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ENSAYOS ECONOMICQS
N2 11 - Setiembre 1979

INTERRELACIONES
DE DOS ECONOMIAS CON
TIPOS DE CAMBIO FLEXIBLES

por José Agustin Uriarte*

INTRODUCCION

En este trabajo se pretende analizar las interaccio
nes o interrelaciones entre dos paises que conforman el
mundo, cuyas monedas estfn vinculadas por medio de tipos
de cambio flexibles., La utilidad de un modelo que compren
de dos paises reside en que se pueden analizar sistemdti
camente las consecuencias de medidas de polftica econdmi -
ca.

Este andlisis viene al caso porque la éexperiencia
con los tipos de cambio flexibles muestra que las tasas
de interés han evolucionado en el mismo sentido en aque-
llos paises cuyos mercados monetarios y de capitales se
encuentran integrados v que los tipos. de cambio han teni
do amplias fluctuaciones.

{") Este trabajo hz mido presentado  en la XIV Reunifn de Téenicos de Dancos Centrales del Conti
nence Americano {Bzriloche, Argentina, noviembre de E973), Se agradecen los comentarios recibidas
en esa ocasifu. (%) Centro de Entudios Monetarios v Bancarios.
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Lo acontecido no coineidid con lo esperado por algu
nos autores. Asi, Johnson ( /6/ , pp.91-2) esperaba que
los tipos de cambio flexibles brindaran autonomia a un
pais en la formulacidn.de lapolitica monetaria, y Machlup
( /8/, pp. 46-7), que su ajuste se realizara suavemente,
sin grandes fluctuaciones.

La interaccifdn entre paises que se ha observado es
atribuible, en parte, a que los tipos de cambiono han si
do absolutamente flexibles sino que los bancos centrales
han intervenido- en los mercados de cambio. Pero también
ha influido el hecho de que los tipos de cambio flexibles
no han separado con efectividad los mercados financieros,
no proveyendo, entonces, autonomia monetaria a los paises
integrantes del sistema.

Precisamente en este trabajo se pone &nfasis en la
integraciftn de los:mercados financieros; por ello, lasme
didas de politica econémica tomadas en un pais o los cam
bios de expectativas no szolamente tienen efectos internos
sino también externos en el muy corto plazo.

EL MODELO

De acuerdo con Henderson /5/, se pueden considerar
tres horizontes temporalés en estos modelos: 1) unmuy cor
to plazo en el que fnicamente se ajustan las variables fi
nancieras, 2) un corto plazo en que se ajustan tanto las
variables financieras como las reales y 3) unestado esta
cionario de largo plazo en que el acervo de riqueza es
ajustado a un nivel deseado.

En el muy corto plazo el equilibrio de los mercados
financieros se ldgra a través de las tasas de inter@s y
del tipo de cambio, mientras que los niveles de precios,
el ingreso y las tenmencias de activos financierod son con
siderados exfgenos. Precisamente, trabajos recientes so-
bre tipos de cambio flexibles, por ejemplo: Dornbusch /3/
y /4/ , Calvo y Rodriguez /8/ y Kouri /7/,establecen la
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determinacidén del tipo de cambio en los mercados de aecti
vos financieros. Estos modelos suponen que los mercados
financieros se ajustan instant@neamente o al menos mis r3
pidamente que la cuenta corriente del balance de pagos.

I'n el corto plazo .el nivel de precios y el ingreso
también pasan a ser variables y, por Ultimo, en el largo
plazo la riqueza tambi&n se convierte en una variable en
dégena.

El modelo que se ha formulade tieme come objetivo
analizar el primero de los tres horizontes temporalesmen
cionados. Comprende las ecuaciones de equilibrio de mer-
cado de bonos v de dinero para cada unc de los paises, y
una ecuacidn de equilibrio del mercado de cambios.

Los residentes de cada pais tienen como posibilida-
dés de inversién financiera el dinero de su pais, el di-
nero extranjero, loa bonos del pais y los bonos extranje
ros, los cuales son sustitutos imperfectos entre ai.

El dinero de cada pais es el pasivo del banco cen-
tral v tiene como contrapartida en el active los bonos
emitidos por él gobierne del mismo pais. La oferta de bo
nos emitidos en el pais esti dada por la emisidn del go-
bierno menos las tenencias del banco central. Los bonos
son perpetuidades que tienen valor nominal fijo y tasade
interés flotante; por lo tanto, su valor efectivoes cons
tante. Son similares, por lo tanto, a los dep051t055ﬁ1ca
ja de .ahorro.

Los agentes econfmicos pueden tener encartera5Cbmb
ya se mencionara, dineroc y bonos de ambos paises; todos
estos activos forman parte de su riqueza, Ellolmpllcaque.
se considera que todo el dinero es externoy que los agen
tes econfmicos no descuentan las futuras obligaciones fis
cales originadas en los servicios de la deuda publicalj

De la eirculacidn total de bonos en valor efectivo,
una parte se encuentra en el banco central y tiene como.
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contrapartida la cantidad de dinero, otra parte se encuen
tra en poder de residentes y el resto en el extranjero.
Llamando B, v B, a la circulacidn total de bonos en valor

o

efectivo el el Pais 1 y en el pais 2 se tiene:

B, =M +3B,_ +B

donde cada umo de los términos indica sucesivamente el va
1lor efectivo de los bonos en poder del bamco central, de
residentes y en el extranjero.

Por otro lade, la cantidad de dinero de cadapaisse
puede hallar en poder de residentes o en el extranjero:

My=M, +H,

M, =My, + My

el primer t&rmino indica la cantidad de dinero en poder
de residentes y el segundo la que se encuentra en el ex-—
tranjero.

La riqueza de los agentes econdmicos del paisl, Wl,
s= expresa como la suma de los saldos monetarios en .moiie
da del pais M_. y en moneda del pais 2, M 12 mis el valor
efectivo de 168 bonos del pais 1, B_., ¥ ael pais 2, e
B71’ en poder de los residentes del pais 1.
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M2 vy B_. son multiplicados por el tipo de cambio, e, pa
ra que gleden expresados en moneda del pais 1.

De la mismz manera se obtiene la riqueza de los agen
tes econdmicos del pais 2:

donde M, ., son los saldos monetarios en moneda del pais 2
en poder de residentes, M 5 los saldos monetarios en mo-
neda del pais 1 en poder ée los residentes en el pais 2,
B22 vy B2 son los valores efectives de los bonos del pais
27y del”pais 1 en poder de los residentes del pais 2,

En cada pais existen expectativas scbre el aumento
de los precios; asi, en el pais 1 las expectativas de in
flaci®n son w.,, v en el pais 2 m_. El tipo de cambio en-
tre las monedds de ambos paises, e, estd expresado como
el precio en moneda del pais 1 de la unidad monetaria del
pais 2.

Las expectativas de devaluacidn en el pais- 1, e,som,
entonces las expectativas sobre el aumento del tipo de
cambio y, por lo tanto, para el pais 2 constituyen expec
tativas de revaluaci®n, suponiendo que las expectativas
sobre el tipo de cambio sean iguales en ambos paises.

‘Niehans /9/ hace la distincidn entre tipo de cambio
corriente vy esperado para establecer la formacidn de ex-
pDectativas sobre el tipo de cambio. Asf, cuando el tipo
de cambio corriente, e, supera el esperado, e®, el tipo
de cambio tenderd a bajar en el futuro; ocurre lo contra

.rio cuando el tipo de cambio esperado supera al corrien-~
te. S5i las expectativas son estables, una wvariacidn del
tipo de cambio corriente producirid una variacidnde e - e¥
del mismo sentido, o ska:
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d(e — e%)

> 0
de

porque se supone que:

de®
de

Las expectativas de devaluacifn quedan de esta mane
ra expresadas por:

e¥ — e
e

€=

Los agentes econdmicos del pais 1 tienen como posi-
bilidades de inversitn financiera el dinero del propio
pais, Ml , bonos del pais, B,., dinero extranjero, M21 y
bonos eXtranjeros, BZI' Los Fendimientos de estos actIvos
financieros son:

Activo financiero ~ Rendimiento real
M1 - M
Bi1 27
Yoy E-T
i : -
321 12 + e “1

El rendimiento real del dinero del pais estd de-
terminado por 1la tasa de inflacidn. El correspondiente
a los bonos del pais viene dado por la diferencia



DOS ECONOMIAS CON TIPOS DE CAMBIO FLEXIBLES 11

entre la tasa de inter&s y la tasa de inflacidn. El ren-
dimiento real de los activos en moneda extranjera para los
residentes del pais queda establecido por la diferencia
entre la tasa de devaluacifn 2/ vy la tasa de inflacidn es
perada en el caso de la moneda extranjera, sumdndosele la
tasa de inter@s externa en el caso de los bonos extranje
ros.

lLas posibilidades de inversidn de los residentes del
pais 2 son las mismas, pero los rendimientos reales son
diferentes en el corto plazo porque son vistos desde el
punto de vista de la propia moneda del pais. Asi, la tasa
de inflacidn del pais 2 determina el rendimiento real de
tener dinero de ese pais y su diferencia con la tasa de
interés establece el rendimiento real de los bonos del
mismo pais. Los activos externos para los’ residentes del
pais 2 son los activos del pais 1. Las tenencias de dine
ro emitido por el pais 1 tiemen rendimiento real negati-
vo porque a la pérdida derivada de la desvalorizacidn de
la moneda se agrega la perdlda de poder adqulsltlvoenlil
pais 2. Los bonos del pais 1 tienen un rendimiento nomi-
nal igual a la diferencia entre su tasa de interés y.1la
tasa de devaluacifn para los residentes del pais 2, res-
tindole a ella 1la tasa de inflacidn se obtiene el rendi-
miento real. En consecuencia, los rendimientos reales pa
ra los residentes del pais 2 son los siguientes:

Activo financiero Rendimiento real
) )
Boo iy =™
M12 | -~ (g + wz)
B i, - {e + ﬂz)

12 1

Por lo tanto, las funciones de demanda de estos ac-
‘tivos financieros por parte de los residentes del pais 1
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tendrin entre sus argumentes los rendimientos rezles de
la primer lista y las funciones de demanda de los residen
tes del pafs 2 tendr@n como argumentos los rendinientos
expuestos en la segunda lista.

Los rendimientos reales esperados de los activos fi
nancieros serdn iguales en ambos paises 5i las expectati
vas de devaluacidn coinciden con la diferenciarentre las
tasas esperadas de 1nflac1on. Se tleneporlazgualdaddel

rendimiento real de M11 y M 12
ﬂl =g 4+ "2

de My ¥y My

ETMT T
de Byy ¥ Byy,

oM =i - (edmy)
y deByy ¥ By, |
i ~7, =i +e-nw

2 2 2 I

Estas igualdades se cumplen sii

Por Qltimo, se consideran como argumentos de las fun
clones de demanda el tipo de cambio y la riqueza. Se su~



DOS ECONOMIAS CON TIPOS DE CAMBIO FLEXIBLES 13

pone que el aumento del tipo de cambio disminuye la deman
da de los actives financieros externos e incrementa lade
los internos. El aumento 'de la riqueza incrementa la de-
manda de todos los activos financiercs, internos y exter
108, :

Como se mencionara al comienzo de este trabajo, las
tasas de inter@s y el tipo de cambio son las linicas varia
bles enddgenas en el muy corto plazo. Ellas se determinan
en los mercados de activos financieros: mercados de bo-
nos, de dinero vy de cambios.

El mercado de bonos del pais 1 se encuentra en equi
1ibrio cuando la suma de la demanda de residentes J11 (X),
y la del extranjero, J12 (vy, iguala a la oferta que es
la circulacisn total en valer efectivo, By, menosel acer
vo en poder del banco central, Mj. La condicidn de equi-
iibrio del mercado de bonos del pais 2 es andloga, con la
diferencia de que en este caso la demanda interna es J
(Y) v la externa J2l (X), siendo ademds lacirculacibn.to
tal de bonos By, ¥y My el valor de los bonos que se encuen
tran en poder del banco central.

El mercado de dinero del pais 1 estd en equilibrio
cuando la demanda de residentes, 111l (X), mis la denore
sidentes, 112 (Y), es igual a la oferta monetaria del ban
co central, Mj. De manera andloga se encuentra en equili
brio el mercado de dinero del pais 2, siendoeneste caso
la demanda de residentes 122 (Y) v la deno residentes L
(X) v la oferta monetaria Mj.

El mercado de cambios estd en equilibrio cuando el
valor del flujo neto de capitales entre los dospaises es
nulo, suponiendo que el balance de pagos en cuenta corrien
te estd en equilibrio., Los movimientos de capital tienen
su origen en el deseoc de los residentes de un pais de va
riar sus saldos en moneda del otro pais o suacervo de be
nos emitidos en el exterior. La funcifn F21 (X) es la sa
1ida de capitales del pais 1 y F12 (¥) es la salidadeca
pitales del pais 2.
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For lo tanto, €1 sistema de ecuaciones de equilibrio
‘de mercado del modelo de muy corto plazo es el siguiénte:

1 (X) + le (Y) = Bl - Ml mercado de bonos del pais 1
21 22 . ' ..
I X+ I3 ) = B2 - M2 mercado de bonos del pais 2
11 12 o o
L (X) + L (Y). = Ml mercado de dinero del pais 1
21 22 , . -
L (X) + L (Y) = MZ . mercado de dinero del pais 2
‘F21 x) - F-12 (¥) =0 mercado de camb:i.o‘sr

Los argumeutos de las funciones han sido representa
dos por medio de los vectores X e Y de tal manera que pa
ra dos funciones f y g cualesquiera se tiene:

+e- - T

£(X) = f(il 1

LT 1’ € =Ty e Wl)

g(Y) = g(il - E - ﬂz: iz - “2,‘_ “2, - (E + “2)’ e, Wé)

Dos de las cinco ecuaciones son redundantes por el
principio de Walras aplicado a cada pais; quedan, por lo
tanto, tres ecuaciones para determinar las tres incdgni-
tas del sistema: las dos tasas de inter@s yel tipode cam
bio. Se han considerado las dos ecuaciones del mercado de
bonos y la del mercado de dinero del.pais 1 parael andli
sis de estabilidad vy de estftica comparativarealizade en
el apéndice matemiatico.

El sigtema de ecuaciones descripto determina los ac—
tiveos financieros de equilibric de los agentes econdmi-
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cos, ya que s5i desearan modificar la composicidén de sus
activos internos se alteraria el equilibrio<kauno de los
mercados de bonos; otro tanto ocurriria si desearan cam-
biar la composicidn de sus activos externos. Por su par-
te, se alteraria el equilibrio del mercado de cambios si
los agentes econdmicos desearan cambiar la composicidn de
sug activos entre internocs y externos.

La tasa de interés de cada activo tiene efecto posi
tivo sobre su demanda y efecto negativo sobre la demanda
de los demfs activos. Como ya se menciond, un aumento del
tlpo de cambio aumenta la demanda de los activos inter-
nos v disminuye la de los externcs y un aumento de la ri
queza aumenta la demanda de todos los activos.

Fl modelo expuesto, si bien se basa enel equilibrio
de los mercados de activos financieros al igual que los
modelos ya citados de Dormbusch /3/ y /4/y de Calvo y Ro
driguez /2/, difiere de &stos, entre otras cosas, en que
no se emplea el supuesto del pals pequefio, 0 sea que To
se considera la tasa de inter@s externa como variable exd
gena. En este modelo ambos paises se 1nfluyen mutuamen—
te, como se verd con mids detalle en el punto siguiente.

EFECTOS DE MEDIDAS DE POLITECA ECONOMICA
Y DE LAS EXPECTATIVAS

Es interesante analizar las repercusiones de las me
didas de politica econdmica que puede tomar un -pais, mno
s8lo sobre su economfa interna sino también sobre el ex-
terior. En el apéndice matemitico se han tratado los efec
tos de aumentos de la cantidad de dinero, de losbonos en
circulacidn y de las expectativas de inflacidn o de deva
luacidn. En general, se puede llegar a resultados no am-
biguos si se supone que los efectos de la tasa de interés
de cada pais sobre su propio mercado de bonos y del tipo
de cambic sobre el flujo de capitales son lo suficiente-
mente intensos como para superar los efectos restantes.
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La financiacidn del déficit fiscal por medio delban
co central en uno de los paises produce una bajade la ta
- sa de interé@s interna. Ello estimula una salida de capi-
tales que eleva el tipo de cambio y que reduce la tasa de
inter&s externa.

En cambio, si el dé&ficit es financiado por el pébli
co, sube la tasa de inter@s interna, lo cual induce una.
entrada de capitales que a su vez baja el tipo de cambio
y eleva la tasa de inter@s externa, si el efecto sustitu
cidn orlglnado por la diferencia entre las tasas de 1nte
rés es mis intenso.que el efecto riqueza originado en la
colocacidn de bonos.

Una compra de mercado abierto realizada en uno de loi::
paises es seguida por una salida de capitales a causa de
la disminucidn de la tasa de intet@s. Esta salida de ca-
pitales desvaloriza la moneda del pais y reduce 1la tasa
de interés externa.

El aumento de las expectativas de devaluacidn tras-
lada la demanda. hacia los activos externos. Se produce en
consecuencia un movimiento divergente de las tasas de in
terés —sube la interna y baja la externa- causado por la
salida de capitales, la cual aumenta a su vez el tipo de
cambio. .

El aumenio de las expectativas de inflacidn, segui-
do de inmediato por un aumento de igual magnitud de 1las
expectativas de devaluacidn, eleva la tasa de interés,da
lugar a una salida de capitales que eleva la tasa de in-
ter8s interna y el tipo de cambio y baja 1a tasa de inte
rées externa.

CONCLUSIONES |

Se ha visto que las variaciones de las expectativas
inflacionarias y de devaluacidn, las operaciones de mer-
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cado abierto y la financiacifdn de los défieit presdpues—
tarios por medio del banco central vy mediante la coloca-
cidn de bonos en el pifiblico no solamente tienen reperciu~
siones internas sino tambiZn en el exterior, aun cuando
las economias est&n vinculadas por medio de tipos de cam
bio flexibles.

