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Introduccion

“Desde el punto de vista de la economia nacional, resulta menos clara la
distincion entre crecimiento y desarrollo. La hip6tesis de crecimiento sin
desarrollo, refiriéndonos a un conjunto econdmico de estructura compleja,
resultaria una elaboracion mental sin correspondencia con la realidad. Tal
observacién gana mayor validez cuanto mas compleja se hace la division social
del trabajo.” Furtado, C., 1986, pp.88-89

El estructuralismo econdémico identifica la existencia de vinculos persistentes entre
determinadas variables econémicas que permiten explicar las caracteristicas
especificas de un cierto esquema o patrén de desarrollo de un pais. Mediante la
interaccion de variables que son fuente de divisas con otras que impulsan la demanda
doméstica se puede estilizar distintas etapas econdémicas como asi también sus

respectivas dindmicas particulares de acumulacion.

Va de suyo que el crecimiento no es lo mismo que el desarrollo econémico, pero el
sentido de la frase inicial de Furtado es enfatizar su condicion necesaria, en tanto
que la dindmica que genera el crecimiento es lo que induce procesos de una mayor
utilizacion potencial de la produccién de un pais como definicién general de desarrollo.
(Olivera, 1977, p.118). Sus condicionamientos son inevitablemente histéricos: esto es,
dado el crecimiento, una mayor utilizacién del potencial productivo es condicionada a
largo plazo por elementos enddégenos domeésticos (avances tecnoldgicos) y por otros
autbnomos domésticos (distribucién del ingreso, politicas estatales de demanda),
como asi también por restricciones autonomas externas (escasez de divisas, acuerdos
regionales, geopolitica, etc.). Las diversas combinaciones histéricas de estos
condicionantes nacionales e internacionales permiten identificar distintos “patrones de

desarrollo”.

En este trabajo se utilizara para identificar las variables del crecimiento dirigido por la
demanda al modelo del supemultiplicador sraffiano, es decir que toma a la distribucién
del ingreso como exdgena al producto: es decir una conjuncion del core clasico para la
distribucion y con el cierre keynesiano de demanda efectiva a corto y largo plazo.
(Bortis, 1997) Se rechazara por lo tanto, el convencional core marginalista o

neoclasico como base del analisis.

Mediante el impulso de las variables de demanda auténoma del producto

(principalmente el consumo no asalariado, el gasto y la inversion publica) y en el
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contexto de factores institucionales que caracterizan una determinada politica
econdmica, puede explicarse macroeconémicamente el crecimiento y la evolucién de
la estructura productiva. Ademas, la composicion de la demanda global puede influir
en la redistribucion del ingreso y en la acumulacion de capital. Finalmente, en todas
las etapas se trata de un crecimiento limitado por la restriccion externa de divisas, que
a su vez, también puede verse afectado por las politicas econdémicas domésticas

adoptadas.

Diversas versiones marginalistas e institucionalistas coinciden en ciertos supuestos
cuando analizan el desarrollo econémico. Uno importante es el rol preponderante del
Estado en la induccion de politicas de modificacibn de comportamientos de los
agentes de la produccion, en el caso ortodoxo criticando las politicas populistas y en la
heterodoxia, las neoliberales. En la gran mayoria se coincide en el “nacionalismo
metodolégico” por el cual el tipo de crecimiento esta determinado por politicas

domésticas. (Medeiros, 2011)

En la Argentina a partir de una importante mayor productividad del agro, se pudo
mejorar la distribucion del ingreso luego de la crisis del ‘30, aunque el crecimiento de
la demanda doméstica lleva —aun hoy- a ciclicas crisis de balanza de pagos y a una
relevante conflictividad social e institucional, generando por ende, distintas etapas de
crecimiento y distribucion del ingreso. El crecimiento logrado ha dependido en general

de la demanda publica autbnoma teniendo como limite final la restriccion de divisas.

Se mostrara que en cada etapa analizada, el crecimiento econémico dependié del
impulso de la demanda auténoma y que su “techo” (pero no su comportamiento) fue la
restriccion externa de divisas. Se estableceran patrones de desarrollo® descriptos por
periodos con distintas politicas econémicas e institucionales que afectan al tipo de
crecimiento y acumulacion de capital. Se asume que el Estado es un “campo de
batalla” entre diversos intereses y no un agente neutral, tanto hacia el interior como en
relacion con las politicas regionales e internacionales de los Estados. Se usara en este
trabajo la bibliografia enfocada en el tema, resaltando observaciones de distintos
autores que lejos de abonar a una vision alternativa, sin embargo, brindan sustento
empirico para hechos aislados que no siempre logran una explicacion coherente y/o

pertinente dentro del marco tedrico convencional.

