales.
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nuevas importaciones que genera el aumento de produccién), sin elevar
el precio interno y por consiguiente sin disminuir el consumo interno® de
productos industriales.

Segiin acabamos de ver, un aumento del tipo de cambio en términos
reales promueve tanto las exportaciones agropecuarias como las industria-
les, pero mientras que en el primer caso la devaluacién exitosa afecta re-
gresivamente al ingreso interno, en el caso de la promocién de las exporta-
ciones industriales tal efecto indeseable no se produce. Este efecto diferen-
cial de la devaluacién explica por qué la elevacién del tipo de cambio iini-
co en términos reales no es un instrumento efectivo para resolver el proble-
ma de balanza de pagos en el caso argentino. Pero, como ya dijimos antes,
existen alternativas. Dichas alternativas se pueden reunir en 2 grupos:
1) neutralizacién de la redistribucién regresiva del ingreso causada por
la devaluacién del tipo de cambio Gnico y 2) establecimiento de tipos de
cambio miltiples. Analicemos cada una de estas alternativas por separado.

El efecto regresivo de una devaluacién en términos reales sobre la
distribucién interna del ingreso se puede neutralizar en el caso argentino
gravando al sector agropecuario con un impuesto global (es decir, con
alguna version del impuesto a la tierra), con cuyo producto se subsidiaria
el consumo interno del sector urbano de otros productos. Se trata de un
impuesto intramarginal, de manera que la devaluacién ofrece incentivos
reales a la produccién marginal sin afectar la distribucién interna del in-
greso.

Si esto no fuera factible (mejor dicho, mientras la implantacién del
impuesto a la tierra no sea politicamente factible) el problema se puede
resolver a través del establecimiento de tipos de cambio maltiples, expre-
sién que debe entenderse en sentido amplio, es decir, incluyendo todas
aquellas herramientas de politica econémica que afectan al “precio efec-
tivo” de la exportacién. La idea basica es mantener el tipo de cambio
real para las exportaciones agropecuarias y establecer otro a un nivel su-
perior para las exportaciones industriales (esta diferencial se puede lograr

29 Mallon y Sourrouille (1975) demostraron que el supuesto de que la devaluacién o los
subsidios cubran exactamente los costos marginales es decisivo para que se dé este resultado.
Asl, si el gobierno devalia o subsidia “demasiado” las exportaciones industriales, esto es, si
el precio efectivo supera a los costos marginales, entonces aunque dicho precio efectivo sea
menor que el precio en el mercado interno, la devaluacién provoca una cierta elevacién del
precio interno (en términos de la grafica 4 si el precio efectivo de exportacién se elevara a
Pe» €l precio interno aumentaria de pg a p;').

También es preciso hacer notar que sélo en una primera etapa el consumo interno no se
modifica frente al aumento de las exportaciones, ya que si se piensa que los productos indus-

triales son bienes superiores algin incremento en el consumo interno se tiene que producir
como consecuencia del aumento en el nivel de actividad econdémica.
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a través de dos tipos de cambio distintos, de un tipo de cambio tGnico y
subsidios explicitos, de exenciones impositivas, de draw-backs, etcétera;
o de una combinacién de todos estos instrumentos).*

Las opciones que acabamos de presentar se refieren a la estructura
de tipos de cambio, o, si se prefiere, a un nivel de tipos de cambio reales
en un momento dado del tiempo. Pero como la economia argentina es una
economia inflacionaria, la recomendacién anterior debe complementarse
con un par de elementos adicionales. El primero de ellos es la obligacién,
una vez definida cierta estructura de tipos de cambio que se juzgue ade-
cuada en un cierto momento, de mantener constante dicha estructura en
términos reales a lo largo del tiempo (a través, por ejemplo, de algin
sistema de crawling peg). La otra observacién que se desprende del ca-
ricter inflacionario de la economia es el hecho de que si bien la estrategia
no se basa en la entrada de capitales, debe adoptar las medidas de poli-
tica econémica necesarias como para que no exista una salida o fuga de
capitales. A tal efecto es imprescindible que los inversionistas internos
encuentren dentro del pais alternativas financieras que los resguarden de
la inflacién, es decir, es preciso que en el pais existan tasas de interés
positivas en términos reales.

IT11. CONCLUSIONES

La industrializacién sustitutiva de importaciones, que en el caso argentino
comenzé a llevarse a cabo cuando ciertas industrias ya estaban instaladas
en el pais, dio lugar a la aparicién de la estructura productiva desequili-
brada, es decir, produjo una estructura econémica donde el nivel y la
tasa de crecimiento globales de la economia vienen determinados basica-
mente por lo que ocurre en el sector externo de la economia. El trabajo
muestra cémo en el caso de las estructuras productivas desequilibradas
las recomendaciones keynesianas estandar (por ejemplo: el aumento de la
cantidad de dinero en términos nominales o la elevacién del gasto pablico
en términos reales) no son efectivas para la eliminacién del desempleo,*

30 Hasta ahora hemos basado la critica a los esquemas de promocién de exportaciones en
su efecto regresivo sobre la distribucién del ingreso, pero el déficit fiscal también puede actuar
como restriccién a dichos esquemas de promocién. Al respecto es interesante mencionar que
Schydlowsky (1971) ha mostrado que, debido al incremento de la recaudacién impositiva que
genera un aumento en el nivel de actividad econdmica, la Argentina podria establecer un
subsidio marginal a las exportaciones del 56 % sin incrementar el déficit fiscal.

31 Alternativamente puede pensarse, como lo sugiere Schydlowsky (1971), que en los paises
en vias de desarrollo el keynesianismo bien entendido implica aumentar el gasto piblico en
subsidio a las exportaciones no tradicionales.
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dado que en dicho contexto una politica de reactivacién econémica que
pretenda ser exitosa debe comenzar ineludiblemente por eliminar en for-
ma directa el estrangulamiento externo.™

Mas alla de la politica de sustitucién de importaciones la politica de
sector externo es, en un pais que desea tener algin grado de autonomia
(no de autarquia) en el futuro, una politica de promocién de todo tipo
de exportaciones. En este sentido el trabajo analiza detalladamente por
qué en el contexto argentino la politica de promocién de exportaciones
no se puede llevar adelante con éxito elevando en términos reales un tipo
de cambio iinico; después se discuten dos alternativas factibles: 1) neu-
tralizacién de la distribucién regresiva del ingreso que se produce con una
devaluacién del tipo de cambio tnico, a través de la implantacién de un
impuesto a la tierra que permita subsidiar el consumo interno de produc-
tos no agropecuarios, y 2) establecimiento, a través de medidas cambia-
rias, fiscales, arancelarias, etcétera, de tipos de cambio miltiples.

Segtin el analisis de este trabajo el aumento de las exportaciones so-
luciona el problema de la Argentina. Pero es muy probable que esta reco-
mendacién de politica econémica surja actualmente del anélisis de las
economias de muchos paises en vias de desarrollo. Pregunta: jcuales son
las implicaciones mundiales o “de equilibrio general” de este tipo de re-
comendaciones de politica econémica? La contestacién de esta “pequefia”
pregunta supera los objetivos del presente trabajo.
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