No hay duda de que en el largo plazo los tiposde cam
bio flexibles permiten a las autoridades econdmicas de un
pais elegir la tasa de inflacifn. Sin embargo, los tipos
de cambio flexibles no dislan a un pais contra las pertur
baciones monetarias que se puedan producir en el exterior,
ya que tales perturbacicnes tienen efectos reales al me-
nos en el corto plazo. Los movimientos de capital, al man
tener niveladas las tasas reales de interfs esperadas en
tre paises, posibilitan la difusidn de 1las perturbacio—
nes monetarias.

APENDICE MATEMATICO

Ei modelo

mercadc de bo

1 1 n1nos delpais 1

|
=)

|
=

11, . 12 ..
J (11,12,W1) +J (11,12,W2) =

1., . 22 .. . _ mercado de bo
(11’12’W1) *J (11’12’W2) =By =¥ hos delpais 2

1 12 mercade de dl
(el’wl) + L (El,Wz) = M, ?ero del pais

donde

Wl = Mll + Bll + e M21 + eBZl - B12

M +B, +a_+1z 3

Wy = Moy + Byp + M1y + 3847 ~ By
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Estabilidad

Las leyes dinZmicas por las que se rigen estos mer-
cados son los siguientes:

-

%;};= kl rJ11 () + le ()~ B, * Ml.

a, . 22 | W

E—==k2 ~.I () +3J ()—BZ*'MZJ

fo=k, O+ -y

donde los coeficientes de reaccidn kl’ k2 y k3 t:mnen sig

no negat:l.vo .

El determinante del sisitema de ecusciones diferencia
les es K| donde:

k, 00
l€] =1 0 k, O
0 0 k,

y |A| es el determinante del sistema de ecuacicnes de
estdtica comparativa. Como el niimero de ecuaciones es im
par, el determinante |K| debe ser negativo para que el
‘sistemz sea. -estdble. Dado que:

k] <0
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debe ser, entonces:

] > 0.
donde [A| es:
11 12 11 12
Jl + Jl J2 + J2
_ 21 | .22 21 |, .22
IA! =| 37 + 3] Bl i
11 12 11 12
L1 o+ L1 L2 + L2
11,12, 11 12
J3 +J3 T(M21+321) J4 I.(M12 ) J
e
21 .22 21 22
J3 +J3 +(M21+321) J4 ]_(M12+B ) J
e
L +L +(M ) L -]_(M +B ) le
3 21 21 4 =5

e

Las derivadas parciales 3/ tienen lossiguientes sig

nos:

11 12 21 22 11 12 11 12 .11 .21 _11 _12
Jl,Jl,J2,J2,J3,J3,L3,L3,J4,J4,L4.,J5,
22 12

JS ) L5 >0

J21 J22 Lll LIZ Jll J12 Lll L12 JZI' J22'< 0.

S B N e I I T - T
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De acuerdo con los signoe de estas derivadas el sig
no del determinante IA[ es indeterminado.

De aqui en adelante se supone que:

i) el tipo de eambiono influye en los mercados de bonos.

11 .12

I3+ 337 =0
21, 22
I35 4337 =0

ii) las tasas de interé&s no influyen enel mercade de di
nero: '

iii) la tasa de inter@s de un pais tiene mayor .influen-
cia sobre el mercado de bonos internos-que sobre el
de bonos externos:

iv) los efectos riqueza derivados de.la variacidndel ti
po de cambio se compensan entre paises:

1 12
(M, +Byy) I, = -1 (M, + Byy) Jg

e
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21 , 22
(M, + Byy) J,° = ——% (M, + Byy) g
e
11 '. 12
(M,) +By) L, = ——% My +Byy) Ly
e

Estatica comparativa.
~ Aumento de la cantidad de dinerc del pais 1

Si se supone que la cantidad de dinero aumenta por-
que el banco central financia el dé&ficit del gobierno, re
sulta, entonces:

dMl = dB1

El efecto del aumento de la cantida de dinero sobre
cada una de las variables endbgenas se obtiene resolvien
do el sistema de ecuaciones de estitica comparativa.

] 11 .12
di L + L

1 3 3 11,21 . 220 .11 .,.11 .12,
1 _3 <
TR 'Y [J4 Wy + 3y =Ty Jz_.)I 0

. 11 .12
iy by 1, [J_zl(J]l'l + Jiz)- Jil(J£2L1+ Jiz)l<0
o, (A

11

de _ 1- L4 >0
aM 1112
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- Compra de mercado abierto

En este caso el banco central compra bonos en circu
lacidén, por ello resulta:

dM, = dM,, = -dB,,

Los efectos sobre las tasas de interé@s y el tipo de
cambio son: _

ai. @2+ 2% @ty

1Y 2 3 30 .4
dM [A]

1
di. @+ 1”@ 112

2 _ Y1 30
W, n
de 1
a - 11 le" 0

3 3

- Financiacifn del dé&ficit fiscal por medio de bonos

Los efectos de la colocacidn de benos sobre las ta-—
sas de inter&s y el tipo de cambio son los siguientes:

. 11 12 11 ,.11 12
dll= (L3 +L3 ) [(1 J ) (J +.32 ) 34 (JZ + J )}
dBl IAI
di ) )

11 11 i2
E‘ﬁ';>051 Ja (J2 +J2)‘
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Esta desigualdad es mayor cuante menos importantes -
son los efectos riqueza o cuanto mis importantes son los
efectos directos de las tasas de interés en relacifna los
efectos cruzados en los mercados de bomnos.

11 i1 11

+L ) S G

22

1%

di, L (L,
a8 [A]

+.I )+-(1 J )(J +J 0

5i los efectos riqueza no son importantes, una emi-
sidn de bonos en el pafs 1 aumentard la tasa de interés
del pais 2. Por el contrario, cuanto mis importante sea
el efecto directo de la tasa de inter@s en relacidna los
efectos cruzados en los mercados de bonos, la emisidn de
boneos disminuird la tasa de interés.

11
de _ _ L4 <G
dB 11 12
1 L3 + ]'..3

- Aumento de las expectativas de devaluacién
Se considera el siguiente modelo:

12

1, .o, . . . ~
J (11,12 Fe,e) + J (11 - €,i., €) = B M

2 i 1

22

(1 ,1 + g,e) + J (il - a,iz, g) =B, - M

Peo) +1? (eey =m, -

Las derivadas parciales con respectoc a € se denotan
con el subindice 7. Se supone que un aumento de las expec
tativas de devaluacifn aumenta la demanda de los activos
externos v disminuye la demanda de los interdos. '
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J7 < 0 J7 <0
21 22

J7 >0 J7 >0
11 12

L-; <0 L7 <0

Los efectos del aumento de las expectativas de deva
luacidn son los siguientes:

. 11, .12, | _
di; (Ly +1, ) gty 120 gy 12 o2 o 722y
= 2 791 7 Y7 2 2
de (4]
21, .22 21, 22 12
S R A M Gl (Jél +3,0)
di, > 0si |-2il 4+ sM2 - R BN L
de e 2 1 7 7 /07 17 1
21 , .22
- (37 +I )
21 , 22 11, .12
y | loy" + 3,70 > ] 3, +J2|
11, .12
ai. (Lot + L9
2 _ 3 3 21,22 21 _22.f .11 120
de - TA] Ty 43 -y J SIS
11 12,11 12 21 22
I3 - +J7 )] 3y + 370
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: 21, .22 .21, .22, y -11, .12 . 11 .12
<0 si |-, I (35D )I-I—J2 +13 - (35T )|

11, 12, .21, .22
.[Jl +17 7[> |9y

y
wll 4 12
e _ 7 7
ae " i1, 1270
Ly 3

~ Aumento de las expectativas de inflacidn

Se considera el siguiente modelo:

11 ) 12 . .

J (11-4&,12+e-w1, e =T M) +d (11-5,12,5)— B, -¥;
21 . . 22 . . _ _

J (11-ﬁl,12+5-—w1,s-—ﬁ1, ﬁl)4-J (11—5,12,3)— B2 MZ
11

L (e, € - T, Fl) + le (e, &) = Ml

1

Se supone gque un aumento de las expectativas de in~
flacidn produce de inmediato un aumento de la misma mag-
nitud de las expectativas de devaluacifn, o sea:

d “1 = de

Las derivadas con respecto a € — 7, se denotan con
el subindice 7 y con respecto a 7, con &l subindice 8, Ta
les derivadas tiemen los siguientés signos:

oo 2.0 421,49 22 11 .9 1wl2<0

b 7 7 7 7 7

>0 L
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El efecto de la tasa de inflacidn sobre las tasas de
interés y el tipo de cambio viene dado por:

: 11, 12
di Ly +1g (Jil r 112y 20 4 522 (J%I + Jiz)
an, " JA] btz 2
1
11, .12 12, 11, ,21 11
(J?. +J2)-(J7+J8)(J2+J2)+
.22 210 .11 12
+ (355 + I (37 + 3,0
di
B C oy 12, 11y 22 21
I, > 0 si |30 + 37 [=[33" + 357
gLl 220 .11 (12
y |3+ T |>-[J2 + T,
11, 12, -
di (L,” + L)) i
2 _ 3 73 11, 11 22 21, 21 22
dr, = T [A] [(Jl I Qg -Gy
12, 11
(157 + Jg )]
di - '
2 s 22, 21, ;12 , 11
o< 0 sl 1770+ Iy |..]J7 + Tg
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11

12y .21 .22
y |3+ 3% ar + a7

g2, 1t

de _ _ 77 8 . 0
dm, 11 12
1 Ly" + L,

a7



1/ Se considera que este supueste condice con 1o que ccurre en ia prictica al menos em el corte
plazo, es decir, gue las golocaciones de bonos por parte del gohiarno influyen scbre la tasa de
interds. Sin embargn, Barro /1/ ha cuestionado este supuesto en un contexte de prefarencias in-
terdependientes.

2/ 5i las expectativas fueran de revaluacifn e seria negaciva,

3/ Los subindices 1,2,3,4 ¥ 5 indican la derivada parcial de cads Funcidn con respecto a los ar

gumentos il’ i, e, H[ ¥ Wz, respectivamedte.
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LA HIPOTESIS
ESTRUCTURAL EN LA
TEORIA DE LA INFLACION ©

por Alfredo Juan Canavese*

La teoria estructural de la inflacidnse basa en una
hipétesis que relaciona precios —como una manifestacidn
del proceso econdmico- con estructuradel sistema econdomi
co. Asi, bajo cilertas condiciones, como se demuestra en
Olivera (1977 a) y Olivera (1977 b), a cada estructura le
corresponde un finico vector de precios relativos y vice-
versa, de modo que cambios estructurales requieren cam—
bios en los preca.os relativos 1/ 5i la estructura es tal
que los precios monetarios. son- inflexibles en sentido des
cendeute, el ajuste de los precios relatives exige ,el_,a;
za de los precios monetarios. Los cambios estructurales
dan lupar, entonces, a presiones inflacionarias que, cuan
do son acompafiadas por una oferta monetaria pasiva,.igene
Tan un proceso inflacionario. La teoria estructuralno;re
quiere como condicidn necesaria para el aumento sostenido
de los precios la existencia de demanda agregada exceden

()} Desec dgradecer el estimulo que me biindd el Dr, Julio H.G, Olivera durante el pericdo de gis
tacidn de este articule y las fecundas discusiones mantenidas con el Dr. Vazguez-Presedoen torno
4l concepto de estructura -tdpico sobre el gue §1 se hallaba trabajamio- gue me sirviervon para
aclurar varies puntos, (%) Instituto de Investipaciones EconBmicas de la Faculead deé ‘Ciencias Eeo
nEmicas de 1a Universidad de Buenos Aires y Conseje Nacional de Investigaciones ClennflcasyTec
nicas (CONICET).
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te, pero la aparicidn de inflacidn sostenida presupone la
existencia de "mecanismos de propagacitn" que vinculan
ajustes de las tasas de salarios a cambios en los niveles:
de precios y ajustes de precios a variaciones en los cos
tos salariales o la reiteracidn en el tiempo de los cam-
bies estructurales, o ambas cosas a la vez 2/.

Los elementos centrales de la teoria estructural de
la inflacidn son, entonces, tres: precios relativos que
cambian con cambios en la estructura econtmica, inflexi-
bilidad descendente de (algunos) precios monetariosy ofer
ta monetaria pasiva 3/ que cubre con aumentos de la can-
tidad de dinero la brecha deflatoria originada por el al
za de los precios como sefiala Olivera (1957).

Esos elementos estdn presentes en dos vertientes in
dependientes de la escuela estructuralista: el estructu—
ralismo latinoamericano y el estructuralismo europeo 4/.
Ambas vertientes difieren s6lo en las causas que asignan
al cambio estructural. El estructuralismo latinoamerica-
no, preccupado por la relacifn existente entre crecimien
to e inflacidn 5/ sefiala a los estrangulamientos sectorla
les, especialmente en el sector agricola como ‘lo hace
Grunwald (1961) vy en el sector externo como enfatiza May
nard (1961) como generadores de fricciones que requieren
variaciones en los precios relativos 6/. Estos estrangu-
lamientos reconocen como causas cambios en la composicibn
de la demanda y en la estructura del sistema productlvo
que son el resultado de un proceso de desarrollo econtmi
co. El estructuralismo europeo presta mis atencidn a la
relacidn entre cambios dispares en las productividades sec
toriales del trabajo y cambios uniformes en los salarios
que, conjuntamente, implican variaciones de precios rela
tives 7/. '

De lo seilalado se desprende que la vertiente latino
americana estudia, desde un punto de vista analitico, un
caso mds general que el que ocupa a los estructuralistas
europeos: el cambio de precios relativos en el modelo la
tinoamericano se debe tanto a traslaciones de la demanda
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como de la-oferta mientras que la versidn europea circuns
cribe su andlisis a un caso de traslacidn de oferta 8/.

El propﬁsito de este trabajo es mostrar la existen-—
cia de una equivalencia formal entre los modelosde infla
cidn estructural construidos en base a las hipStesis de
los estructuralistas latinoamericanos enla década de los
sesenta y aquellos formalizados por estructuralistas eu-
ropeos en esta década 9/.

Una primera parte de este articulo se dedicard a ca
racterizar un proceso de inflacidn estructural tal como
se lo concebia en la primera mitad de la década del sesen
ta para explicar una de.las causas del aumento sostenido
del nivel general de precios en las economias de paises
en desarrollo, especialmente en latinocamérica, recordando
que esos andlisis conservan completa vigencia ﬂ/. Una se
gunda seccidn se ocuparZ de la extensidn de la hipdtesis
estructural a economias industrializadas. La demostracidn
de la equivalencia formal de ambos anallsls se hard en 1as
dos Tiltimas secciones.

I

Las dos areas principales en que los estructuralis-
tas latinoamericanos enfatizan la existencia de estrangu
lamientos son la actividad agropecuaria v el comercio ex
terior. En la actividad agropecuaria se sefiala a la baja
productividad como responsable del aumento de precios de
alimentos y materias primas. En el comercio exterior se
adscribe 'a la hipbtesis del deterioro de los t&rminos del.

intercambio en razdn de una demanda externade bienes pri
marios que 'se debilita progresivamente.

Concentremos primerc nuestra atencidn en un caso de
presidn estructural generada por el ajuste del prec1o Te
lativo de los bienes agropecuarios 11/. El proceso de de
sarrollo industrial va habitualmente acompaiiado de un f_g
nbmenc migratorio desde &reas rurales hacia zonas urba-
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nas. Parte de aquellos agentes econdmicos que producian
para su propia alimentaci®n suman ahora su demanda a las
de quienes ya habitaban las ciudades, la urbanlzac1on cam
bia la comp051c1 on de la demanda y 1la industrializacifn
suma su propia necesidad de bienes primarios. La rApida
- satisfaccidn de esta demanda creciente sbloes posible si
el sector agropecuario tiene una oferta de alta elastici
dad-precio. Ese no es generalmente el casd, EL precio re
lativo de los bienes agropecuarios tiende' a aumentar mar
cadamente. Dada la rigidez descendente de los precios de
los bienes industriales, ese aumento del precio relativo
de los bienes agropecuarios requiere una elevacidn del
precio nominal de ellos. Los "mecanismos de propagacitn"
trasladan esa presidn ‘estructural: el zlza de los precios
de los bienes agropecuarlos aumenta el nivel del costo de
vida lo que origina ajudtes en los salarlos, ellos a su
vez modifican los costos industriales y el mantenimiento.
del margen de beneficios requiere una elevacidn del pre-
cio de los bienes industriales lo que desajusta nuevamen
te los precios relativos, reanuddndose el ciclo expuesto
12/. La deseripcifn supone una .oferta monetaria que sze
adapta pasivamente ‘a las necesidades del equ:Ll:Lbrlo en el
mercado de dinero.

_ El casc de presifn estructural debida a estrangula-
mientos en el sector externc deriva de dos factores que
operan ¢tonjunta y simultfncamente: el aumento de importa
ciones provocado por el proceso de 1udustr1allzac1onyur
‘banizacidn y la disminuciBn de ingresos’por exportaciones
debida a una baja tasa de crecimiento de la demanda y a
una caida en los t&rminos del intercambio. El primer fac
tor no requiere explicacidn, el segundo responde a la exis
tencia de bajas elasticidades-ingreso de demanda por los
exportables latincamericanos en los paises avanzados en
razdn de la introduccidn de sustitutos 51utet1cosyde la
preferenc:la europea por comerciar con algunos paises afri
canos’ y asifiticos. Los dos factores sefialados llevana dl
ficultades en el balance comercial que, en ausencia de iife]
vimientos compensadores autdnomos en la. cuenta capital,
conducen a problemas en el balance de pagos. Estos a su
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vez obligan a restricciones en las importaciomes y/o de-
valuaciones del tipo de cambio. Ambas medidas alteran el
precio relativo de los bienes importados respecto a los
bienes nacionales y generan, en comsecuencia, presifn in
flacmnarla de origen estructural. Los "mecaulsmos de pro
pagacitn' operan entonces de la misma manera que ‘enel ca
so de existencia de dificultades en el sector agropecua-
rio. Maynard (1961) y Seers’(1962) describen con detalle
los mecanismos por los cuales fluctuaciones en los térmi
nos del intercambio pueden producir una presidn 1nf1ac1o
naria persistente.