La dificultad para un enfoque coherente pero también pertinente de la teoria

econdmica reside en articular todos estos aspectos, tanto en lo referido a lo doméstico

! Consistente en el ritmo de crecimiento, sus transformaciones estructurales, los determinantes del progreso técnico y
del aumento de la productividad. Bielschowsky, R. (2013)



como al ambito internacional y para ello el enfoque utilizado debe ser abierto como lo

es el enfoque utilizado.
¢Existe alguna receta para el desarrollo econémico?

La gran variedad de experiencias de paises que se han desarrollado muestra que no
existen esquemas Unicos y suficientes para definir algin tipo de conjunto de reglas
causales ex ante exitosas. Sin embargo, del analisis econémico si puede afirmarse
que en general las estrategias de crecimiento no son proyectos desligados de la
sociedad, ni de los grupos que persistentemente generan distintas presiones sobre la
politica econémica seguida por el Estado. Aunque éste Ultimo, también puede en
situaciones de crisis, guerras o exacerbada conflictividad lograr una fuerte autonomia y
legitimidad para coordinar, cooptar, subordinar o disciplinar a las diferentes coaliciones
sectoriales. Se da entonces en su seno un conflicto por dirigir o ser beneficiado por las
politicas econdmicas efectivamente ejecutadas por los gobiernos de turno. Las
diferencias entre estos grupos suele darse por diversos intereses y segun el grado de
internacionalizacion de los sectores como también de su exposicion a la competencia
internacional (Ver Medeiros, 2012). Al no existir condiciones de experimentacion que
diriman las causalidades econémicas, el conocimiento histérico del pais analizado y

sus “hechos estilizados” son insumos claves para una explicacion no marginalista.

Aspectos tedricos basicos y “hechos estilizados”

En primer lugar, los paises periféricos no poseen emision de moneda aceptada en
transacciones internacionales, y la restriccion externa representa —con singular
énfasis- un limite al crecimiento de sus productos netos, convirtiendo asi a la tasa de
crecimiento de las exportaciones en una variable fundamental de largo plazo en pos
de obtener las divisas necesarias para mantener una balanza de pagos (importaciones

y saldos financieros) sustentable.

Al mismo tiempo, la composicién de dichas exportaciones al estar basadas en estos
paises principalmente en bienes primarios, su crecimiento en valor suele no alcanzar
para sustentar dicho abastecimiento de moneda internacional, lo que lleva
probablemente a procesos de endeudamiento y desendeudamiento en divisas en su
decurso histérico cada vez mas complejo®. Existe por lo tanto una fragilidad inherente

a las monedas periféricas, en las que no se mide la acumulaciéon de capital ni la

ZLa complejidad que desde la década del '70 se agrega al incorporar a la restriccion externa los aspectos financieros y
no solo los comerciales.



conservacion de la rigueza. Toda “alteracion econémica y politica interna provoca la
sospecha de que las deudas externas pueden no ser afrontadas, y que la moneda
domeéstica seré depreciada respecto al dolar”. (McKinnon, 2002)

Por esta misma necesidad de divisas para crecer, las regiones periféricas suelen estar
atadas a los ciclos de financiamiento de los paises del centro, (variaciones de sus
tasas de interés, innovaciones financieras) que en su dinamica elevan la volatilidad de
los precios de nuestras exportaciones, provocan una gran entrada de flujos de
capitales hacia nuestros paises y terminan agudizando la restriccibn externa y la
fragilidad financiera. La gran importancia de las exportaciones primarias para nuestra
region implicé una fuerte puja distributiva entre exportadores, industriales locales y
trabajadores. (Medeiros, 2011, p.47)

En segundo lugar, el motor de crecimiento de cualquier pais que no sea
extremadamente pequefio en su producto, reside en su mercado y demanda
domésticos y no en sus exportaciones. Mas alla de la importancia relativa de su
comercio exterior en distintas épocas, los paises con productos mas grandes como
EEUU, China, Brasil, México y la propia Argentina post ‘30, crecen siempre “hacia
adentro” en tanto su comercio exterior es pequefio en relacion a su producto. (Serrano
y Medeiros, 2001). Unicamente en casos de pequefios paises o donde las
exportaciones llegan a ser mas grandes que el PIB (vg. Malasia en el 2006), puede
llegar a ser efectiva una estructura de reexportacion de importaciones que dirija el

crecimiento.®

Pero claramente no es la generalidad de las economias. (Ver Anderson, J., 2007). La
vieja discusién dada en el seno cepalino tiene una resolucion empirica clara: no hay
correlacion entre la variacion de las variables de comercio y las del crecimiento del
producto (Gréafico 1) o puesto de otra manera el desvio del cociente entre comercio y
producto no converge a uno. Una razon para ello es que la estructura industrial de los
mercados internos modifica los impulsos de comercio en la generaciébn de nuevo
producto; la existencia de reexportaciéon de importaciones y fundamentalmente la
medida de las variables de comercio no son comparables con las medidas de
producto. Una analogia a comparar ventas con beneficios respectivamente. (Gréfico

2)* Esta confusion entre los aspectos macroeconémicos de la demanda de las

® Aunque es conocida la posicién de la CEPAL con el tema, también en la visién marginalista aparece la descripcion de
crecimientos “hacia afuera”, como en R. Cortés Conde, 1997, pp.204-206.

* Ver presentacién en Seminario - Analise e perspectiva do panorama macroeconémico do Brasil e Argentina
http://www.youtube.com/embed/nhxWCNV30OPw



http://www.grupolujan-circus.blogspot.com.ar/2013/12/seminario-analise-e-perspectiva-do.html
http://www.grupolujan-circus.blogspot.com.ar/2013/12/seminario-analise-e-perspectiva-do.html
http://www.grupolujan-circus.blogspot.com.ar/2013/12/seminario-analise-e-perspectiva-do.html

exportaciones y de las exportaciones como inyector de divisas, suele ser frecuente en

la literatura economica. (Ver para el caso chino, Akyus, (2010))

Correlacion entre crecimiento y porcentaje de exportacion
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Gréfico 1 Fuente: Banco Mundial (elaboracién propia)

La separacion y diferenciacion entre moneda doméstica y divisas es fundamental en el
plano macroeconémico, para poder entender especialmente los problemas de los

l[imites de demanda al crecimiento econémico.

Su incomprensién suele entreverar indistintamente calculos en délares o en pesos,
sobre la mas variada cantidad de problemas referidos a la inversion publica
(ferrocarriles, YPF, etc.) necesarias para el desarrollo, o temas de financiamiento de
dichos proyectos (deuda externa) tendiendo a agravar la restriccion externa sin

necesidad. Diamand se referia también a ello con claridad:

“...mientras en el nivel individual el capital monetario, el capital real y las
divisas se confunden de manera legitima por ser convertibles entre si, en el
nivel macroecondmico es por completo necesario mantener mentalmente
separados los conceptos, ya que se trata de tres variables econdémicas
diferentes que se interrelacionan de modo muy complejo”. Diamand, (1973,

p.98) énfasis nuestro.
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Grafico 2 Fuente: elaboracion propia en base a datos del Banco Mundial. Puede
verse que para distintos conjuntos de paises, si el desvio estandar de la razén
de comercio con el PIB es igual a uno, los movimientos estarian perfectamente
correlacionados. En todos los casos da distinto de uno. Las barras estan en
orden con la leyenda.

En tercer lugar, las principales variables de demanda que explican el crecimiento son
las domésticas, como el consumo no asalariado, el consumo e inversion publica, el
crédito al consumo, y el gasto en construccion entre otras, que seran expuestas en el
primer capitulo. Como se dijo, las exportaciones son en general una porcién menor de

dicha demanda global.

En cuarto lugar, las variables inducidas por el crecimiento del PIB efectivo, como la
inversion privada en equipo y maquinarias dependen totalmente de la demanda
auténoma. Sus manifestaciones empiricas a nivel mundial son tan generales como
ignoradas convencionalmente: los paises que mas crecen, tienen niveles de inversiéon

mayores. (vg. acelerador de la inversion en seccion IB).

Otra variable inducida son las importaciones, que producen filtraciones en niveles
pequefios en comparacion con el resto de demanda doméstica, pero que resultan muy
importantes en cuanto a filtracion de divisas, vis a vis las exportaciones. Su efecto
sobre la obtencién de ddlares por cuenta corriente o cuenta de capital (siempre que las
condiciones internacionales lo permitan), es la que importa en pos de la continuidad

del crecimiento del producto.
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Grafico 3 Fuente: Penn World Tables, (2012)

En quinto lugar, el empleo laboral es la tercera variable inducida por la demanda
autébnoma de manera directa, la que es responsable indirectamente de generar
mejores condiciones de negociacion para los trabajadores pari passu el menor
desempleo. De esta Ultima interaccion surge otra regularidad absolutamente general
pero también ignorada por el convencionalismo como la “Curva de Salarios” de
Oswald & Blanchflower, (1995)° que muestra ampliamente la convivencia de mayores
salarios y menor tasa de desempleo (Gréfico 4 para la Argentina)

Por ultimo, las politicas econdmicas desplegadas son un factor catalizador u
obturador del crecimiento econémico, y que por ende modifican las combinaciones de
estas variables interdependientes en cada contexto historico, ejecutando y
administrando el conflicto de intereses en la gestiéon de gobierno y orientacién del
Estado en relacién a ellas. Si la demanda entonces cumple un papel causal en el
crecimiento de las economias que se encuentran fuera del pleno empleo de recursos,
conocer el perfil de su composicion macroeconémica permitira explicar la dindmica de
crecimiento en cada etapa: fundamentalmente porque es la propia redistribucion del
ingreso la que afecta al nivel del producto y porque es la demanda autébnoma su primer

motor de variacion del producto.