II

‘Como hicimos en la Seccifn I para el casc de econo-
mias en desarrollo estudiaremos aqui, en abstracto un pro
ceso inflacionario de raiz estructural, probable en eco-
nomias industrializadas 13/. :

En las economias industrializadas se presentan dife
rencias en las tasas de crecimiento en la productividad
de los distintos sectores. Habitualmente 1a tasa de cre-
cimiento de la productividad es mayor en la produccidn de
bienes industriales que en los sectores proveedores de ser
vieios 14/ cuyas demandas tienenreducidas elasticidades—
precio y altas elasticidades-ingreso. El concomitante au
mento de los salarios relativos de los sectores 1ndustrla
les atrae mano de obra hacia elles proveniente de los sec
tores proveedores de servicios. E! nuevo nivel de produc
cidn de los sectores industriales no podria vendersea los
‘precios vigentes y, a esos precios, los sectores produc~
tores de Servicios se verlan ante una escasezde trabajo.
Si los precios son inflexibles a la baja, un nuevo, equi-
1librio requiere el alza de precios y salarios.en los sec
tores productores de servicios. 1a reasignacitn del fac-
tor trabajo reduce la tasa de crecimiento deé los salarios
industriales y aumenta los salarios pagados en la produc
cién de servicios. Los salarios tienden entoncesa crecer
a igual tasa en todos los sectores. Asi, los costos aumen



34 ALFREDC JUAN CANAVESE

tan mis ripidamente en aquellos sectores en que la produc
tividad aumenta a tasas mas bajas. En razdn de ello, y su
poniendo que los precios se fijan aplicando un margen de
beneficios fijo sobre los costos, el precio relativo de
los servicios debe aumentar. Si los. precios nominales o
monetarios son inflexibles a la baja, ese ajuste de pre-~
cios relativos requiere, necesariamente, un aumento de
precios monetarios con el comsiguiente alza del nivel ge
neral de precics. En la medida en que la diferencia entre
las tasas de crecimiento de la productividad se mantenga,
el proceso descripto da lugar a un. fenbmeno inflacionario
de raiz estructural como los que analizan Frisch (1977)
y Maynard y van Ryckeghem (1976). La presencia de "meca-
nismos de propagacidn' que ligan aumentos de precios con
aumentos de salarios agudiza el proceso.

ITY

La formalizaci®n mis precisa del modelo latinoameri
cano de inflacidn estructural se encuentra en Olivera
(1967 b). El modelo presenta el caso de inflacifn estruc
tural generada por el ajuste del precio relative de los
bienes agropecuarios y describe tal situaci®n por las si
guientes ecuaciones,

- " 8 -0 ‘
Pa,t "Poh,e " +e (0.
P 2_03(53‘0' (2)

bst

donde los bienes se agrupan en dos conjuntos: un ‘bien
agropecuario cuyo precio es py ¥y un bien industrial con
precio pp; los acentos circumflejos sobre las variables
denotan sus tasas relativas de variacidn en el tiempo (o
sea sus derivadas logaritmicas respecto al tiempo) el sub
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indice t refiere el momento del tiempe en el cual se ha.
reglstrado el valor de la variable, § ¥ ¢ son las tasas
de expansidn autdnomas de la demanda y de la oferta del
bien agropecuario, y € y n son las correspondientes elas
ticidades de oferta y demanda.

La ecuacidn (1) describe la hip&tesis estructural y
proviene del an3lisis del comportamiento enel tiempo del
precio relativo p = pa/pp que iguala a la oferta, 5, con
la demanda, D, del bien agropecuario,

S (P: t) =D (Pa t)
de donde

'35 dp 35 3D dp . 9D
3p dt & 8t _ 8p dt ' ot.

0, en términos de elasticidades

1dp 13 1388 _ 5_
pat ET M S5 5 st 0-o
resultando
Pe TP “Poe "+ e

El par de relaciones (1) y (2) sefala que el precio
relativo p debe cambiar porque la demanda de bienes agro
pecuarios crece mds ripidamente que la ofertay queel pre
cio monetario de los bienes industriales es inflexible a
la baja.
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Tomando ahora un Indice del n1vel general:kaprec1os
con forma de media geom@trica

- & (1 - o) .
Tt “Pa,t Pp,t ,(3)

resulta que su tasa de variacidn en el tiempo

~

= + -
L (1-0) Ph.t

"~
0l

puede eascribirse

+ P (4)

que muestra que aun cuando Pb £ = o (el minimo valor ad-

misible paraAPb t) resultard ﬂt > 0, en razdn de presio-
nes exc1u51vamente estructurales.

. Consideremos ahora la versidn de Maymard y van Rycke
ghem (1976) del modele europeo de inflacidn estructural.
El an3lisis se hace en t&rminos de dos sectores: un sec-—
tor en el que la productividad media del trabajo crece a
una tasa r por unidad de tiempo -el sector progresive, cu
yas variables llevarZn el subindice c- y otro sector en
el que la productividad media del trabajo no crece 15/
- —el sector'estacionarioc cuyas variables llevaridn el sub
indice e-. Las ecuaciones que describen el proceso de in
flacibn estructural son las siguientes

P -D =r ' (5)
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>0, >0 (6)

» >
nﬂ

,E

La ecuacidn (5) describe la hipdtesis estructural y
se obtiene del siguiente andlisis del comportamiento tem
poral de precios y salarios: los salarios del sector pro
gresivo crecen a una tasa igual a la suma delas tasas de
crecimiento de los precios y de la productividad media
del trabajo en ese sector.

g =D + T (7)

por un principio de conservacitn de los valores de los qg
larios relativos basado en un sentimieﬁto‘de "justicia"
por parte de los sindicatos =o ailn por el funcionamiento
del mercado, como ya se detalld- los salarios del sector
éstacionario crecen a la misma tasa que aquellos del sec
tor progresivo, oy

3 =38 ‘
e,t Sc,t ' (&)

Los precios del sector estacionario se fijan segiin
un "mark-up" constante sobre los costos salariales, por
lo que

L

=5 | (9

e,t e,t

De (7), (8) y (9) resulta (5). EL par de relaciomes
(5) v (6) -sefiala que el precio relativo p = pe/pc debe
cambiar porque las productividades medias del trabajo di
fieren entre los sectores progresivosy estacionarioy que
los precios del sector progresive son inflexiblesa la ba -
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ja va que todo el aumentc de productividad se traslada a
los salarios, como indica (7).

Tomando un Indice del nivel general de precicsde la
forma (3) resulta

~

'ITt = qr -+ Pc,t (10}

La tasa de variacifn de los precios del sector pro-.
gresivo es una variable exBgena pero, dado que no puede
itomar yalores negativos, debe ser siempre '?rt > 0. 5i se
elige p, . = 0, come sugiere Kolm (1970), el aumentc de
precios tIene origenes exclusivamente estructurales. En
el denominado "modelo escandinavo" seidentificaalsector
progresivo con aquel que produce bienes "comerciables" su
jetos a competencia en el mercado mundigl mientras que el
gsector eéstacionario es un sector protegido de la concu-
rrencia externa. Suponiendo un pais pequefioy tipos de cam
bio fijos, p. viene dado por el mercado mundial y el mo-
delo puede utilizarse pdra estudiar los mecanismos de
trapsmigibn internacional de la inflacidn a la vez que
permite que las tasas de inflacidn entre paises difieran
.en razbn de diferencias entre las productividades medias
del trabajo entre sectores 16/.

Las formas reducidas (4) y (10) muestran claramente
la equivalencia formal de los dos modelos de inflacibn es
tructural presentados, a la vez que revelan que en el mo
- delo latincamericano se consideran tanto desplazamientos
en la oferta O como en la demanda § del bien en cuyo mer
cado se generan las presiones estructurales mientras que
en el modelo europeo los desplazamientos considerados s&
lo corresponden a la oferta r.

Las formas reducidas (4) y (10) muestran también que
lag variaciones en el nivel general de precios generadas
por presiones estructurales no pueden ser grandes. FEllo
ge debe a que en las presentaciones hechas hasta aqui se
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han ignorado los "mecanismos de propagacidn" de las pre-
siones estructurales. Los autores europeos no han forma-
lizado el tratamiento de esos mecanismos aunque algunos
los consideran explicitamente como Streeten (1962} 17/ pe
ro los economistas. latinoamericanos han concedido e espe-
cial atencidn a la propagacidn de las presiones estructu
rales. Analiticamente la diferencia entre ambos modelos
se manifiesta en el tratamiento de lasvariables exOgenas

pb ¥y Dc- Como ya se sefiald el estructurdlismo europec se
inelina por ligar pc al mercado mundial mlentras que las
versiones latinoamericanas introducen los mecanismos de
propagacidn" a través de py.

En Olivera (1967 b) los "mecanismos de propagécién"
se han formalizado segiin el sigulente esquema

8. = Teq | (1

18/
Phot © 5, (12).

La estructura temporal de los desfasajes se ha esco
gido con el propdsito de reflejar dos hechos: no hay ex-
pectativas inflacionarias y los precios se pueden revisar
ante cualquier variacidn de los salarios en forma inmedia
ta, mientras que estos Gltimos se revisan (o recontratan)
s6lo al finalizar un periodo (y en ausencia de expectati
vas inflacionarias, en base a lo sucedido con los precios
en el perfodo anterior). Estos dos hechos se han contem-
plado con el propdsito de gue los "mecanismos de propaga
citn" no puedan generar, por si solos, un proceso infla-
cionario, lo que, como seflala Sunkel (1958), es una de
sus caracteristicas. :

Resolviendolel sistema (1), (2), (11), (12) para la
tasa de incremento de Pb resulta
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p .S8-a __.p '
b,t n+e at + b,o 13
que implica
° 8§ -0 §~g, 7
a,t T n+ ¢ o 0+ Et-+ Pb,o (14)
Nuevamente se obtiene T, = a § - ¢ + ;
+ t n-+e b,t pero aho
.Ta
A pa,t - A pb,t _ §-c¢
At At o n+e

lo que muestra claramente una aceleracién de 1la tasa de
inflacidn en el tiempo en razén de que los precios rela-
tivos no alcanzan nunca su valor de equilibrio.

. No es dificil replantear el modelo de inflacién es-
tructural expuesto por Maynard y van Ryckeghem (1976) in
troduciendo en 81 los "mecanismos de propagacifn" mencio
nados por Streeten (1962). Es suficiente poscularquelos
aumentos en la productividad media del trabajo en el sec
tor progresivo acrecientan el salario real de ese sector.
El nuevo modelo resulta entonces descrlpto por las rela-
ciones :

Sc,t = Te1 +r (15)
Se,t = Sc,t (16)
P = 8 (17)

e,t  e,t
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=8 - ' (18)

que conservan las caracteristicas de las ecuaciomes (7),
(8Y, {9). En realidad la nueva versidn (15), (16), (17),
(18) aparece mis plausible que la original. Esto se debe
a que, -como apuntan Maynard y van Ryckeghem (1976), la ex
presidn (7) no es una ecuacitn de fijacifnde salarios si
no una de fijacidn de precios en la que la tasa de varia
cidn de los salarios ha sido despejada. En rigor (18) es
la forma correcta de (7) e implica un margen de benefi-
cios constante. Por otro lado (15) esuma tipica ecuacitn
de fijaci6n de la tasa de aumento de los salarios tal co
mo se la concibe en algunas politicas de ingresos (o de
salarios) 19/.

De (15), (16), (17), (18) puede obtenerse (5) de mo
do que el sistema conserva la caracteristica de requerir
un cambio en los precios relatives en razdnde cambios en
la estructura de la produccidn.

Resolviendo (15}, (16), (17), (18) para la tasa de
variacibn dep, se obtiene

FS L

Pe’t = art + Pe,o (19

dque implica

A N
= -r+
Pe,t grt - T pe,0 (20)
Nuevamente se obtiene ;t = Pc ¢ + or, pero ahora
: 3
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de modo que no se alcanza nunca el valor de equilibrio de
los precios relativos lo que implica una aceleracidn en
el tiempoc de la tasa de inflacidn.

~ De lo expuesto se deduce que los sistemas (1), (2},
(3), (&), vy (15, (16), (17), (18) son formalmente igua-
les. Ambos sistemas describen procesos inflacionarios si
milares, originados en desajustes de la parte real de la
economia que se manifiestan en una necesidad de cambios
en los precios relativos. Como ya se indicd el sistema
(1), (2), (3), (4) sigue centralmente las ideas expuestas
en Olivera (1967 b), mientras que el sistema (15), {(16),
(17), (18) fue construido como una ampliacidn de Maynard
y van Ryckeghedi (1976) 20/. El articulo de Olivera se re
fiere preferentemente a economias en proceso de desarro-
1lo mientras que el trabajo de Maynard y vanRyckeghem des
cribe un fenBmeno caracteristico de los sistemas indus-
trializados. Resulta claro que tanto las economias en de
sarrollo como aquellas desarrolladas son susceptibles de
padecer inflacidn estructural. En ambos casos algunas po
liticas antiinflacionarias habituales resultan contrapro
ducentes 21/.



1{ Algunos autbres, por ejemplo Olivera {1977 t), sefialan que el nombre de "infiacifn estructu—

o
—

I

s

~—

ral" alude al hecho de que loe precios relativas definen la estructura de precios, de lz mis
ma Forma en que las proporciones sntre les sectores generadores del producto definen la es-
tructurs de in produccifn, sin embarge parn otras, por ejemplo para aquellos estructuralistas
que cantribuyeron en la recopilacifin editads por Baer y Kerstenetzley {1964) o en las presen—
taciones que se hacen en Canavese {1978 b) y Canavese (1979) del dunl de precios fue carres—
ponde .al trabajo Baumoi (1967), el té€rmino "inflacdidn eatructural" se ligsa 1a eatructura del
sistema econfmico descripta per medio de un conjunto de ecuaciones con coeficientes reales.

Watese que déntro de la teorfs astructural de la infiaciBo los "mecanismos de propagacisn”,
como sefiala Sunkel (1958), no pueden constituir una causa de inflacifn pere bien pugden man-
tenerls y afin cantribuir a darle su tarficter acumulative. :

La teoria del dinero pasivo es un elemento esencial de les procesas estructurales de infla-
cifn., Los trabajos centrales en ese campo son Olivera (1970) y Oiivera (1971).

Ei trabajo de Schultz (1959) sobre ln inflacifn en Estados Unidos de Norteamérics enel pario
do 1955+1957 oa tombiBn estructuralista en la medido em que se basa en los plementos centra—
les del estructuralismo, Este trabaje se gestS contemporanes e independientementede laos idens
sstructuralistas latinoamericanas, Lamentablemenre parece que la contribucifn de Schultz ha
sido considerada séle como unn explicacidn circunstancisl y no como uns hipGresis permznente.
Uno cita eldmica en énte sentido es la siguiente "... las fuentes subyacentes dela inflacifn
en los pafses poco desarrollados se encoentran en log prablemas bisicos del desarrolle econd
mien, en lap caracteristicss estructurales que precenta el sistema productive de diches pai-
sea", tomada de Sunkel {1958).

Algunas veces ge menciona tambifn al déficit presupsestaric del gobiarno como factor estruc—
tural, por ejemplo en Grunwald (1961), Sunkel (1956} y Baer (1967}, pera como biest indica Lo
pee (1979}, esa mencidn es incorrecta pues sunque se refiera, como en el caso de la argumen—
tacitn de Sunkel (1958), a la existencia de unz elasticidad ingresd menor en la recaudacibn
tributaria que en el gasto gubernamental come rasgo de la escrucktura econbmica, mea caracte-
ristica del sistema fiscal resulte generadora de demands agregadn excedente, El tratamiento
adecunda del d&ficit fisesl requiere su anflisis como un elemento de inercia genersdor de ofer
ta monetarin pasiva como se hace en Olivera (1967 o).

El acenta'fxunatn sobre las diferencinles dp productividad se revela en les titulosde 108 tra
bajpa de los estructuralistas europeos come Streeten (1962) y Edgren, Faxen y Odhner (1969).

El estudio da Schultz (1959} queda tambign comprendido como un case particular del modelo lo
tinoomericano ya gue su andlisis se cencra en fenfmenos de traslacifn de demanda,

Friech (1977) gefinlas a los trobajon de Glivera (1964), Streeten {1962) y Baumol (1967} como
1og primeros en aostener que las tendenciae inflacionarias de largo plazo enlos paises indug
trinlicados de Dccidente pueden explicarse por racones estructurales. los atticulos de Stresten
(1962} y Baumol (1967) se refieren especificamente a paises industrializados mientres que en
el trabaja de Olivers {1964), si bien se gefinla explicitamente que al niicleo de ia hipbtesis
estructuratista de la inflncidn pueda separarse légicamente del fenSmeno del crecimientey se
analiza la pesibilidad de que pueds producirtse “creeping inflation" estructural en paises in
dustrializades, se alvude centralmente a 1a aplicacifn de 1a hipBtesis estructurala las infin
cionps crénicas de los paises latinoamericanos. La mencifn de Frisch (1977) reconoce asi, aun
que pin demostracifm formal, el paralelismo entre los modelos de inflacibn estructural laci-
neamericanc y europeo.

Una aplicaocifin reciente de las hipBtesis de la teoria estructural de la inflacién ai actual
ptoblema de 1z estanflacidn puede verse en Olivera (1879).

Un estudio del c¢aso argentino basado en esa hipéicesis se encuentra en Olivera (1968). Ese tra
bajo fue preparsdo en 1961 integrando el estudio de CEPAL sobra inflacifiny crecimiento en Amé
rica Latina. Una farmalicacifin rigurosa se puede ver en Olivera {1967 b}. Esa FformalizaciBn
dio lugar a una pruebs empSrica de la hipdteais por parte de Edel (19469).