® En este sentido, otra vez la concepcién clésica del excedente nos lleva a la anticipada y equivalente formulacion de
Marx con el “ejército industrial de reserva” como regulador salarial.

10



Curva de Salario en la Argentina:1963-2009
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Grafico 4 Fuente: Ferreres, (2010), Salarios en pesos de 2009

En efecto, al revés que el convencionalismo que intenta fundamentar
microeconémicamente la macroeconomia, aqui en cambio se pone de relieve que el
modelo interpretativo descansa en la propia determinacién macroeconémica en tanto
los sectores estan vinculados por la articulacion de la técnica y la distribucion del
ingreso, a los costos (precios) de las mercancias producidas, implicando un flujo

circular de produccion de mercancias por medio de mercancias:

”

“Tiene que advertirse que la investigacion realizada no es “macroeconémica
en el sentido de representar un primer paso, tosco y simplificado, hacia un
analisis mas detallado y desagregado. Es macroeconémica porque no puede

ser otra cosa”. Pasinetti, (1962)
Periodizacion

Los primeros periodos que definen un patrén de desarrollo, se dan en una extensa
etapa de mas de 40 afios de sustitucion de importaciones posterior a la crisis mundial
de 1930, en primer lugar como resultado necesario del hecho que Inglaterra se
desvinculara de su relacién bilateral y comercial con la Argentina lo que en concepto

de Diamand inaugura una estructura productiva desequilibrada:

“La Argentina inicia su desarrollo industrial integrando el grupo de los paises
caracterizados por una estructura productiva en la que el sector primario, en
nuestro caso el agropecuario, en Venezuela el petréleo, en Chile el cobre, en
Brasil el café y productos minerales, etc. coexiste con un sector industrial de

una productividad sustancialmente menor” Diamand, 1988, p.7

11



En segundo lugar, en las siguientes décadas se consolidard una estrategia de
sustitucién de importaciones como objetivo de politica explicita, ante el surgimiento de
un sector manufacturero que no trabajaba a precios internacionales y que dependia de
una adecuada proteccion de la competencia del exterior.

Posteriormente en los ‘60 se planea un crecimiento dirigido por la demanda autbnoma
(en reemplazo del avance salarial de la etapa anterior) pero con una incrementada
inestabilidad institucional, afectando la continuidad de esas politicas de crecimiento.
Tan es asi que hacia el golpe de 1976 como punto final de este nuevo periodo, la
balanza comercial se encontraba en una situaciébn superavitaria no siendo en esa
ocasion una traba o limite de ese patron de sustitucion sino una compleja trama

politico institucional inestable. (Teitel y Thoumi, 1986; Amico, 2011)

La periodizacion en el trabajo se establece en base a las rupturas y cambios de
dinamica de este conjunto de variables elegidas que definen las distintas etapas de
desarrollo: desde un periodo de crecimiento en base a exportaciones primarias que
permitian la importacion para el consumo doméstico previo a los ‘30, a otro
caracterizado por la sustitucién de importaciones y donde el ascenso salarial configura
un cambio estructural con la ampliacion del mercado interno. Posteriormente otro
periodo, en los sesenta, en que el consumo doméstico es liderado por el gasto e
inversion publica. A mediados de la segunda mitad de la década del ‘70 se produce un
profundo cambio regresivo en la distribucion del ingreso y modificacion de la dinamica
externa en virtud de flujos financieros que comienzan a influir en el estrechamiento de

la restriccion externa y el crecimiento de la deuda externa.

La dindmica de las variables de demanda doméstica junto a la restriccion externa para
cada etapa ofrece como resultado distintas tasas promedio de crecimiento del
producto. Una mayor o menor duracién de cada periodo especifico dentro de cada
etapa, depende en ocasiones de fendmenos institucionales (interrupciones de los
regimenes democraticos), de la rispida puja distributiva entre trabajadores y
empresarios (industriales y rentistas agricolas) y/o también de la robustez relativa
inicial de la restriccion externa del pais. Claramente las variables de demanda
autbnoma afectadas por la evolucion del impulso multiplicador, dan cuenta de las
respectivas performances de las tasas de crecimiento del producto efectivo en cada

periodo.

Con una seleccion de variables econdmicas que posean dichas caracteristicas

explicativas de cada patrén de desarrollo, y que al mismo tiempo sean homogéneas en
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el tiempo, se pueden intentar explicar los cambios estructurales de dichos patrones y

hacerlos comparables entre si.

La intencion del trabajo es mostrar apenas la pertinencia empirica sobre los distintos
patrones de desarrollo de la Argentina (etapas, politicas aplicadas, tipo de crecimiento,
etc.) de una vision teérica alternativa basada en el crecimiento dirigido por demanda,
distribucién exégena vy restriccion externa de divisas. Para ello se usa criticamente®
una diversa cantidad de trabajos publicados sobre este tema en punto a conformar el

entorno historico de cada etapa.

El objetivo del trabajo, sin pretensiones de exhaustividad, es describir esos patrones
de desarrollo que ha seguido la economia argentina por medio de una teoria
econdémica alternativa l6gicamente coherente y con datos homogéneos a todas las

etapas’.

En el capitulo | se formulard brevemente el enfoque tedrico clasico-keynesiano con
gque sera abordado el trabajo y que permitira establecer las causalidades teéricas entre
variables. En el capitulo Il se analiza el periodo 1930-1945, en el capitulo Il el
siguiente periodo 1946-1958, en el capitulo IV el periodo 1959-1975, el capitulo V
desde 1976-1982; en el capitulo VI desde 1983-1989; en el capitulo VII desde 1990-
2001 y finalmente el capitulo VIII desde 2003 hasta 20092, Cierra el trabajo con las

conclusiones. Ver Tabla 1

® Alertando en punto a cualquier posible “incrustacion tedrica convencional”

" La economia Clasico-Keynesiana puede permitir esas dos condiciones: coherencia tedrica y pertinencia empirica,
eliminando las incongruencias ldgicas de su perspectiva.

8 Ultimo afio de la serie consultada, Ferreres, (2010)
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Tabla 1 Patrones de Desarrollo. Elaboracion propia

Periodo

Etapasy Vinculo Externo

Caracteriz. de Politica
Economica

Evolucion de Estructura
Productiva

Tipo de Crecimiento

Factores Institucionales

1880-1929

Libre Comercio

1930-1945

1946-1958

1959-1975

Industrializacion via sustitucion de importaciones

1976-1983

1983-1989

1990-2001

Apertura externa comercial y financiera

2003-2009

Desacople regional

Agroexportacion y dependencia
de Inglaterra

Cierre de importaciones.
sustitucion Forzosa

Programa de sustitucidn de impo.
mayor integracion industrial.
Desarrollo industrial intermedio

Programa de sustitucion de
impo. y truncamiento

Apertura externa,
Privatizaciones y deuda

Crisis de la deuda
externa. Hiperinflacion

Apertura externa,

convertibilidad y colapso

Post crisis.
Desendeudamientoy
redistribucion del

externa .
ingreso
L, . . . e ” . . . . o Sin cambios
Fuerte exportacién primaria. Base Proceso de industrializacion mecanica Yy quimica Inicios de laindustrializacion . . .. . .
. X . L Desindustrializacion sustitutiva estructurales de la
industrial escasamente integrada liviana pesaday IED. Stop and Go. industria

Demanda externa. Exportaciones

Demanda doméstica
auténoma.

Demanda Doméstica Autonoma.
Crecimiento Salarial y elevacion
de supermultiplicador

Demanda Doméstica
Autonoma. Sostenimiento de
supermultiplicador

Limites al crecimiento
de demanda domestica
autonomay caida de
supermultiplicador

Demanda doméstica
puja distributivay
restriccion externa

Demanda domésticay
deuda externa

Demanda domeéstica,
elevacion de
supermultiplicadory
restriccion externa

De la coalicién conservadora al
inicio de democracia

Quiebre democrético. Década
perdida.

Retorno democrético. Gobierno
Popular

Tortuosidad institucional.
Quiebre democréatico

Instauracién neoliberal.
Disciplinamiento social.
Represion violenta

Retorno democratico.
Continuidad neoliberal

Neoliberalismoy
disciplinamiento social

Continuidad democrética.

Continuidad
democritica einclusion
social. Reconstruccion
del Estado para el
desarrollo
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I El enfoque Clasico de los Precios y la Distribucién y Crecimiento dirigido
por la Demanda Efectiva como Base del Andlisis de los Patrones de Desarrollo.

"Hay que subrayar la diferencia entre dos tipos de medicién (del capital). En
primer lugar, aquella en la que estan particularmente interesados los
estadisticos. En segundo lugar, la medicién en teoria. Las medidas de los
estadisticos sélo son aproximadas y constituyen un buen campo de trabajo
para la solucién de los problemas de los numeros indices. Las medidas
tedricas requieren una precision absoluta. Cualquier imprecisiébn en estas
medidas tedricas no sélo es sencillamente fastidiosa, sino que destruye los
cimientos de todo el edificio tedrico." Piero Sraffa, Conferencia sobre "la teoria
del capital", celebrada en Corfa del 4 al 11 de septiembre de 1968 y organizada
por la Internacional Economic Association. Trad. en Fiorito, (2005)

Afirma un dicho que “no hay nada mas practico que una buena teoria”, y en efecto, a
la luz de la critica a la teoria marginalista surgida en los ‘60 del debate del capital de
Cambridge®, sin una teoria macroeconémica coherente para la explicacion de los
canales de transmisién entre variables econdmicas, toda investigacion econémica
alternativa tiende tarde o temprano, a ser reinterpretada nuevamente bajo una mirada

convencional.