En Olivera (1967 b) se ilustra num@ricamente gque una brecha astructural del 3% anual puede
provocar tasas anunles de inflacibn del orden del 30X afin con "mecanismos de propagacifa” gue
hegan gue salarios y precios industriales recojan sflo el 107 de las variaciones de les pre-
cios agricolas y de loa salaries respectivamente. El cdlculo, heche para valores plausibles
de las elasticidodes precie, sirve pars otorgar a las friceiones estructurales su real impor
tancia.
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Una traslacifn directa del esquema expuesta en la seccifn I a lag economias industrializadas
puede hacerse hoy fdcilmente. Basta para ello con interpretar & la brecha estructural como BB
nerada por el ajuste necesario del precio ralacive de la energia.

Baumol {1867) sugiere que la diferencisl de productividad induce una diferencial enlos tasas
de crecimiento de los costas gue debe copaiderarse como una ley econfimicade igual fuerza que
las leyes de la oferta ¥ la demanda.

En rigor Maynard y van Ryckeghem (1976) suponen gue la productividad media del traobajo crece
tambi€n en este segundo sector pera a una tzea A tal que A < r. Dado nue las variaciones de
pregiog rel;mvns obedecen a diferenciales entre las preductividades de ambos sectores, Ia 8i
tuacibn aqui presentada, en la que A =0, no altera las conclusiones y debe interpretarse ca
mo un casc extreomo,

VEase Frisch (1977) y las referancias alli citadas.

En Streeten (1962) se sefinia "... the impetus to inflation ... . (is) .., reinforced if claims
on graunds of ... rises in cost of living are added .,."

En Olivera (1967 b} 14 tasa de variacida del saTario se vincula a 1a tasade variaciSn de las
precies agropecuarios ¥ la tnsa de variacifn de los pteczas del sector industrial se gupone
asociada a la tasa de variaciBa de los salarios a través de una constanta b {o&h € L} que in
dica el grada de flexibilidad de los mirgenes de beneficics. Aqui tomanos 1a variocién del ni
vel goneral de pre:ms como refernacisa paza la El;lm:mn de la variacifn de loa salarios para
obtener una comparacidn mis directa con las acusciones que Se agregardn al wodelo europeo y
alegimos b = 1 suponiendo, como ya lo hicimos en el texto, que las firmas £ijan loa precios
induatriales manteniendo un margen constanta de heneficios sobre los costos azlariales.

Vénse Huei (1969),

La cenarruccion es similar a 1a presen:ada en Canavese (1979} como dual de precios del modelan
de Baumol (l967),

En Olivers (196B) se puede ver wn anilisis de 1z politica econfwica enelmoreo satructuralis
ta latinoamericane, tambiBn en de Paklo (1974} se explora la politica entiinflacionaria se-
gwida en Argentina con elementos estructurales y en Canavese (1978 a) e invesrigan los resul
tades que pueden esperarse de la introduccidn de mecanismos de correccifin monetaria en prace
sog de inflacidn satructural. Una discusifn de 1as poifticas de estabilizacidn en Suecia en
términos del modelo europes de inflacifn estructural aparece en Lundberg (1972),
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. INTRODUCCION

Nuestro propdsito en este trabajo es cuantificar el
impacto de las exportaciones manufactureras y la distin-
ta composicidn de las mismas de acuerdo con destinos so-
bre la demanda por factores de produccidn: trabajo, capi
tal, e insumos importados.

las estimaciones se realizarin sobre la base de dos
metodologiasg:

d) evaluando impactos directos e indirectos de las
exportaciones manufactureras sobre el emplec =-pa
ra los afies 1955, 1960, 1963 y 1970- y demanda de
insumos importados para loe afios 1955 y 1963- ¥

b) evaluando efectos directas de las exportaciones ma
nufactureras sobre la demanda de trabajo (califi
cado y no calificado) y capital fisico para los
afios 1963 y 1973. '

(°} Trabajo publicado en la Serie de estudics técnicos (N2 39) por el Centro de Estudivs Moneta-
rios y Bancarios. (*) Centrp de Estudios Monetarios y Bancarios. .



48 JULIO J. NOGUES

La ventaja del primer grupo de estimaciones con re-
lacidn al segundo es obvia. Sin embargo, los niveles de
agregacidon de las matrices de insumo-producto no permiten
utilizar informaci@n relevante de lascaracterlstlcasfac
toriales. Esta informacién estd contenida a un menor ni-
vel de agregacidn en los censos manufactureros y de es-
tructura de exportaciones. Gonsideramos este segundo gru
po de estimaciones complementario del primero.

Estas estimaciones se presentan en la tercera sec-
cidn., Previamente, en la segunda seccifn se analiza en
forma somera el marco de estructura de incentivos contra
la cual se ha generado la actividad exportadora de manu-
‘tfacturas. El objetivo es ubicar al lector en las caracte
risticas de las barreras al comercio de bienes que han
existide histbricamente en la Argentina. Tambi&n hacemos
una breve mencidn del marco de referencia enlos mercados
internacionales, y de los criterios dque supuestaniente dg
berian guiar la inversifn en el sector manufacturero des
de un punto de vista social. Finalmente, la cuarta sec-—
cidn presenta algunas reflexiones sobre la base de los re
‘sultados obténidos.

Il. ESTRUCTURA Y NIVEL DE |NCENTIVOS BREVE
RESENA HISTORICA Y CONS!DERACIONES '
NORMATIVAS

A. Caracteristicas del sistema de incentivos

Con el objeto de ubicar nuestras estimaciones: den-
tro del contexto de incentivos que han existido, en esta
seccidn bosquejamos la evolucidn del sistema de protec—
cidn en la Argentina. Inicialmente analizamos los incen-
tivos tanto a las ventas internas como a las exportacio-
nes y luego resumimos el papel de la polltlca cambiaria
como intrumento de proteccidn.
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1. La politica comercial
1.1. Incentivos a la produccidn dom@stica

Entre los trabajos existentes de tipo histdrico el
de Diaz Alejandro /19/ aparece como el mds completo. Lue
go de analizar la incidencia de 1a recaudacifn aduanera
sobre el valor de las importaciones y observar que esta
relacidn fue variable a lo largo del periodo 1906=1940,
el autor mencionado concluye gue 'la tarifa 1llegd a nive
les tales que la asignacidn de recursos varid en relacidn
a la que se hubiera observado bajo libre comercio con un
sistema de tipo de cambio flexible...", Sin embargo, y da
-do que la incidencia tarifaria en los paises desarrolla-
dos era similar a la observada para Argentina,puede afir
marse que, por lo menos hasta 1930, nuestro pais estuvo
relativamente abierto al comercio internacional /37/.Asi
mismo, y con respecto al escalonamiento de la tarifa, el
autor mencionado apoya la siguiente conclusidn: "arance-
les minimos de 5-20% se aplican sobre biemes no produci~
dos en: Argentina y aranceles del 30-50% se aplican sobre
bienes similares a los producidos en Argentina", Este es
calonamiento estaria indicando la existencia de. niveles
de proteccidn efectiva otorgados a los bienes producidos
domésticamente mayores que los valores de la tarifa nomi
nal 1/. '

Durante la segunda guerra mundial, 1osderechdsadqé
neros que se fijaban sobre valores de aforo perdieron im
portancia relativa como consecuencia de la inflacidn in-
ternacional durante aquel periodo, La fuerte caidaen los
términos del intercambio en la década del 30 ydurante la
segunda guerra mundial, junto con la falta de abasteci-
miento de bienes importados, fueron razones poderosas pa
ra inducir un proceso de sustitucifn de importaciones 2/.

Luego de finalizada la guerra;lasrestriCCionescqu'
titativas fueron el principal instrumento utilizado para
controlar el movimiento internacional de bienes. Esto es
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especialmente cierto despu@s de la crisis de 1a balanza
de pagos de 1948 /38/. A partir de 1952 los permisos de
importacidn son distribuidos por el IAPI (Imnstituto Ar-
gentino para la Promocifn Industrial) .Las cuotas son apli
cadas principalmente a textiles y bienes intermedios que.
pueden ser producidos internamente."La estrictez del sis
tema debe haber llevado a la industria a comportarse co-
mo un sector cerrado, no afectado directamente por cam-
bios en las condiciones internacionales salvo para sus in
sumos" /36/

Hacia fines de la década del 50, ¥y en algunas indus
trias nuevas con fuerte participacidn del capital extran
jero, se otorga a b1enesproduc1dos domestlcamente1uu1pro
teccidn infinita a través de la prohibicidn de importar.
Tal el caso de tractores y autemotores. Esta prohibicitn
y algunas otras que se establecieron a lo largo 'de la dé
cada del 60, principalmente en bienes de consumo, a veces
aplicadas como consecuencia de problemas en el balance de
pagos, durarian hasta fines de la decada del 70.

Para bienes no protegidos por estas proh1b1c1ones,
se ha estimado que hacia 1959 el promedic aritmdtico sim
ple de incidencia de los derechos aduaneros en relacifn
con el valor CIF de las importaciones era de 92%.Este va
lor era el mis elevado de Latinoamdrica. Obviamente, el
mismo se ubica 51gn1flcat1vamente por encima de los valo
res observados para los paises industrializades /37/.

La reforma arancelaria aplicada por el decreto 1410/
67 sirvid como elemento para racionalizar la tarifa.A par
tir de ella se consolida el sistema de aranceles adwvalo
rem, Los bienes se clasifican de acuerdo con tres crite-
rios: a) grado de elaboracidn, b) tipo de bien ¥y ¢) exis
tencia o no de produccidn local. De la misma surge que:
1) los bienes de consumo estfn relativamente mis protegi
dos que los insumos y bienes de capltal 2) los bienes
con mayor grado de elaboracidn estdn relativamente mis
protegidos y 3) los bienes no producidos dom@sticamente:
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tienen un bajo arancel. Es decir que se introduce un cla
ro escalonamiento en la tarifa con el objeto de otorgar
.proteccidn efectiva 3/.

El estudio mis completo de tasas de proteccidn efec
tiva estimadas para la Argentina con datos de 1969 refle
ja los importantes niveles de incentives que durante las
tres décadas anteriores se habian otorgade al sector ma-
nufacturero. La tasa promedic de proteccéén nominal en el
sector manufacturero era, en aquel afo, del 517%,mientras
que la tasa de proteccifn efectiva tomaba un “walor del
97%. El grado de dispersifn observado en las tasas esti-
madas son un claro reflejo de la asignacifn subOptima de
recursos, tanto a nivel global de la economia como dentro
del propio sector manufacturerc /8/. Esta estructura de
proteccidn, al menos desde un punto de vista legal, per-
maneceria estable hasta diciembre de 1978 éj. Estudios
parciales de la estructura de ‘broteccidn en la Argentina,
muestran que para 1976-1977 la variabilidad de las tasas
de protecci®n nominal y efectiva era alta /6/y que ellas
resultaban prohibitivas como consecuencia de significati
vos niveles de redundancia en el arancel legal /41/,como
tambign de la existencia de un nimero importante de barre
ras no arancelarias.

Al cardcter prohibitivo del arancel,se agregd,a par
tir de 1971, un complejo mecanismo de licencias arancela
rias cuyo objetivo era asegurar que la importacidn de un
grupo importante de insumos intermedios fucra marginal a
los niveles de produccién dom@stica. Junto a los instru-
mentos arancelarios yno arancelarios han coexistido otros
de orden fiscal y crediticio que en la practica han otor
gado proteccidn adicional 5/.

Por lo tanto, puede afirmarse, en t&rminos genera-
les, que histBricamente la produccidn domEstica ha esta-
do significativamente protegida por los instrumentos co-
merciales 6/. Salvo por breves periodos de liberalizacidmn,
el espiritu autdrquico que impert durante los Gltimos 30
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afios en la Argentina otorgaba tal proteccifn a los pro-
ductos que se producian' domésticamente, que .en la pricti
ca impidieron la competencia externa,pudiéndose. importar
s0lo aquellos bienes no producidos demésticamente, que en
su gran mayoria han correspondido a bienes de capital e
insumos necesarios en los procesos productivos bisicamen
te correspondientes al sector industrial.

El ntmerc considerable de instrumentos,manejados mu
chas veces sin criterios claros de asignacidn, ha lleva-
do en la préctica a una neta diferenciacifn de empresas.
Por un lado, -estdn aquellas que por su posicifn e impor-
tancia econdmica tienen grandes probabilidades de acce-
der a rentas implicitas en los instrimentos comerciales,
como ser incrementos de precios Indices y/o variaciones
de aranceles relevantes para incrementar sus tasas de pro
teccibn efectiva y/o lograr entrar en un r3gimen de pro-
mocidn industrial con les considerables beneficios que de
ellos derivan. Detr@s de esas empresas se encuentran las
relativamente pequefias que no pueden acceder a dichas ren
tas o que si algo obtienen, es como consecuencia del ca-
récter genfrico del instrumento utilizado 7/.

De cualquier manera, se ha observado hist8ricamente
la presencia de numerosos gruposconclarosintefesescrgg-r
dos que presionaron sobre la determinacifn de la politi-~
ca comercial y que en el largo plazo la han modelado al
menos parcialmente de acuerdo con criterios de rentabili-
dad privada /13/ /32/.

1.2. Tratamiento de las exportaciones.

Desde un punto de vista macroeconSmico, el proceso
de sustitucidn de importaciones crea en 1a economia un cla’
ro sesgo anti-exportador al restarle recursos -a los sec—
tores industrisles y agropecuarios con ventajas compara-
tivas. DinBmicamente, los precios relativos 8/ que estos
sectores enfrentaron como consecuencia del proceso de sug
titucidn de importaciones debieran ser una variablede im
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portancia al tratar de explicar el estancamiento relati-
vo de los mismos. Este estancamiento ocurrif en un perio
do en que los mismos sectores en otras economias, al en-
frentar una constelacidn de precios relativos (producto-
insumos) mZs favorables, creclan a tasas significativas.

Un proceso ineficiente de industrializacitn, que im
plica la permanencia en =1 largo plazo de niveles de cos
tos por encima de los observados internacionalmente, se
transforma en una barrera a la actividad exportadora.Con
el objeto de llevar el proceso de sustitucidn de importa
ciones mAs alld de las propias fronteras domésticas, co-
mienza, a principios de la década del 60, a diseflarse un
donjunto de instrumentos con el objeto de subsidiar 1las
exportaciones del sector sustitutiveo de importaciones.

Sin embargo, los valores observados de proteccidn
eran de tal magnitud que, en la prActica, los subgidios
otorgados con el cbjeto de promover las exportaciones in
dustriales solo compensaban parcialmente la diferencia en
tre los precios internacionales y los domésticos. De es-
ta manera la rentabilidad de las exportaciones industria
les fue relativamente baja en relacidn con las ventas en
el mercado doméstico, observindose cierto auge en &pocas
de recesidn y/o incremeéntos en el tipo dé cambio real. Por
lo tanto, el propio disefio del sistema. de proteccifn no
incentivd en grado alguno un crecimiento en la eficiencia
‘de las exportaciones manufactureras, credndose al mismo
tiempo un .claro sesgo anti-exportador dentro del propic
sector sustitutiveo de importaciomes f6/ /8/.

Sin embargo, este sesgo anti-exportador debe diferen
ciarse del mencionado anteriormente. Una posicidn extre-
ma pordria en duda la existencia misma del subsidio a las
exportac1ones. Necesariamente,un subsidio implica la crea
¢idn de un mecanismo de transferencia entre grupos. Desde
un punte de vista redlstrlbutlvo, ‘tal transferencia pue-
de ser regre51va. Esto aparece probable -al cobservarse la
.concentracidon de las exportaciones industriales 1271 vy,
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por lo tanto, de los beneficiados.Desde un punto de vis-
ta de asignacifn de recursos este subsidio implica un in
centivo adicional al sector sustitutivo, empeorando .afin
mis el nivel de eficiencia. Entre estos subsidios, algu-
nos son de tipo fiscal, como por ejemplo el régimen de
draw-back, los reembolsos, las deducciones del impuesto
a los réditos, y el régimen. de admisiBn temporaria. A su
vez, el mecanismo de incentivos crediticios a través de
las lipeas de prefinanciacidn, finaneiacidn y post~finan
ciacidn pudo haber llegado a constituir un incentivo, im
portante especialmente en pericdos de alta inflacidn 2]

Desde un punto de vista fiscal,el mecanismo de Teem
bolsos ha censtituido el principal incentivo a las £Xpor
taciones de las industrias sustitutivas en afios recientes.
El siguiente cuadro muestra el escalonamiento vigente en
la tarifa legal y tasa de reembolso en cctubre de 1976.

CUADRO N2 1

Tasas legales de arancel aduanero y reembolso a las
exportaciones manufacturadas. Octubre de 1976.

Industria Aranceli Reembolso .
~ En % -
Textiles soceeiarvenvnnnnsensaansas  107,7 12,3
ConfecClones +uiivrrrvssrensnncones 200,0 15,0
Papel SRR ER R R TR P E TR RTY 28,9 0,0
Sustancias qulmlcas industriales .. 78,6 5,4
Otros productos quimicos ...eseieas 98,8 10,0
Caucho cveveenvnsmsrovniaacaansenes 110,0 5,0
Vidrio vuvieevenierencsaosresnonnes 94,3 39,7
Minerales no met3licCO5 vevrvesenaass 66,0 . 0,0
Metales no feXroSOB covieercsrarens 68,5 10,0
Productos metdlicos .vveseresnensns  132,9 10,0 .
Maquinaria, exceptuando elBctrica .. 98,3 20,0
Maquinaria y aparatos eléctricos .. 89,1 13,8
Equipo profesional y cientifico ... 80,0 10,0

FUENTE: Arancel /41/; Reembolso: estimaciones propias.
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Surge claramente del cuadro N* 1 que el nivel de in
centivos es significativamente mAs alto para las ventas
en el mercado interno que con relacidn a las exportacio-
nes 10/.

Como en el caso de las restriccidnes cuantitativasa
las importaciones, tambiBn se han observado hist&ricamen
te restricciones a las exportaciones. Entre &stas, las
mAs significativas corresponden a productos agropecuarios.