El dejar en claro cudl es la base tedrica y por lo tanto la I6gica causal de los canales
de transmisién entre variables econémicas que guia el analisis de este trabajo es
crucial. Se suele perder de vista que la discusion teérica entre diversos enfoques se
desenvuelve en derredor a la causalidad entre variables. Y como dicha cadena causal
l6gica no puede ser definida por métodos econométricos, esta cadena légica se torna
decisiva'®. Como dice Sraffa en la frase inicial, no puede haber en la teoria ningdn

lugar para la aproximacion, las medidas tedricas requieren una precision absoluta.

Si la base tedrica no esta bien definida, puede suceder lo que se observa en corrientes
de pensamiento alternativo, como en el estructuralismo latinoamericano en el cual
permanecen incrustaciones teéricas convencionales propias de la formacion inicial de
sus integrantes. Paraddjicamente, una gran laboriosidad empirica para focalizar
problemas particulares de nuestra region, no ha sido acompafada por la conformacién

de una nueva teoria econdmica comun, independiente de la corriente principal

® Lazzarini, (2011)
% a causalidad en econometria, no abarca a la causalidad tedrica y s6lo indica una precedencia temporal para la
muestra en cuestion (Causalidad de Granger)
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marginalista. En efecto, interpretaciones actuales de dicha corriente, suelen recaer en

explicaciones con causalidades convencionales explicitas.

Tan es asi que en tdpicos de crecimiento muchos economistas suponen
convencionalmente explicita o implicitamente que existe un producto potencial
exégeno y no inducido por el producto efectivo, dando la idea, por el contrario, que la
demanda es la que sigue y es inducida por la capacidad productiva (oferta) dentro de
una continua utilizacién de la capacidad productiva que oscila entre un 70 y 80%
alrededor de un nivel normal. (Freitas & Serrano, 2014). O bien equivalentemente, que
el ahorro genera la demanda. Son modelos que intentan explicar “anomalias” de los
paises periféricos, pero que suponen “excesos de demanda inflacionarios” o déficits
fiscales “insostenibles” en paises con emision de moneda doméstica, como si se
tratase de una economia en convertibilidad con divisas, o dolarizados y otros topicos

convencionales.

1.1 Fundamentos tedricos
Como ya se dijo, este trabajo basa su analisis en el cuerpo de teoria clasico-

keynesiana (Bortis, 1997), que conjuga separadamente dos determinaciones, los

precios y las cantidades:

e A) la determinacion del excedente y deduccion los precios relativos a partir de
un nacleo observable dado de cantidades de produccion, una canasta salarial
fisica y técnica dominante.

¢ B) la determinacion del nivel de actividad y de la produccién por medio de la

demanda efectiva a corto y largo plazo.

Metodolégicamente la separacién de la determinacion entre precios y produccion
evade el supuesto marginalista de sustitucion factorial por los precios, largamente
inhabilitado desde hace mas de 50 afios con el debate de Cambridge sobre el Capital
y por Sraffa, (1960). A partir de esa critica —nunca refutada hasta hoy- a la teoria
convencional, se establecen propositivamente las bases logicas y supuestos empiricos
correspondientes por las que los precios se determinan independientemente de las
cantidades producidas. (Sraffa, 1960; Garegnani, 1960, 1970, 1985, 1990, 2000)“. Es

™ E| equilibrio de precios y cantidades marginal supone flexibilidad de precios y sustitucién de factores, por lo que
simples modificaciones en los primeros logran adecuar en el largo plazo las cantidades producidas y consumidas con
sus ofertas respectivas. Con solo considerar el desempleo estructural, los salarios deberia ser cero... (ver por e;.
Serrano, 2001)
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importante resaltar que sin la exogeneidad de la distribucién del ingreso clasica no

puede extenderse coherentemente el principio de la demanda efectiva al largo plazo.*?

La Determinacion de los Precios en base al nucleo de hipotesis clasicas

“... el rol de las funciones de demanda en la determinacién de los precios
depende de su rol en determinar la distribucion por medio de la “escasez
relativa” de los “factores de producciéon”. Como resultado, esas funciones no
cumplen un rol en la determinacion de precios en la visibn de Adam Smith y
David Ricardo, quienes no explican la distribucion de esa manera”. Garegnani,

(2001, p.309)

La teoria clasica del excedente de la determinacion de los precios y la distribucion,
basada en Sraffa, (1960) permite explicar los precios relativos y la variable distributiva
incognita restante®. En efecto, este ndcleo toma como dadas 1) la distribucién del
ingreso, 2) las cantidades producidas en el nivel normal de utilizacién de la capacidad

productiva, y 3) la tecnologia mas difundida en la matriz de insumo producto.

Tabla 2

1) Produccion fisica 3) Tecnologia
bruta total

i o 1) w = salarios
(Mumero de trabajadores) + de subsistencia

(Insumos necesarios)

Excedente productivo

v

Distribucion (1) vy precios

Con este nucleo los precios son determinados deductivamente por sus costos y una

variable distributiva de manera general. (Sraffa, 1960; Garegnani, 1970; 1985) Es en

2 Por lo que en punto a denominacion, pueden considerarse sinénimos  “clasico-keynesiano”, “sraffiano”,
“postkeyensiano”.
13 En Pivetti, (2001) se desarrolla la posibilidad presente en Sraffa, (1960, 33) de que la variable distributiva dada sea

la tasa de interés basica que determina el banco central y como incognita a los salarios. Por otra parte, el trabajo de
Garegnani, (1960) demuestra que no es posible obtener una “cantidad de capital” independientemente de la

distribucion del ingreso dada desde fuera. Lo que significa una fuerte critica al core marginalista que queda indefinido.
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ese sentido que actia la “ortogonalidad” entre precios y cantidades (y no la
determinacion conjunta de un equilibrio general) en el que no operan las curvas de
oferta y demanda convencionales, ni agregadas ni desagregadas, (Petri, 2004;
Garegnani, 2003). Asi, los precios y las cantidades producidas son determinados por
separado: los primeros via costos de produccion (tabla 2) y las segundas por la
demanda efectiva a largo plazo.

Un primer punto del nucleo tedrico clésico es la exogeneidad de la distribucion del
ingreso. En los economistas clasicos (Petty, Fisidcratas, Smith, Ricardo, Marx) el
salario (canasta salarial fisica) es un punto de partida para la determinacién de los
precios, mientras que para los economistas clasicos contemporaneos puede ser la
tasa de interés bésica. Dicha tasa determinada por el banco central es sugerida como
variable exdgena alternativa para la determinacion de los precios.'* En cualquier caso
se desecha cualquier determinacion mecanica de la distribucién (se niega
cualquier endogeneidad de la distribucion del ingreso). ElI Gréafico 5 muestra la
plausibilidad del caracter exdgeno de la distribucion, y en particular de la evolucion del
salario real al ritmo de las variaciones politicas e institucionales, y de ninguna manera

debido a la productividad marginal del factor trabajo™°.

Salarios Reales 1930-2009

4.300

3.800
. 3300 -
ig R
an /1
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2.300 E——
1.800
O M W O N IN ¥ = T N O M O O N 1IN 0O =W T N O M O O N 1D 0
Mm ;o N M g g g N NN NN W W VW O N NN K X 0 O O 0O O © © O
O O O O O O O O O 6O O OO 0O O 0O 0O 0O 0O 0O 0O 0O 0O 0O 0O O O O
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - ~N ~N ~N
e Promedio Salario Real

Grafico 5 Fuente: Ferreres (2010)

En economias abiertas también cumple un papel distributivo fundamental el tipo de
cambio, que al afectar con sus variaciones el nivel de precios de la economia,
modifica los salarios reales. Como cualquier variable distributiva, sus oscilaciones,

también estan vinculadas con fendémenos institucionales y politicos. (Grafico 6) Y

4 La tasa de interés es un piso de la tasa de ganancia, y en el largo plazo dirige con sus variaciones a esta Ultima. Ver
Pivetti, (1991)

!5 E| debate del Capital culminado con el trabajo de Sraffa, 1960 es una reafirmacion de la vision clasica del excedente,
largamente olvidada y tergiversada desde 1870 hasta hoy.
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estos, también son fuertemente influidos en un pais periférico por los vaivenes de la

restriccion externa. Canitrot desde una perspectiva convencional, llega a sefialarlo:

“Si la restriccidn externa se hace mas estricta, el salario real de equilibrio

desciende. El salario real compatible con el pago de los compromisos de la

deuda externa es menor que el salario real de equilibrio liberado de tales

COmMpromisos.

La segunda conclusibn es que sin el aumento de las

exportaciones agrarias e industriales, no hay posibilidades de incrementar el

salario real en el largo plazo, salvo que se avance en la sustitucion de

importaciones, cuya dimension es, de todos modos, limitada.” Canitrot, 1983, p.
424

Para el caso argentino por ejemplo, la explicacién en la formacién de precios (IPC

variable dependiente) es dada por el salario real (w) y el tipo de cambio real (TCR).

®Con una regresion que admite los test habituales para estar bien especificada, para

datos trimestrales se observa en la tabla 3 coeficientes de elasticidad del tipo de

12

10

$/ US$ de 2009
[e)}

Tipo de Cambio Real Bilateral - deflactado por IPC

G°|ple Militar higerinflacion

crisis 2001

in

la cambi.