El objetivo de estas prohibiciones parece "haber sido el
de que la industria doméstica obtenga estos productos uti
lizados como insumos en los procesos productivos a pre-
cios por debajo de los internacionales. Tal es el caso de
las prohibiciones de exportar cueros crudes y semillas
oleaginosas.11/

La proteccidn indiscriminada otorgada al sector sus
titutivo puso los niveles deé eficiencia doméstica signi-
ficativamente por debajo de los internacionales, restan—
do de esta manera competitividad a la produccidn local en
los mercadosinternacionales. De esta manera, los coefi-
cientes de exportaciones, como pueden observarse en el
cuadro N% 2, muestran una constancia sorprendente en el
periodo comprendldo entre 1963 vy 1973.

CUADRO N2 2

Relacidn de exportaciones manufactureras a productoe
v produceifn bruta industrial

1963/1973
_ } , -~ En % -
Con relacidn.al producte bruto industrial
— TOtal teeeversccornoserennasnacnansasssaes 18,8 18,6
— Excluido alimentos ...icicivieccensassenes 8,6 9,6
Con relacidn al valor bruto de producecidn in
dustrial , o
~ TOEAL vvnesvensnnsesssnsrssasnnessareanss 10,0 9,1
— Excluido alimentos .e.evcvsurvscsacssonsss 3,9 5,1

FUENTE: Elaboracidn propia.
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Esto a su vez ocurrid durante una década en que el
comercio de manufacturas entre paises industrializados tu
vo un comportamiento relativamente dinfmico lg/, y en la
cual, como ya se menciond, el nivel de subsidios a las ex
portaciones no tradicionales estaba llegando avalores re
lativamente altos 13/. Asi como en el caso de la sustitu
cidn de importaciomes, la promocidn indiscriminada de las
exportaciones probablemente implique de acuerdo con las
caracteristicas de @stas /8/, beneficios sociales alta-
mente dispares,

2. Politica cambiaria y control de cambios.

Desde . un punto de vista tebGrico, es posible otorgar
proteccidn a un sector aun en la ausencia de barreras aran
celarias, y no arancelarias, a través de tipos de cambio
miltiples y de ,un estricto control de cambios.

La Argentina, por circunstancias de la coyuntura in
ternacicnal, instituye el control de cambios en 1931. A
pesar de que fueron principal causa de la implantatidn de
este instrumentc los problemas de ajuste en el balance de
pagos, era imposible evitar que la permanencia relativa
mente prolongada de estos controles tuviera efectos pro~
tectivos. En 1933, las dificultades en la administracidn
del control de cambios llevaron a las autoridades a ins-
taurar un ré&gimen de tipos de cambio miltiples, el cual
se mantendria con diversas modificaciones hasta 1958,

Tanto los tipos miltiples como el control de cambios
instaurados a lo largo de este periodo y en especial en
1946 tuvieron claros objetivos de proteccidn. Entre 1940
y 1948 coexistieron en el mercado oficial el tipo de cam
bio basico y el preferencial, siendo 13% mis alto el pri
mero. Las importaciones de bienes de consumo e insumos ne
cesarios-para los procesos industriales se canalizaban a
través del tipo de cambio preferencial. Las importacio-
nes de bienes de consumo no esenciales estaban sujetas a
un sistema de permisos previos y se pagabande acuerdo com
el tipo de cambio basico.
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El control de cambios instaurado em 1946 intensifi-
ca los caracteres protectivos del sistema. Este control
adjudica preferencialmente divisas al pago de importacio
nes con el objeto de reposicidn de maquinarias,elementos
de transporte y articulos elaborados y semi-elaboradds ne
cesarios para el desenvolvimiento de las actividades lo-
cales y de "las necesidades del cdnsumo que no pueden ser
atendidas en el mercado interno por la produceidn nacio-
nal". El sistema se complica durante 1949 y 1950, en que
se reestructuran los tipos de cambio miltiples y se obser
van 10 tasas distintas con una diferencia del 60% entre
1as tasas extremas /36/. El sistema de tasasmiltiples se
mantendria con'modificaciones hasta 1959, en que se ins-
taura el mercado finico de cambios que durariahasta fines
de 1971. Durante este periodo, y excepto por un breve pla
zo de liberalizacidn, el tipo de cambio estuvo controla-
do por el Banco Central.

A fines de 1971 se instaura nuevamente unsistema de
tipos de cambio miiltiples. El mercado financiero se ubi-
ca hacia diciembre de este afio un 60% por encima del ti-
po de cambio en el mercado comercial. A través del prime
ro, ademds de las transacciones financieras,se cursarian
parte de las divisas provenientes de las exportaciones pro
mocionadas. El sybsidio implicito a estas exportaciones

_se intensifica miAs afin si se tiene en cuenta que durante

este afio se habian incrementade los incentivos fiscales,
ya gque el Poder Ejecutive podia fijar la tasa de reembol
so hasta un miximo del 407 del valor FOB. El restode los
bienes tanto importados como exportados se siguen tran-
sando en el mercado comercial a un tipe de cambio que, 2
pesar de la inflaci6n interna, permanecid inalterado has
ta el primer trimestre de 1975. Mientras tanto,los ingre
sos de divisas provenientes de las exportaciones promo-
cionadas tuvieron un tratamiento cambiario mds favorable
a través de un incremento en la proporcidn que podia ven
derse en el mercade financiero, el cual,contrariamente a
lo ocurrido en el mercado oficial,fue incrementdndose pau
latinamente desde su creacidm.
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Este sistema de tipos de cambn_o multlples,que se tra
ducia en un subsidio relativo a las exportaciones promo-
cionadas (bdsicamente manufactureras) e importaciones de
insumos y bienes de: capital no producidos domestlcamente
durd hasta fines de 1976,

En conclusidn, puede afirmarse que hist®ricamente .los

sistemas de tipos de cambio miltiples y de control de cam

bios desempeflaron un papel protectivo a favor del sector
sustitutivo de importaciones,

B. El marco internacional

1. E1 caso especial de ALALC

A comienzos de la d&cada del 60, un grupo de paises

latinoamericanos, entre los cuales figurala Argentina,de
cide la creacidn de una zona de libre comercio. Aesta zo

na debia llegarse en un plazo determinado (inicialmente

12 afies) a través de negociaciones periddicas dé reduccio

nes arancelarias entre paises miembros.

Estas negociaciones periddicas fueron modelando pau

latinamente la lista nacional de mArgenes de preferencia,

mediante la cual se determinaron aranceles aduaneros por
debajo de los que cada pais aplicaba en extrazona. De es

ta manera, los precios relativos de los productos manu-
facturados se movieron a favor de los producidos dentro
de la zona, aumentindose la tasa de crec1m1entod£ﬂ.c0mer
cio intrazonal con relacidn al extrazonal /21/.

El segunde instrumento significativo para incentivar

el comercio intrazonal ha sido los llamados acuerdos de.

complementacifn, a través de los cuales sebusca acelerar
un esquema de especializacidn e intercambio deatrode los

paises de la zona. A diferencia de los mirgenes de prefe

rencia, la estructura arancelaria acordada enel comercio
de los bienes incluidos en los acuerdos-de complementa—
cidn puede no aplicarse a paises no signatarios de los
mismos [47/ 14/. ’
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En este trabajo nos interesa destacar las caracterls
ticas factoriales asociadas con la estructura de las ex-
portaciones manufactureras, segiin destinos. En este sen-
tido, los incentivos otorgados en el marco de.la ALALC pa
recen haber determinado a lo largo del tiempo una estruc
tura de exportaciones significativamente distinta de la
observada con los paises desarrollados. Obviamente, ade-
mas de la estructura de incentivos generados en el marco
de la ALALC, la dotacidn relativa de factores es otro de
terminante de las caracteristicas del comercio entre los
paises de la zona. En este sentido, la Argentina aparece
como relativamente bien dotada de meno de obra califica-
da,

Por encima de los problemas encontrados a lo largo
del proceso de integracidn, generados bésicamente por los
problemas de distribucidn de los beneficios privados del
comercio intrazonal, interesa evaluar tambi&n los benefi
cios sociales de dicho comercio. Gran parte de este comer
cio parece generarse en proceses productivos que,como ve
Temos, son intensivos en impovtaciones y en el &mbito de
plantas subsidiarias de empresas multinacionales /27/. Es
tas razones, junto con loz subsidios mecesarios para in-
centivarlas, llevan a pensar que el costodoméstico de las
divisas ganadas a través de las exportaciones de estasma
nufacturas es relativamente alto. Sin embargo, umn test co
rrecto de esta hlpotesls deberfa ser.llevado al nivel de

estudios microecondmicos con el objeto de evaluar también
las probables raducciones de costos gque pueden generarse
a traves de las economias de escala logradas en un merca
do m3s amplio. :

2. Politicas comerciales enlos paises desarrollades.

Despu@s de la segunda guerra mundial comienza por
parte de los bpaises desarrollades un proceso de crecien—
te liberalizacion del comercic internacional., Este proce
so de liberalizacifn incluyd tanto barreras arancelarias
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como no arancelarias. Para el afio 1973 se ha estimado que
la tasa media de arancel a la importacidn en paises desa
rrollados es del 6%. Alrededor de esta tasa media se ob-
serva escalonamiento, ya que mientras los bienes manufac
turados terminados e.s‘tén gravados con un arancel medio del
9%, los insumos no procesados estaban gravados con el 2%
/14/. A pesar de este escalonamiento vy de la existencia
de barreras no arancelarias, se puede afirmar que la at-
mésfera imperante en el flujo inteérnacional de bienes fue
relativamente libre durante las décadas del 50, 60 y par
te del 70,

En parte, como consecuencia de este proceso, se ob—
servb un erecimiento significativo del comercio interna-
cional de manufacturas entre los paises desarrollados.Los
paises en desarrollo parecen no haberse visto beneficia-
dos en este proceso. Por una parte, la demanda parece com
portarse en forma m&s dinf@mica _para los bienes en los cua
les bajo libre comercio los palses desarrollados ' tiemnen
ventaja comparativa, al ser, en términos generales, .capi
tal intensivos. Muchos de estos bienes tambi&n son produ
cidos por paises en desarrollo como consecuencia de un pro
ceso de crecimientoc econdmico basado en la sustitucidn de
importaciones. Sin embargo, como ya se menciond,elsesgo
antlexportador generado por este procesb Tes impidid a es
tos paises participar en el comercio crec1enteékamanufac
turas.

Finalmente, existen evidencias _que 1nd1can que el es
calonamiento en la tarifa de los paises desarrollados, co
mo tambin las barreras no arancelarias,parecen proteger
relativamente mAs a las industrias trabajo intensivas /16/
/39/. De esta _manera, estos paises habrian incentivado re
lativamente mis un grupo particular de manufacturas in-
tensivas en trabajo, en las cuales se supone que los pal
ses en desarrollo tienen ventajas comparativas, disminu-
yendo el acceso de &stos a los mercados internacionales.

En afios recientes, esta caracteristica parece estar
acentudndose. La recesin internacional y las consiguien
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tes altas tasas de desempleohan llevado a varios paises
desarrollados a imponér barreras crecientes al comeréio
de bienes /22/ /39/. Muchas de las industrias . reciente-
mente protegidas tanto con barreras arancelarias como.no
arancelarias tienen la caracteristica mencionada de ser
trabajo intensivas con lo que empeoran la perspectiva de
un crecimiento del empleo en los paises én desarrollo a
través del comercio internacional de manufacturas /18/

/33/.

Por otra parte, v mis concretamente para .el caso ar
gentino, es bien conocide que las medidas protectivas del
sector agropecuaric por parte de la Comunidad Econdmica
Europea han afectado considerablemente las exportaciones
de ese sector, y en especial las carnes, considerindose
por este solo hecho que nuestro pals esuno de los maAs per
judicados por el resurgimiento del proteccionisme en la
década del 70.

Sin embargo, no consideramos que este hecho sea ra-
z6n valedera para mantener un esquema de significativos
niveles de incentivos a la produccidn dom@stica. En todo
caso, el nuevo proteccionismo parece ser un fendmeno re-
lativamente concentrado en un grupo particular de bienes.
Incluso en estos bienes, y a pesar de las barreras aran-
celarias v no arancelarias que los protegen, el flujo de
importaciones por parte de los paises desarrolladoses con
siderable. Sin embargo, solo ha side un grupo muy reduci
do de paises con caracteristicas particulares el que se
ha beneficiado con este comercio.

C. Consideraciones normativas

El proposito de esta seccidn es realizar una breve
consideracidn sobre la asignacidn de recursos dentro del
sector manufacturero.

Desde un punto de vista global, el proyecto de desa
rrollo econdmico de tipo- autarqulco seguido por la Argen
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tina desde la finalizacidn de la segunda guerra mundial
implic® sin duda alguna el desarrollo de unsector (indus
trial) en detrimento de otros sectores de la comunidad.

Como vimos, la aplicacitn de este modelo en muchos
casos fue llevada a cabo por un complejo mecanismo de in
centivos muchas veces mal administrados, y sin considera
cidn de los costos y beneficios que la comunidad enfren-
tarfia en consecuencia. Este proceso colocd a nuestro pais
en un sendero ineficiente de desarrollo econdmico, pues
los niveles observados de produccidn en el largo plazo se
ubicaron por debajo de la capacidad productora potencial
alcanzable en una economla m3s abierta al comercio inter
nacional.

Esta subutilizacifn de los factores productivos se
refiere no solo a la asignacifn ineficiente como conse-
cuencia de las medidas tomadas sino tambi&n a la falta de
presiones competitivas. Esta ausencia de comportamiento
competitivo es consecuencia del desarrollode estructuras
oligopdlicas incentivadas por miveles considerables de
proteccidn otorgados al sector sustitutivo de importacio
nes. Probablemente, esta ausencia de competencia haya oca
sionado pérdidas importantes a lo largo del proceso de de
sarrallo /9/ /34/.

Los proyectos de inversidn en el sector sustitutivo
de importaciones deberian realizarse hasta que el costo
marginal social se igualara con el ingresc marginal, que
en el caso bajo andlisis estaria dado por el tipo de cam
bio de equilibrio en una economia con relativamente pocas
restricciones al comercio intermacional /12/ /31/ 15/.

Este criterio ex-ante de inversifn denominado tam-
bién "costo domEstico de la divisa", aunque dedificil me
dicifn, es estimado aproximadamente en diversos paises y
utilizade como uno de los elementos de juicio necesarios
en las decisiones de inversidn /12/, /30/ e incluse con
el objeto de evaluar el otorgamiento de créditos /31/.
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La evaluacidn ex-post de este indicador muestra que,
en paises donde se ha seguido una intensa politicade sus
titucidn de importaciones, discrepasignificativamente en
tre productos sustituidos /30/ /43/, indicando, por lo
tanto, que al menos desde un punto de vista est3tico,una
reasignacion de recursos podra incrementar losniveles de
produccidn.

A pesar de los beneficios que pueden derivarseen la
utilizacidn de este indieador, los estudios empiricos so
bre el tema son escasos. En parte, esto se debe a que su
utilidad como criteric orientador en la asignacidn de re
cursos se circunscribe principalmente al sector piblico.
En palses donde la sustitucidn de importaciones ha sido
intensa, esta preocupacifn parece no haber predominado,
hecho que se refleja eén muchos proyectos realizados de in
version piblica. Asimismo, la evaluacidn, aunque solo sea
aproximada, de los costos de oportunidad de los factores
productivos es una tarea por demds compleja. Finalmente,
a diferencia de otros criterios de inversidm, el costo do
méstico de la divisa evalila no solo la eficienciadel pro
cese productiveo bajo and@lisis, sino tambi&n las caracte-
risticas de los procesos productivos de las industrias ela
boradoras de insumos.

Como consecuencia de estos otros factores, el esfuer
zo de investigacidn se ha centrado en la medicidn de ta-
sas de proteccidn efectiva /17/. Este indicador toma como
dato la discrepancia entre los precios internos e inter-
nacionales ‘de los productos elaborados e insumos necesa-
rios en los procesos productivos y mide la diferencia de

los valores agregados locales en relacidn a los interna-
cionales 16/.

Se acepta, al menos desde un punto de vista tebrico
vy normativo, que las tasas de proteccidn efectiva debie-
ran ser aproximadamente similares entre los distintos pro
cesos productivos f10/.

Las cuotas, junto con las tarifas o aranceles adua-
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neros, son los principales instrumentos protectivos uti-
lizados en la prdctica. La cuota, bajo un conjunte muy
- testringido de consideraciones, puede llegar a tener efec
tos similares a la tarifa. Sin embargo, la asignacidn de
las importaciones a través del sistema de cuotas tiene im
plicito un esquema de distribucidn del ingreso, debido a
las rentas que las mismas generan. 5i una cuota se elimi
na, siempre puede fijarse upa tarifa que sostenga el pre
cio doméstico que prevaleceria bajo el sistema de cuotas.
Sin embargo, en este iltimo caso, parte del precio ingre
sa como recaudacidn fiscal, mientras que, con la cucta,la
renta ocasionada come consecuencia de la discrepancia en
tre el precio dom&stico y el precio internacional ingre-
sa en su totalidad al beneficiario de la cuota. Esto ge—
nera, como dijimos, distribuciones particulares del ingre
so entre productores, siendo administradasbajo criterios
desconocidos de asignacidny generando al mismo tiempo una
demanda con caracteristicas particulares para la obten-
cidn de las rentas implicitas en las cuotas /32/ /20/.

Desde un punto de vista de los flujos del comercio,
una asignaci®n eficiente de los recursos implicard que,
bajo condiciones normales, en una economia abierta un pais
exportara bienes que requieren relativamente en forma in
tensa factores en los cuales esti relativamente bien do-
tado. Esta afirmacidn responde a una teoria particular del
comercio internacional y ha sido utilizada como una de las
hipdtesis explicativas de los flujos del comercio inter-—
nacional /26/.

Esta teoria, desarrollada inicialmente para el caso
de dos factores fue testeada por Leontieff /35/° para Es-
tados Unidos. La paradoja de que, estando este pais dota
do con una alta relacidn de capital a trabajo en compara
cidn con otros, exportaba bienes de trabajo intensivos e
importaba bienes de capital intensivos, llevdé a muchos
analistas a indagar las causas de este resultado.

Fruto de estas. investigaciones resultd un conjunto
de explicaciones tedricas algunas de las cuales se testea
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ron empiricamente. Los estudios resultantes se pueden di
vidir en dos grupos: aquéllos que buscaron explicaciones
en el sistema de barreras al comercio de bienes /[46/ ¥
aquéllos que buscaron explicaciones en el nimero de fac-
tores de produccidn en los procesos productivos. Esta se
gunda 1inea de investigacidn, al incorporar el trabajoca
lificado como factor de produccidn diferenciado del capi
tal y del trabajo no calificado ha ayudado considerable-
mente a explicar los flujos del comercio internacicnal de
manufactureras /24/ [11/.

En. paises en donde se ha seguido una intensa politi
ca de sustitucibn incentivada a través de barreras al co
mercio de bienes, es perfectamente plausible encontrar in
dustrias que en una economia mds abierta no existirian.
Incluse puede llegarse al extremo de que las mismas es-—
tén exportando bajo un sistema de promocidn de exportacio
nes gue busca compensar los mayores costos internos resul
tantes del sistema de proteccidn. De esta manera, la teo
ria del comercio internacional basada en la dotacién de
factores dejaria de tener poder predictivo en uma econo
mia altamente protegida. Ante esta situacidn, las carac-—
teristicas factoriales asociadas a los flujos de comercio
observados serian resultantes tanto de la dotacidn rela-.
tiva de factores comoe tambi&n del sistema de incentivos.

Sintetizando, desde un punto de vista tedrico y nor
mativo, una pregunta de inter&s se relaciona con el pa-
trdén de produccidn y comercio socialmente rentable para
la Argentina. La respuesta a esta pregunta es planteadaa
través del apoyo gubernamental, y sin duda ayudardamejo
rar la asignacidn de recursos de las futuras inversiones
en el sector industrial; bisicamente, larealizadi median
te fondos piiblicos. Sin embargo, dada la importancia de
la industria existente, otra pregunta relacionada y de par
ticular inter8s para el disefio de politica econdmica se
refiere a cudles de las industrias existentes conviene ex
pandir relativamente en el futuro.

Nuestro inter@s en este trabajo es evaluar las carac
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teristicas histfricas de las exportaciones manufacture-
ras en lo que se refiere a ocupacidn, calificacidn de la
mano de obra, intensidad de capital y de insumos importa
dos. Indices alternativos medidos en distintos puntos del
tiempo ayudardn a evaluar como los cambios en la estruc-
tura de las exportacilones manufactureras de acuerdo a des
tinos incide como una de las variables en la demanda por
factores de producciom.

lil. CARACTERISTICAS FACTORIALES ASOC'ADAS A
LAS EXPORTACIONES MANUFACTURERAS SEGUN
DESTINO

A. Efectos directos e indirectos a nivel agregado.
1. Metodeologia.
1.1. Tmpacto total sobre el empleo.
Por definicidn para un afio dado:
VP = (I - A)_l D donde:
VP: Vector columna de valores.de_producciﬁn.
(I—A)_l: Matriz de coeficientes directos e indirectos.
D: Vector columna de demandas finales.

Definimos:

T-mT=Rr
ti = %%i Coeficiente directo de emplec (T) porunidad de

valor de produccidn (VP) en el sector i.
Por lo tanto:

I =t'ERD
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donde t': vector fila de coeficiente directos de empleo.

*
7 : empleo total directo e indirecto generado por el vec
" tor de demanda final D. :

Por definicidn D. = C. + G, + I, + AE. + EX.dondeC:

consumo personal; G = cons%mo del gogierno% I==i%versi6n
bruta fija; AE = variacidn de existencias; EX = exporta-
ciones y j un subindice para diferenciar sectores. Dado
gue nuestro inter@s es analizar el impacto sobre el em-
pleo de las exportacionés manufactureras de acuerdoa des
tinos se tiene:

*
TdEX = t' REXMd

donde EXMd vector columna de exportaciones manufacture-
ras hacia el destino d. En este trabajo estas exportacio
- nes se han clasificado de acuerdo a los siguientes desti
nos: ALALC; Estados Unidos v Canadd; Otros paises ameri-
canos; Europa Occidental; Furopa Oriental; Asiaj; Africay
Oceania.

Multiplicando ambos lados de la ecuacidn (2) por um
escalar igual al inverso del total de exportaciones manu
factureras al destino d (1%XMd) se obtiene:

*XEXM
DTdE =t' R exmd
(3

donde exmd = (EXMd) (1%XMd)

Por lo tanto 1)’13}:;E"'ﬂvI puede interpretarse como el empleo (di
recto e indirecto) generado por una unidad devalor expor
tado de manufacturas al destino d y compuesta de acuerdo
a las participaciones de estas exportaciones en el afio ana
lizado. Es decir, el vector exmd representa la canasta de
exportac1ones manufactureras hacia el detino d enlos dis
tintos afios que se analizaran 17/.
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Las estimaciones serdn presentadas en relacidnal to
tal de las exportaciones manufactureras, es decir:

*EXM
P S )
d *EXM |
DT,

donde DI*EXM es simplemente la estimacidn de la ecuacidn
(3) para tel total de las exportaciones manufacturadas.De
esta manera, dtdEXM debe interpretarse como el empleo (di
recto e indirecto) generado por las exportaciones manu—
factureras al destino d en relacidn al empleo (directo e
indirecto) generado por el total de las exportaciones ma
nufactureras,

1.2, Impacto indirecto sobre el empleo en distintos
sectores.

n :
Definiendo t una matriz diagonal de requerimientos
directos de mano de obra se tiene:

EXM A A S
TP, =t VP =t R ERM, _ ().
*EXM ' .. -
donde TT = vector columna de. requerimientos directos

e indirectos de empleo necesarios para satisfacer el vee
tor de exportaciones manufactureras hacia el destino d.
Multiplicande ambos lados de la ecuacidn (5) por el inver
so del total de exportaciones manufactureras al destino d
se obtiene:

S n .
DTTdEXM = £ R exmd (6)

*EXM : .
donde los eleémentos del vector DTT representan los im
pactes sobre el empleoc en distintos sectores de la eco-
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nomia como consecuencia de una unidad de exportaciones ma
nufactureras al'destino d 18/. Por lo tanto, la ecuacidn
(6) nos permite descomponer el impacto de las exportacio
nes manufactureras sobre el emplec en distintos sectores
de la economia. Es decir, el elemento tipico de DTTQEXM
estd estimado por la siguiente ecuacidn:

*EYM *
tt, . =2_. t.. exmd. (7
d,i jg::l 1] h| . )
* i L%
dgnde tij’ es el correspondiente elementode lamatriz t :
t = tR . (8

Por lo tanto la ecuacidn (7), indica el impacto sobre el
empleo generado en el sector i, como consecuencia de la
canasta de exporta31ones hacia el destino d. La partici-
pacidn del sector i en el totalde ampleo generado por la
canasta exmd (pttdEXM) se evalfia a través de la siguien-
te ecuacidn: 1

*EXM . KEXM ., *EXM
ptty ;= det, 5 /'.DTd (9)

En este trabajo, estamos interesados en cuantificar
la importancia del impacto de las exportaciones manufac-
tureras sobre el empleo en las industrias de bienesnoco
mercializados internacionalmente y el sector primario.

2. Resultados obtenidos

2.1. Tmpacto sobre el empleo.

La ecuacidn (4) ha sido estimada para los afios 19553,
1960, 1963 y 1970. Antes de presentar los resultados, es
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fitil realizar unos breves comentarios respecto a los da-
tos utilizados.

a) Los coeficientes de ocupacidna valor de produccidn han
sido estimados utilizando los datos de ocupacidn publica
dos por el Banco Central /5/ y relacionfndoloscon los da
tos de valor de produccidn que se publican junto con las
matrices de insumo-producto.

b) Las matrices de cceficientes de requisitos directos e
indirectos utilizadeos han sido las estimadas para los afios
1953 /5/, 1960 /15/, 1963 /5/ v 1970 /44/. Cabe mencionar
que las matrices de los afios 1960 y 1970 son simples ac-
tualizaciones de las correspondientes a los afos 1953 vy
1963, respectivamente.

¢) La participacidon de las distintas industrias enlas ex
portaciones manufactureras segin destinos ha sido estima
da para los anocg 1955, 1960 y 1963 sobre la basede datos
publicados por el Banco Central /4/. Laparticipacifn del
afio 1970 ha sido estimada a base de tabulados no publica
dos del mismo Banco 19/.

Los Ttesultados de las estimacionesde la ecuacibn (4)
gse presentan en el Cuadro ¥ 3.

CUADRO N2 3

Empleo generado directa e indirectamente por las expor-
taciones manufactureras segiin destinos. Indices en rela-
cidn al total del emplec generado por las exportaciones
manufactureras.

Afio '
Zona 1955 1960 | 1963 [ 1970

Total cusisecssnssnvannanra=as 1,000 1,000 1,000 1,000
ATATC i vevrinennsnannasnsesas 1,035 1,007 1,009 0,984
Estados Unidos y Canadd ...... 1,026 1,029 0,996 1,004
Otros paises de América ...... 1,004 1,007 1,021 0,943
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Afio
Zona 1955 | 1960 | 1963 | 1970
Europa Occidental ............ 0,995 1,008 1,000 1,000,
Furopa Oriental ...ociessrvenes 977 0,891 1,003 0,989
Asia, Africa y Oceania ....... 1,032 1,017 1,014 1,053

FUENTE: Elaboracidn propia.

En general, puede observarse que la intensidad rela
tiva de trabago de las exportaciones industriales en cada
uno de los afios analizados, no discrepa mucho de acuerdo
con los déstinos y en relacifn con el total del empleo ge
nerado por una expansidn marginal de lasexportaciones in
dustriales 20/. 1a caracterlstlca mids importante que sur
ge del cuadro es observar como las exportaciones manufac
tureras hacia los paises pertenecientes a ALAl&!tlenden.a
hacerse menos trahbajo intensivas. Dado que la participa-
cifn de este mercado en el total de exportaciones manu-
factureras ha crecido a lo largodel tiempo (CuadroN® 4),
el impacto sobre la demanda por trabajo de las exportacio
nes a este mercado ha sido menor que la que hubiera co-
rrespondido si se hubiese exportado relativamente mds a
otros mercados.

CUADRO-N2 4

Participacifin de los mercados de exportacitn en el totsl
de las exportaciones manufactureras

© Afio 1955 1970
- TPoral Excluido Toral . Excliuido
Degtino otd alimentos ota alimentos
- Eon ¥ -
ATALC .iuvvnee seesenaeannnnen . 10,91 13,09 18,58 32,04
Estados Unidos y Canadd ...... 17,60 17,38 13,86 | 0,88
Furcopa Occidental ........ sena 56,14 40,27 54,76 12,22
Europa Oriental ..... Pebenrane 11,32 25,45 5,35 36,88
Otros paises Latincameiicanos 0,67 0,14 0,88 11,26
Asia, Africa y Oceania ...... . 3,37 3,67 5,35 6,65
- Ep wmillones de ufs. -
Valor de las exportaciones ... 459.612,2 152.262,6 1.,112.919,1  479.659,1

FUENTE: Elaboracifm propia.
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Los Cuadros Nos. 5 y 6 muestran la participacidn ia
dustrial en las exportaciones manufacturers= para los aiios
1955 v 1970. Puede observarse cdmo en 1955 la estructura
de lasz exportaciones a los paises de ALALC era relativa-
mente similar a la observada para los paises desarrolla-
dos, exportadndose principalmente productos alimenficios
{(carne ¥y produetos de lecheria). Para 1970, a pesar de que
los productos alimenticios segulan teniendo la mayor par
ticipacidn, la estructura varid significativamente. Esto
contrasta con estructuras relativamente estables que se
chservan en las exportaciones manufactureras argentinas
hacia los paises desarrollados: Estados Unidos, Canadi y
Europa Occidental.

La {iltima columna del Cuadro N2 6 presenta el coefi
eiente trabajo.a valor de produccifn en relacidn con el
coeficiente observado para el total del sector manufactu
rero. Entre las industrias que pafa 1970 han aumentado su
participaci®n en las exportaciones manufactureras, se ob
servan algunas de alta productividad laboral, tales como
quimicos, combustibles y derivados del petrdleoy metales.
Es este cambio en la estructura que explica por qué las expor
taciones a los paises de la ALALC pierden para 1970 la ca
rdacteristica que tenian en 1955 de ser relativamente tra
bajo intensivas.

La expansidn marginal de las exportaciones manufac-.
tureras tiene impactos positivos directos eindirectos so
bre la ocupacifn, tanto sobre el propio sector industrial
comoé sobre el sector primario y los sectores productores
" de bienes no transados internacionalmente. Los requeri-
mientos de insumos por parte de la industria manufacture
ra de bienes y servicios elaborados por estos sectores,
como tambi&n la intensidad relativa de factoresen los pro
E8sos productivos.de los mlsmos, tambi&n ayudan a expli-
car el impacto sobre. la ocupacidn de 1as exportac1onesma
nufactureras. :

En relacidn con el promedio de la economia, en 1970
y en las industrias elaboradoras:hablenes y servicios no
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transados internacionalmente (electricidad, gas, agua,
transporte, almacenamiento, comercio y servicios persona
les y financieros), se observaba una relacifn de ocupa-
cidn a valor de produccién 70% superior al promediode la
economia, mientras que en el sector primaric esta rela-
cidn era un 50% infericr a dicho promedio.

Por lo tanto, la expansidén de industrias intensivas
en insumos no comercializades internacionalmente genera
mis empleo que las intensivas en bienes primarios. Sin em
bargo deben mencionarse dos hechos:

en primer lugar y respecto al sector agropecuario, nues-
tras estimaciones de ocupacifn solamente incluyen al per
sonal fijo. El empleo transitorio podria incrementar sig
nificativamente la ocupaci®n "efectiva' del sector. Por
su parte, es bien sabido que la ocupaciln en gran parte
de las industrias elaboradas de bienes y servicics mo co
mercializados internacionalmente ha estado sobredimensio
nada. Es probable que la productividad del trabajo en es
te sector v en los afios analizados se ubique significati
vamente por debajo de la observada en otros sectores de
la economia.

la ecuacidn (9) permite analizar el impacto scbre la
ocupacibn en distintos sectores de la economia como con-
secuencia de una expansidn marginal de las exportaciones
manufactureras, Es decir, que una unidad de empleo genera
do por las exportaciones manufactureras puede ser descom
puesta de acuerdo con la participacifn de los distintos
sectores econdmicos en la generacidn de esta unidad.

Los Cuadros Nos. 7 v 8 presentan estas participacio
nes para los sectores de bienes y servicios no transados
internacionalmente y el sector primario respectivamente.
El.complemento unitario de la suma de estos cuadros co-
rresponde al emplec generado dentro del sector manufactu
TELO,
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Analizando en primer lugar el Cuadro N2 7, puede ob
servarse que alrededor del 40%-45% del impacto de las ex
portaciones manufactureras sobre el empleo se genera en
las industrias de bienes y servicios mno transados inter-—
nacionalmente.

CUADRO N2 7

Empleo generado directa e indirectamente en los
sectores elaboradores de bienes y servicios no
transados Internaciondlmente, por unidad de

empleo total generado por las exportaciones
manufactureras de acuerdo a destinos

Ao
Zona 1955 | 1960 (1) | 1963 { 1970
- En % -
Total ..... terstacrnrnssesn 0,429 0,442 0,469 0,405
ATLAIC ....... cessirecarens 0,439 0,423 0,443 0,383

Estados Unidos y Canadd .. 0,426 0,425 0,470 0,407
Otros paises de América .. 0,387 0,434 0,467 0,371
Europa Occidental ........ 0,413 0,437 0,472 0,414
Europa Oriental .......... 0,507 0,537 0.473 0,384
Asia, Africa y Oceania ... 0,397 0,435 0,472 0,408

(1) Se considera al sector combustibles y electricidad pPTO
ductor de bienes no transados internacionalmente.

FUENTE: Estimacidn propia.

En el total de exportaciones manufactureras se obser
va una tendencia levemente declinante de esta participa-
cidn, que estd ocasionada baAsicamente por el cambio en las
caracteristicas de las exportaciones hacia los paises de
ALALC y Europa Occidental. Mientras que en 1955 el empleo
"generado era superior al total, los cambios ocurridos im
presionan de manera tal que para 1970 las exportaciones
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a estos destinos genera relativamente poco empleo en las
industrias de bienes y servicios no tramnsados internacio
nalmente.

La participacifn del empleo generado en el sector pri-
mario como consecuencia de las exportaciones manufacture
ras se presenta en el Cuadro N> 8.

CUADRO N= 8
Empleo generado directa e indirectamente en el sector

primario por unidad de emplec total generade por las
exportaciones manufactureras de acuerdo a destinos

. Afio 1955 | 1960 | 1963 | 1970.
Destino . )
- En 7 ~

TOtAl .vvcevivnenenveansrsanss 0,126 0,153 0,115 0,112
ATATC svevannnonananesaasseasas 0,113 0,126 0,083 0,063
Estados Unidos y Canadd ...... 0,124 0,140 0,124 0,118
Otros paises de América ...... 0,161 0,210 0,113 0,041
Europa Occidental ............ 0,139 0,166 0,118 0,132
Europa Oriental .............. 0,072 0,070 0,092.0,075
Asia, Africa v Oceapia ....... 0,151 0,144 0,121 0,109

FUENTE: Estimacidn propia.

En primer lugar, se observa cBmo esta participaci®n
es significativamente infericr a la correspondientea los
bienes no transados internacionalmente. Esto, como se di
jo es bdsicamente consecuencia deuna baja relacidnde tra
bajo a valor de produccifn en este sector. '

Fntre los destinos mds sigpnificativos,nuevamente se
observa cBmo el impacto sobre el empleo en el sector pri
mario de las exportaciones manufactureras hacia ALALC dis
minuye significativamente. Mientras en 1955 esta partici
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pacidn era del 11,3%, en 1970 es de sdlo un 6,3%. Por su
parte, en los afios analizados las exportacioneshacia pal
ses industrializados han sido generadoras relativamente
intensas de empleo en el sector primario,observindose una
participacifn de alrededor del 12Z, es decir mas del .do-
ble de la observada hacia los paises de ALALC. La dismi-
nucidn del empleo generado en sectores prlmarlosyde bie
nes no transados internacionalmente como consecuencia de
las exportaciones a ALALC implica obviamente un incremen
to en la participacidn del empleo generado dentro del pro
pio sector manufacturero.

2.2. Impactos sobre las exportaciones de insumos in-
termedios.

La intensidad de insumos importados de las exparta-
ciones manufactureras a distintos destinos ha sido anali
zada en forma similar a la intensidad de empleo.Obviamen
te, la diferencia radica en que en este caso se ha defi-
‘nido un vector de relaciones sectoriales de importaciones
a valor de produccidn: m. De esta manera,la ecuacidn que
analizaremos en esta seccidn es similar a la (4).

* %*
dm EXM - DM EXM
d —4__ 4"
EXM o
D
MT
donde:
*EXM
DM& = m'R exmd
v
%
DMtEXM = m' RexmT

' *EXM
Por lo tamnto dm debe interpretarse como las im-
portaciones marginales de insumos intermedios (directas e
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indirectas) generadas por una unidad de exportaciones ma
nufactureras al destino d en relacifn con las.importacio
nes marginales de insumos intermedios (directase indirec
tas) generadas por una unidad de expeortaciones manufactu
reras.

En este caso, ademds de las limitaciones usuales del
andlisis de insumo-producte, debe destacarse que los da-
tos en dichas matrices estdn medidos a preciode usuario,
v las importaciones, por consiguiente, estdn valuadas de
acuerdo con valores de despacho a plaza, incluyendo por
lo tanto el arancel aduanero. En consecuencia, el costo
de los insumos importados representa em parte ingresos
fiscales. Sin embargo, debe destacarse que tradicionalmen
te en la Argentina los bienes no producidos domEsticamen
te, que en su mayoria corresponden a insumos y bienes de
capital para el sector industrial, se han importado con
arancel reducide. En consecuencia, la recaudacidn por de
rechos de importacibn ha representado un valor relativa-
mente bajo de las importaciones.

Las estimaciones se han realizado para los anos 1955
y 1963 21/, El Cuadro N2 9 presenta los resultados de la
ecuacidon (4).

CUADRO N= 9

Insumos importados directa e indirectamente por las
exportaciones manufactureras segin destinos. Indices
en relacién al total de insumos importados por
unidad de exportacidn manufacturera

Ano 1955 | 1963
Zona

- En % -

TOtal tuisescoeessssnnsnnsonesranonses 1,000 1,000
ATATC v vvsnsvacacsavasasnssassnnanns 1,052 1,375
Estados Unidos y Canadd .....ceuvnnuen 1,059 0,917
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Ano 1955 | 1963

Zona

- En % -

Otros paises de AMBrica ......eeveuue. 0,849 0,950
Europa Occidental ..vvvvivevrnenanern. 0,954 0,978
Europa Oriental ....cvvevnnnncnnennnnn, 1,101 0,958
Asia, Africa y OceanTa ....vvvvvenin.. 0,81¢9 0,908

FUENTE: Estimaciones propias.

El resultado mds importante que surge de las estima
cionés se refiere al incremento significativo de los in~
sumos importados necesarios para satisfacer una unidad de
exportaciones manufactureras a ALALC.Mientras que en 1955
las exportaciones hacia este destino requerian un 5% mis
de insumos importados que el promedio implicito en el to
tal de exportaciones manufactureras, en 1963 esta rela-
cidén se incrementd al 37,5%.

Evaluando las exportaciones manufactureras de acuer
do con el balance neto de divisas, esteresultado estarfia
indicando una menor rentabilidad de las exportaciones ma
nufactureras a ALALC en relacifn con las destinadas a las
zonas industrializadas.

Desde 1963 hasta la fecha, se han desarrolladoen el
pais proyectos importantes sustitutivos de importaciones,
Muchos de estos proyectos han satisfecho con produccibn
local los requerimientos de insumos a industrias previa-
mente instaladas, cuya participacifn en las exportaciones
manufactureras a ALALC ha tendido a Crecer, COmO por ejem
plo el caso de las industrias de papel, metales y maqui-
narias. En este sentido, es posible que la intensidad de
insumos importados de las exportaciones manufactureras ha
cia ALALC haya disminuido como consecuencia de los proyec’
tos sustitutivos de importaciones. En este caso, al eva-
Tuar la rentabilidad social de las exportaciones a ALALC,
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es necesario hacer lo propioc con la de las industrias lo
cales. proveedoras de insumos.

Para obtener una evaluacifn aproximada de estas in-
dustrias, se requeririan la elaboracitn de estudios a ni
vel microecondmico. Es interesante, sin embargo, senalar
que histOricamente estos sectores han sido sefialados co-
mo de altos costos relativos en t&rminos internacionales
/47/. En un estudioc Teciente /6/, se ha estimado gue las
industrias productoras de bienes intermedios serfan en tér
minos generales y en relacidn a tarifas nominales y efec
tivas, relativamente ineficientes. Estas estimaciones se
presentan en el Cuadro N2 10.

CUADRO N2 10

Tasas de proteccidn nominal y efectiva a la venta
interna, segiin la clasificacién econdfmica de
los sectores

Clasificacidn econdmica ?roteccion_
Nominal| Efectiva
- En % =~
Bienes de consumo no duradero ...... 45,59 44,20
Bienes de consumo duradero .......:0. 28,08 17,73
Productos intermedios ......icovus4s 41,01 56,76
Maquinaria ..oveeverrscsnancancnacnas 26,34 7,36

Equipo de transporte ...iceessessess 33,48 10,00
Promedio seeeeersaieasnssareensneeass 37,13 39,06

FUENTE: /6/ Cuadro N2 5.5.1.

Dejando de lado el caso de las industrias producto-
ras de bienes de consumo no duradero, lo cual se justifl
caria por estar este grupo representado por un bajo nime
ro de productos (medias vy camisas), las industrias elabo
radoras de productos intermedios est@n asociadas con ta-
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sas de proteccifn significativamente superiores al resto
de las industrias. Obviamente, alrededor de los promedios
menclonados se observa una alta‘variabilidad. En el caso
de los productos intermedios, las industrias relativamen
te protegidas resultaron ser: hilados de fibras textiles
y artifieiales, plaguicidase industrias met&@licas. Estas
estimaciones plantean la hipStesis de que la estructura
de. proteccidn dentro del sector industrial ha sido tal que
se ha generado. un sistema de proteceidn al revés, donde
los grupos ligados a las industrias de bienes intermedios
se han visto crecientemente protegidas en detrimentc de
las industrias elaboradoras de bienes finales.

En este sentido es significativa la proteccidn efec
tiva relativamente baja en las industrias elaboradoras de
maquinarias, en la cual los insumos provenientes de las
industrias metdlicas representan una parte significativa
de los costos de los insumos materiales.

Alrededor de esta "proteccidn al revés"parédeencqg
trarse uno de los problemas claves que determinaran las
caracteristicas del desarrollo industrial en el futurc. En
la medida en que no puede mejorarse 1la eficiencia de es~
tas industrias y en que las mismas se sigan expandiendo
al amparo de significativas medidas proteccionistas, = se
estard afectando negativamente la capacidad de reconver—
si6n industrial de las industrias elaboradoras de bienes-
finales con destinc al mercado dom€stico, yconmis razdn
la posibilidad de una mayor insercidn argentina en el co
mercio internacional de manufacturas, especialmente 1las
no asociadas al sector primario. Al mismo tiempo, parece
claro que esta caracteristica, ademis de asociarse a una

estructura productiva y de comercio particularmente ine-
ficiente, solo puede coneretarse a través de subsidios
significativos en favor de estos sectores.
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" B. Efeétos‘&irectqs a‘nivel'desagrégédox
1. Metodologia.

El andlisis anterior, si bienha tenido en cuenta los:
efectos directos e indirectos, ha sido llevads a cabo me
diante el uso de datos relativamente agregados. En este
sentido, tanto las relaciones sectoriales de ocupacidn a
valor de produccién como la participacidn de las exporta
ciones por destino pueden esconder diferencias intrasec-—
toriales de importancia. Este problema, implicito en las
estimaciones del puntc anterior, puede eliminarse traba-
jando con un menor nivel de agregacidn.

La existencia de censos manufactureros en los afos
1963 y 1973 permite aproximar mejor el impacto directo de
las exportaciones sobre la demanda por factores de produc
cidn. Los niveles de desagregacidn con que trabajamos en
esta seccidn son de tres y cuatro digitos de la Clasifi-
cacién Industrial Internacienal Uniforme para los afes
1963 (Revisidn 1) v 1974 (Revisidn 2) respectivamente
/28/ /29/. Esto define un total de 66 y 80 industrias en
los afios mencionados.

Las caracteristicas factoriales de las distintas in
dustrias, se han ponderado por la participacidn de las ex
portaciones de acuerdo con los destinos mencionados ante
riormente.

. 1.1. Intensidad de horas obrero (I.H.0.)

_ EXPld H.O. - EXPi
1.H.0.d Z (VAG : Txpd /Z (VAG Gl (10)

donde H.0.: horas chrero, VAG.: valor agregédo, EXPi d:

exportacidn manufacturera de la industria i hacia el des
tino d: EXPd: total de exportaciones manufactureras al
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destino d. Nuevamente, las caracteristicas_ se presentan
de acuerdo con el promedio evaluado para cada aiic, es de
cir, con el denominador de la ecuacidn (10) donde:

EXPi = » L EXPid y EXP =) . EXPd

Destacamos el hecho de que horas obrero es un mejor
indicador de los insumos de trabajo no calificado que la
medicidén de obreros ocupados. Sin embargo, la dinforma-
cidn disponible solo permite cuantificar esta relaci®n pa
ra el afio 1963.

1.2. Intensidad de empleo (I.0.)

P , 0 EXPid EXPi
L.D.d—Zi ( od ALY . VAG = (11)

VAG)

donde 0: ocupacibn valuada en t&@rminos de personal ocupa
do. Debemos destacar que la medicifn correcta de wvalex
agregado bruto, de acuerdo con datos censales,excluye del
valor bruto de produccidn el costo de las materias pri-
mas, incluides lo combustibles y lubricantes. Los datos.
censales disponibles correspondientes al afio 1973 no pre
sentan el costo de dichos combustibles y lubricantes.Por
lo tanto, el valor agregade brute estimado para 1973 in-
cluye el costo de &stos. Para el aiio 1963, en que se dis
pone de datos apropiados, y con el objeto de que sean com
parables con 1973, se presentan las estimaciones segin va
lores agregados estimados de acuerde con la metodologia
utilizada para aquel afio., Debe mencionarse que las con-
clusiones no varian cuando el valor agregadc se define in
cluyendo el costo de los combustibles y lubricantes.

1. 3 Inten51dad de nlveles de callflcac10n (I C. )

o 3, @ DR, TSy BB
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donde SyS representan los sueldos y salarios abonados.

La medicién de los niveles de calificacifn presenta
algunas dificultades. Habida cuenta de las objeciones,en
este trabajo estimamos niveles de calificacifn a través
de las remuneraciones medias anuales.Alternativamente,se
puede tomar algin Indice de la composicidn de la fuerza
de trabajo en cada'industria. Sin embargo,estos datos no
parecen haber sido estimados para afios recientes y a ni-
veles bajos de desagregacitn 22/, por lo cual el salario
promedio es el Qinico indicador de nivelesde calificacitn
disponible.

Para que nuestro indicador sea vdlido, es necesario
que: a) los salarios para niveles similares de servicios
de trabajo en distintas industrias sean semejantes:b) la
distorsidn en la estructura salarial no sea tal quese ob
serven a niveles de calificacidn menores salarios mas al
tos. El supuesto (a) implica que el mercado de trabajo,da
das las distorsiomnes, estd aproximadamente en equilibrio.
Por otra parte, si bien la politica salarial muchas ve~
ces se refleja en variaciones entre los extremosde la es
cala de niveles de califiecacidn, dificilmente pueda Tha-
berse violado el supuesto {b). El afio 1973 probablemente
sea un lapso de relativo achatamiento de la pirdmide sa-
larial. Es decir, valores extremos probablemente estén
suavizados en relacidn con los diferenciales que se ha-
brian observade en un mercado de trabajo relativamente mas
libre.

1.4, Intensidad de capital fisico (I.C.)

La carencia de estimaciones desagregadas de stock £fi
sico de capital en el sector industrial obliga a traba-
jar con variables aproximativas del mismo. En este traba
jo, utilizamos el margen bruto de produccidén (MB) y la
energia eléctrica instalada (H.P.) como variables aproxi
mativas del stock fisico de capital. E1 MB ha sido esti-
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mado restdndole los sueldos y salarios al valor agregado
bruto. Incluye,por lo tanto, depreciacidn retribucion nor
mal de capital, ganancias oligopblicas y costo de los com
bustibles y lubricantes 23/.

Las estimaclones corresponden a la siguiente ecua-
cidn:
[

_ MB,  EXPid . MB.  EXPi
IC'Zi i FEea Zi i wmea

Para el afio 1963, tambi&n se ha utilizado la fuerza
motriz instalada (H.P.) como variable aproximativa del
stock fisico de capital. Por lo tanto, la ecuacifn de es
timacidn corresponde en este caso a:

_ HP,  EXPid . HP,  EXPi
¢ _Zi 7 Expd /'Zi 71 Exea W

2. Resultados obtenidos

Los resultados de las ecuaciones (10)-(14) se presen
tan en el cuadro 1l. Nuestras estimaciones muestran que
en 1963 las exportaciones manufactureras con destino a
ALAIC eran relativamente poco intensivas en personal no
calificado, siguiéndole en orden creciente Estados Uni-
dos, Canadd y Europa 24/.

Nuestras estimaciones tambi®n muestran que las ex~
portacienes manufactureras con destino a Estados Unidos y
Canadd eran en 1963 relativamente intensivas en niveles
de calificacidn. Lo contrario sucedia con las exportacio
nes a Europa Occidental. Por su parte, el promedio ponde
rado de sueldos y salarios por persona ocupada en las ex
portacicnes destinadas a ALALC no discrepaba mucho del va

- lor estimado para el total de las exportaciones manufac-
tureras. :
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Nuestros indicadores de intensidad de capital fisi-
co muestran que las exportaciones manufactureras con des
tino a ALALC, Estados Unidos y Canadi eran en 1963 rela—
tivamente lnten51vas en este insumo. Lo mismo podria afir
marse de las exportaciones con destino a Asia, Africa v
Oceania, aunque con menor intensidad que los mercados men
cionados anteriomente.

Para 1973 las caracteristicas factoriales asociadas
con las exportaciones manufactureras varian con respecto
a algunos mercados. El cambio mas significativo se da con
Estados Unidos y Canada. En el afo indicado, las exporta
ciones manufactureras hacia estos destinos serfan relati
vamente intensivas en capltal y niveles de calificacién.
En cambio, las caracteristicas de las exportaciomes con
destino a ALALC se mantienen. Es decir,enrelacidn al pro
medio, estas exportaciones serian relatlvamante intensi-
vas en capital fisice y niveles de calificacidny poco’ in
tensivas en trabajo. Un resultado similar se observa en
las exportaciones con destine a los otros paises america
nos. En estos resultados, las caracteristicas asociadas
con las industrias bisicas de hierro y acero estin desem
pefiando un papel importante. En 1973, del total de eXpor
taciones manufactureras con destino a ALALC y hacia los
otros paises americanos, la industria mencionada partiei
paba en un 12% y 31% respectivamente. A su vez, la misma
‘estaba asociada con altos niveles de intensidad de capi-
tal y calificaci6n. Estos resultados resultan similares a
los obtenidos para '"otres paises  latincamericanos /20/

/451,

“IV. RESUMEN Y CONSIDERACIONES FINALES

En este trabajo tratamos de avanzar respecto de la
evaluacidn cuantitativa de las caracteristicas factoria-—
les asociadas con las exportaciones manufactureras.Estas
caracterIsticas han sido cuantificadas a travésde distin



CARACTERISTICAS FACTORTALES: CASO ARGENTINO 89

tas metodologias y para distintos puntosen el tiempo, co
rrespondientes a las décadas del -50,60 y 70.

En la primer parte del trabajo se destaca que estas
caracteristicas corresponden a regimenes comercialesy cam
biarios cuyo objetivo ha sido la protéccitn indiscrimina
da’a la produccidn dom8stica de actividades no competitji
vds internacionalmente. Ademds de la asignaciGn mnecesa-
riamente subGptima de recursos implicita en estos regime
nes, debe destacarse que el mantenimiento de este esque-
ma en el largo plazo debe haber disminuido los flujos de
comercio en relacidn con la actividad doméstica. Enel &m
bito de las hipbtesis, tambi®n puede postularse que este
proceso llevaba implicito un empeoramiento en la distri-
bucidn del ingreso. Al respecto, debe destacarse que: 1)
en el largo plazo y como consecuencia de controles en los
mercados de factores que disminuyeron el costo relativo
del capital, el sector manufacturero parece haberse desa
rrollade a lo large de un sendero de t@cnicas capital in
tensivas f40/. 2) A su vez, la politica de fomentoc a los
procesos sustitutivos, parece haber tenido efectosmis im
portantes sobre la tasa de crecimiento en las industrias
relativamente capital intensivas /7/, incluyendo dentro
del concepto de capital, los niveles de calificacidn del
personal ocupado /42/. Como consecuencia de estos hechos
la demanda por trabajo no calificado por parte del sector
manufacturero tuvo un comportamiento relativamente poco
importante.

A su vez, los beneficiados por el tributo colocado
sobre toda la comunidad, vy necesario para implementar el
proyecto sustitutive de importaciones parece estar alta-
mente concentrado /2/, por lo que se genera un conjunto
de intereses creados de caracteristicas particulares.

De estos hechos no inferimos que uma . economia més
abierta necesariamente genere una distribucidn del ingre
so mAs igualitaria. Sin embargo, debe quedar claro que, a
través de los instrumentos comerciales, es posible afec-
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tar las caracteristicas de las demandas de factores de pro
duccidn. La definicidn del valor a dar a los instrumentos
comerciales, implica entrar en consideraciones normati-
vas, las cuales no constituyen el objetivo de este traba
jo, que por el contrario, consiste en evaluar para divqg
sos afios si las caracteristicas factoriales asociadas con
exportaciones manufactureras a diversos destinos difie-
ren entre si. A priori existen razomes para que esto sea

‘asi. En primer lugar, las caracteristicas factoriales aso

ciadas a distintos procesos productivos, discrepan Omnal
gunos casos en forma importante) entre si. En segundo lu
gar, la estructura de exportaciones manufactureras difie

. re significativamente de acuerdo a los destinos. Esto es’

consecuencia tanto de las ventajas comparativas que la Ar
gentina tiene frente a otros mercados, como también, de
la estructura de incentivos local y de terceros. paises,
siendo sumamente dificil evaluar el impacto diferencial
de estas variables sobre las exportaciones manufacture-
ras. Las cifras analizadas demuestran que la estructura
de exportaciones manufactureras: a) hacia zonas desarro—
lladas (Estados Unidos, Canadd y Europa Occidental) per-
manece relativamente constante a lo larpo del tiempo ex-
portindose mayoritariamente productos alimenticios;b) ha
cia paises pertenecientes a ATAIC ha variado en forma im
portante a lo largo del tiempo. Las exportaciones de pro
ductos alimenticios totales, que en 1955 representaba una
proporcidn similar a la observada con paises desarrolla-
dos, pierden para 1970 participacidn en favor de indus~
trias sustitutivas tales como papel, quimicos, petrdleo,
metales y maquinarias. Nuestra hipStesis es que esto es
en parte consecuencia de la estructura de incentivos ge-
nerados por el marco de ALALC, lo cual habria transforma
do la canasta de bienes comerclados 1ncent1vando¢£lcomer
cio intrazonal con relacidn al extrazonal.

Finalmente, debemos destacar la constanciadel valor
de las exportaciones manufactureras en relacidn conel va
lor agregado industrial. Excluidos los alimentos,esta re
lacidn 1lega al 9% en 1973, Al regpecto, debe destacarse
que este fendmeno se observa durante una década en la cual
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se disefiaron diversos instrumentos com el objeto de sub-
gidiar las exportaciones manufactureras vy, de esta mane
ra, disminuir en grado variable el sesgo anti-exportador
del sector productor doméstico sustitutivo de importacio
nes. Al mismo tiempo, es posible postular que estos ins-
trumentos llevaron el proceso de sustituciGn de importa-
ciones mds allf de la frontera doméstica, con el consi-
guiente costo social que ello implica.

Estos instrumentos eran tanto de orden internoc como
externo. En este dltimo caso, de no haber sido por el pa
pel dindmico de ALALC, el efecto de las exportaciones so
bre la demanda global hubiera sido en el large plazo me
nor que la observada. Al mismo tiempo, podria postularse
que, de no haber sido por el proceso sustitutivode impor
taciones, la Argentina habria tenido mayores posibilida-
des de comerciar en forma relativamente mis intensa con
paises desarrollados, para lograr, de esta manera,compen
sar a través del comercio de bienes la distinta composi-
cién de factores que la Argentina tieme frente aestas zo
nas.

En resumen las estimaciones realizadas hansido 1le
vadas a cabo utilizando datos de una economia en la cual
se han observado histBricamente barreras significativas.
al flujo internacional de biemes. Estas estimaciones de
caracteristicas factoriales, asociadasa exportaciones ma
nufactureras, se han efectuado a nivel agregado,utilizdn
dose coeficientes directos e indirectos y a nivel desa-
gregado con, coeficientes directos. Respecto de las prime
ras, las principales conclusiones se refieren a: 1) per-
sonal ocupado. Si bien parecen demostrar que no hay dife
rencias importantes entre exportaciones a distintos des-
tinos, el resultado m#s importante es observar una ten-
dencia decreciente de la intensidad de trabajo en las ex
portaciones a ALALC. Dado que la participacitn de las in
dustrias alimenticias en las exportaciones hacia este des
tino ha cafido, el impacto indirecto de las exportaciones
manufactureras sobre el empleo en el sector primario ha
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disminuido en forma importante respecto al observado en
las exportaciones manufactureras hacia los paises desa-
rrollados (Europa Occidental, Estados Unidos y Canadd).
En general, debe destacarse tambi®n un impacto indirecto
sipnificativo sobre el emplec generade en las industrias
productivas de bienes no tranmsables internacionalmente;
2) Insumos importados. De las estimaciones analizadas pa
ra 1955 vy 1963 inferimos en forma preliminar que, entre
los anos mencionados,. la estructura de exportaciones con
destino a ALALC varid de tal manera que resultaban ser en
forma relativa intensivas en insumos importados.Como men
cionframos, el carfcter preliminar se refiere alhecho de
que las importaciones est@n valuadas a precios de compra
dor y, por lo tanto, incorporan. el arancel aduanero.

En los niveles de agregacidn con que se trabaja en

~ las matrices de insumo preducto, se pierde informacitn in

trasectorial tanto de caracteristicas factoriales como de
estructura de exportaciones. En consecuencia, estimacio-
nes desagregadas utilizando datos de censos manufacture-
ros permitieron evaluar mas aproximadamente los impactos
directos de las demandas por factores de produccifn.Nues
tros resultados pueden resumirse de la siguiente manera.
Las exportaciones hacia ALALC son intemsivas encapitaly
personal calificado y relativamente poco intensivas en tra
bajo no calificado. Por su parte, las exportaciones hacia
'‘Estados Unidos y Canadi variaron de intensidad de facto-

. res entre 1963 - 1973, pasando a4 ser en este {iltimo afio

relativamente intensivas en trabajo, caracteristica -que
tambi&n se observa, aunque con menor intensidad, en las
exportaciones hacia Europa Occidental.

Por lo tanto, desde un punto de vista de demanda por
factores, la evidencia demuestra que, dadas las estructu
ras de proteccifn vigente, las exportaciones hacia las zo
nas industrializadas generaban en 1973 empleo en forma re
lativamente intensa. Dado que estas exportaciones serZan
por un lado relativamente poco intensivas en insumos im~
portades y, por el otro, producidas en industrias comn ba
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jos niveles de proteccidn y en manos de capital macional,’
concluimos en forma preliminar que parecen tener relat1~
vamente altos beneficios soc1ales. :

Si bien una evaluacidn estdtica como la realizada en
este trabajo es importante, desde el punto de la formula
cidn de una estrategia exportadora las caracteristicas
asociadas a la demanda internacional constituyen otro as
pecto sefialable. La evidencia demuestra que los palses en
desarrollo no se beneficiaron del ‘crecimiento dinfmico
del comercio internacional durante las décadas 507y-60,5e
podria postular que las razones para esto fueron varias:
a) el propio proceso sustitutive de importaciones que lle
va implicito un sesgo anti-exportador que serd mis impor
tante cuanto mias intenso sea el mencionado proceso;b) el
cambio tecnolfgico que permitid la produccidn en los pal
ses desarrollados de bienes sustitutos de los producidos
por los paises desarrollados; c¢) la divisidn del comer-
cio de plantas de compafiias multinacionales que, en el
caso latinoamericano, generd comercio intrazonal a un cos
to que no parece haber sido evaluado cuidadosamente en la
literatura; d) las caracteristicas del proteccionismo en
las zonas industrializadas, que incentiva industrias en
las cuales aparentemente los paises subdesarrollados tie
nen ventajas comparativas; e) las propias caracteristi-
cas din@micas de elasticidades ingresos de la demanda en
los mercados internacionales, relativamente mfAs alta pa-
ra los bienes producidos por las zomas industrializadas.

Dados los niveles de incertidumbre asociados con el
propio proceso de desarrollo econfmico, es posible postu
lar que hay cierta sustitucidn entre eficiencia estética
y otras caracteristicas asociadas a bienes y procesos.Por
lo tanto, consideramos que una evaluaci®n de las conside-
raciones mencionadas anteriormente, junto con una medi-
cidn de las caracteristicas. estdticas de los beneficios
sociales asociados con distinta composicidn de las expor
taciones manufactureras, es importante en el disefiode una
estrategia industrial con altos beneficios sociales.



1/ Tos valores mencionsdos carresponden n observacianes cercanss s 1340, Histéricamente las ta-
sas arancelarias se mplicarcn eobre valeres de afore, y, por lo tante, lo ineldencie y niveles de
proteccidn dependian de la tendencia y evolucifin de los precios internacionales. Hagta 1930 los
valores eatimados de la incidencia arancelaria fluctuaron entre el 10,5% y 16,1% para loa quingue
nigs 1915-19 y 1925-29 respectivamentn. .

2/ Log efectos de esta protecciGn sobre 1oa niveles de actividad pueden obeervarse en 1n expan—
aifn del empleo industrial., Los’'datns de diversas cenmos industriales reflejan ua aumento de cer
ca del 1% anuel en el perfodo 1914-15,mientras que se acerca al 7% anual em el pariode 1935-39
FELT ' :

3/ Dado el grado de dispersifn, con un minimo de 5% para los ineumoR no producidos domEaticamen
te y un mixine de 140% pora los bienes da conaumo com alto grade de elaboracidn, 108 uwiveles de
proteecidn, camo consecuencin de la estructurn arancelaria, resultnban ser considerazbles.Ceomo ya
dijimae, ¢ontinuaron coexistiendo barreras no arancelaring, siendo las mism nignificativan lag pra
hibiciones de importar automotores, tracteres y motores elfetricos /1/.

4/ Obviamenre, durante un gerfodo tan largn, ce pusierom en prictica reformas arancelariang tap=-
to & nivel de bienes y sectores particulargs comv globolmente. En este Gltimo sentido, el casa
mis significativo corresponde o la reforma arancelaria aplicada por el Decreto 3.00B8/76, Lo qua
se guiere enfatizar es que durante el perfodo 1968-1978 no existieron intentos por trater de gheic
la economia,

5/ Entre los primeros cabe eitar en primer lugar el sistema de precios oficiales., De esta forma,
tode bien importads que en 1a prdctics tiepe establecido un precio ofitial debe sbanar el arancel
sobre Este o gobre el precio CIF de importaeifn, ai este es mayor. Dado que los preciss oficia-
les se [ijaron hist@ricamente por encima de los precios internscionnles, este inatrumente orargh
a muchas industrins proteccidn adicional por encima del respectivo arancel. Se ha estimado sinem
barge gue el misme, como consecuencin da la reciente inflaciSn internacional, ha dejado en gene—
ral de ser relevante /6/., Por otra parte, mmerosss leyes y decretes han ido introducisnds con el
tiempo un conjunta de impuestos especificns a la importacidn de determinsdos productos. En la nc
tuzlidad, la Centribucidn Sider@rgica y los Fondos de Fomento Minero y Foreatal protegen engrada
variable un niimero significacivo de productos elsborades por estas industrias.-

&/ Debe mencionarse, ademfia,que la ubicaci®n geogrdfica de 1a Argentipa probablemente otorgue a
este pais un nivel de proteccidn maturnl relativamente significativo, :

7/ En probable que algunos de estas eopresas puedan incrementar su peder de negociacibnao través
de la amoeiacifn en cimaras industriales.

" 8/ Incluyendo el tipo do cambio. Se a;:eptn, en la Yiteratura tedrica, que el proceso de pustitu
cin de importeciones tiende n gobrevaluar la maneda domBsticn en relacidn con el valor que ragi
ria bajo libre comercio, Para 1969, ec ha estimado que esta sobravaluacifin ers conmiderable /8/.

9/ Wos referimos a las tasas de imcerés preferenciales cobradas a4 las exportaciones promocionp-
das. Ademds, dado que el sector manufacturero ha sido tradicionalments deudor nete del sistema £i
nanciero, la vigencia histdrica de tasas de intar@s reales negativas se debe haboy traducido enun
inecentivo al uso de t&cnicas capital intensivas.

10/ La discrepancia entre ambas columnas representa un valaor miximo. Por unp parte, el arancel lg
gol no parece haber sido totakmente utilizado en afios recientes fB/ /41/. Por otra parte,y segiin
el tipc de industrias, el subsidio finmncierc a las exportaciones, gue dependa de la estructura
de las tasas de interés e inflacidn,’ puede haber imcrementado en forma importante a1 incentivo a
las ventos en el merrado externo.

11/ Laa dereches de exportaciéin cobrades a loa productos agropecuarios tambifin ban tenido este
#fecto.

12f Ea 1a medicin de estos coeficientes, 185 exportaciones estdn valuadng de acusrde con el PrE
eio FOB. Loa valores de produccidn industrial estn medidos & precios domEsticos,incarporfindose,
por le tanto, los niveles de protecei®n utilizados. La carencia de tasas homogéneas de proteccisn
nominal y efectiva no permite corregir esta discrepancia.

13 / El siguiente cuadro muestra una estimacifn de 1a incidencia de los subsidios fiscales con ¥e
lacifn al valar FOB de las exportaciones promocionadas. .

t4 / Tara 1977 1o Argentioa habfa Firmado con atros palses de 1a zona acuerdos de complementacifin
en las siguientes industrins: vAilvulas electrdnicas; quimica; frrmacévtiea: fonogrifica; bienes
del hogar; vidrio; miquinas de oficina; derivados del petrdleo; refrigeracién; electrdnica; camy.
nicacicnes; colorantes y pigmentos. El comercio geserada por estos aruerdas da complementacién,
junto con les mArgenes de preferancia en lag listas nacionales, parecen heber actuado como un im
portante incentivo al comercip intrazonal. ‘




15/ Ea equilibrio, el costa marginal sccial.de shorrar wna unidad da divieas a través de la pua-—
titucifn de impartaciones mo debe discrepar significativamente del costo correspondiente a la ge
neracidn de une diviss a través de la premocién de exportociones.

16/ 'Para’ un producto dado esta discrepancia puede deberae a (s) difereccia en loa preeios relari
voa de loe factores productivos; (b) ineficiencin en los procesos productivos y (&) rentas oliga
pélicas, Dado que los estudios de proteccitn por lo general han sido digefiados con el objeto de
gvaluar globalmente los mistemas de incentivos impliciros fundomentalmente on 1a estructura aran
celaria, el patudin de las varisbles mencionadan como causas explicativas de las Lasas de protec
cifn por 1o genoral no ha sido llevade a casbo. :

17/ En nuestro case, estas exportaciones estin valuadas ¢ precion FOB, Tdealmente, lns mismao de
berfan valuarse de acuerdo ¢ 1os precics que les hicieron posibles. Es decir, al valor FOB debe-
rin agragarse la tasa de subsidio que, como vimos, es difereacial entre sectores. Por lo taoto,
evaluar las eannstns de ocuerdo com los ingranos recibidos por lne exportaderea implicaria aumen
tar la participacifn de las industrias ralativamente mAn subsidindas. La ausencia de estimaciones
de topaa de subsidio en los afios enalizados impidis realizar esta correcciSn. Nuestra hipdtesis,
es que las industriss relativamente subsidiadas sou las sustitutivas. Dado qua estas, como verae-
mos, participan en forma intensiva en las exportaciones hacia ALALC, lag caracteristicas facto-
riales de entas industrias nparecerinn mfs diferenciadas si lag conastas se-hubieran avaluado a
precios recibidos por loa exportsdores locales.

18/ Obs@rvase que la suma de todos los @lementos del vector ]:l’i“I‘;E"Y{M es ipual al resultado obteni
co por ln ecuncidn (3).

19/ Tawbidn se ha utilizado informscifn ne publicads para estimar 1o estructura de exportacienes
en 1973 que se anzlizard en el punto B de esta seccifn.

20/ E1l lector interesado puede soliciter al autor las planillas de trnbu;lu que se utilizaran co-
o base para los cémputos que pe presentan. Cabe mencionar la labor realizada por el sefior Gui-
llerme Carzo en diches cBmputos. '

2}/ EL cémputo no pude efecruarse para el afio 1970, dade que en la matriz con‘eupnndienté a eate
ato /44/ na oe acompaiin al vector de impartaciones de insumos intermedioa.

22/ Las finicas estimaciones disponibies correaponden al afio 1960 y se efectusron de pceerde com
dop digitos de la CIIU. Es interesante destacar das hechos: a) Las induatrias sustiturivas de im
portaciones parecen estar asociadas com mayores nivelea de calificacidn f42/, b) de acuerdo con
estimaciones efectuadas,el salario medic por persoma ocupada estd significativamente asociado con
indicadores de niveles de calificacidn interindustrizlen.

23/ Para 1863 los resultadas no varfsn sugtancialmente si se excluye el costs de loa combustibled
¥ lubricantes.

24/ 5in embarge, midienda la intepsidad de trabajo a través de la relacifn petsonal ocupade a va
lor aspregado, las exportociones a ALALC perian un poco mAs trabojo intensivas gque =1 promedio.Eg
to podria deberse s una mayor intensidad relativa de personsl calificndo. Sin embargo,nuestro in
dicadar de niveles de calificaciBn es solo levemehte superior sl promedio, por lo cusl puede con
cluirse en forma preliminar que lz diferencia entre intensidades relativas de peraosal ocupado y
horas-obrero en las industtias exportaderas a ALALC, astnba constituide on 1963 par perdonnl de
bajos niveles de calificaciSn. Debe mencicnarse que 1963 correspondif A un ofio de recesifin en el
mercado interno. Es probable par 1o tanta, que una parte 'impertante de la dispunibilidad de tra
bajo de personal ccupado hays pasado a Tepresentar un cAsto fijo. En este sentido, considercmos
que las horas-cbrero representan parn este afin un indicador ms apraximado del verdadero uso da
trabajo en generzl.
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