\

v

Y devaluacion
compensada

convertibilidad

[

/“\ x

N

=/

crisis bza

pagos

52

1930
1933
1936
1939
1942
1945
1948
1951

1954
1957
1960
1963
1966
1969

1972

1975

1978

1981
1984
1987
1990
1993

1996
1999
2002
2005
2008

Gréfico 6 Fuente: Ferreres, (2010)

cambio real y el salario real significativos
consumidor para el periodo 1991 3 a 2009_4.

para explicar

Como resultado de este enfoque, puede establecerse un

estructuralistas latinoamericanos —que sera usado en el

el indice de precios al

resultado general de los

andlisis en los distintos

periodos- y es que los fenédmenos inflacionarios no se vinculan con temas monetarios

'® Para el periodo 1977-1988 se expresa el indice de precios como expresion de W que designa a los salarios, E que
es la tasa de cambio nominal, Pub las tarifas publicas y Pflex los precios de la carne y de las verduras (IPC = 0,38W +
0,14E + 0,34Pub + 0,14P flex). Y en otra regresion para el periodo 1990-2003 como IPC = 0.42W + 0.14E + 0.45PUB.
en la primera ecuacion se lee como que el 38% de las variaciones de los salarios y el 14% de las del tipo de cambio,
correlaciona con la variacion de precios. Ver Baldi-Delatte, (2004) pp.3-4; y también en Frenkel, J. (2003)
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(errbneamente asignados causalmente a la emisibn monetaria del Banco Central; De
Lucchi, (2012)) sino con costos (salarios, importaciones, efectos traccionamiento de
los precios domésticos de las exportaciones que pertenecen a la canasta salarial) y la
determinacion del ingreso (puja distributiva entre salarios y ganancias). Por otro lado la
restriccion externa juega un rol en la formacion de precios si la situacion de escasez
relativa de divisas fuerza a devaluar el tipo de cambio, siendo esta ultima variable

parte de los costos de produccion.

B Determinacién de cantidades producidas
“Asi, se hara evidente que un incremento (reduccién) en el producto,
acompafado por aumentos (reducciones) en la capacidad productiva, podria
ser el efecto normal de largo plazo ante cambios en la demanda efectiva,
dejando que el salario real y la tasa normal de ganancias sean determinados
por otras circunstancias - en particular, por las circunstancias analizadas por

las teorias clasicas”. Garegnani, (1992, p.106-7)

En la vision clasico-keynesiana, la demanda efectiva a corto y largo plazo cumple un
rol fundamental para determinar el nivel de actividad sobre variables como la inversion
privada. Las cantidades producidas se analizan en otro momento analitico y separado
de los precios y distribucion que son supuestos dados en esta instancia. El supuesto
de rendimientos constantes a escala no es cognoscible para toda la economia y

simplemente actlia como supuesto simplificador y no empirico. (Ver Crespo, 2008)

La demanda efectiva juega el rol de cierre en el largo plazo para explicar el
crecimiento y la produccion (Garegnani, (1992); Setterfield, M. (2005); Amico, Fiorito &
Hang, (2011)) y necesariamente nada es deducible, sino que se inducen conclusiones
de regularidades empiricas y de las peculiaridades histéricas. Para captarlos varios
modelos utilizan el multiplicador del ingreso y el acelerador de la inversion para
explicar la produccion como cierre al planteo clasico de la determinacion de los precios
y la distribuciéon del ingreso son: (Serrano, F., 1995; Bortis, H., (1997); De Juan,
(1995); Serrano & Freitas, (2007); Serrano & Willcox, (2000); Allain, (2013); Freitas &
Serrano, (2014). El supermultiplicador se usara en este trabajo para describir en forma
compuesta los efectos de la amplificacion provenientes de la distribucion del ingreso
(w/Y), del acelerador de la inversion (h) y de las filtraciones de las importaciones
(m/D). (Ver Ecuacion 1). El supermultiplicador clasico es una generalizacion de los
resultados del modelo de Kaldor (1978) y Thirlwall, (1979) y sin los problemas de
inestabilidad del modelo de Harrod, (1939). Por otra parte, ratifica y generaliza la
llamada “ley de Thirlwall”. Ver Freitas, (2003); y Bhering & Serrano, (2014)
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Las distintas visiones normativas que debian regular el proceso de desarrollo, se han
calificado en la Argentina como “autarquicas”, “neo desarrollista industrial”, “neo
desarrollista agraria” y “neoliberal”. (Porta & Bianco, 2004) Sin embargo, la mayoria de
los economistas que trabajan temas de crecimiento y de desarrollo, no le reconocen
explicitamente la posibilidad de éxito a las politicas de expansion de demanda para el
crecimiento (largo plazo) y por ende ni como condicion necesaria (no suficiente) para
el desarrollo. De hecho, se vera en este trabajo el papel sistemético de la demanda
auténoma como motor productivo de una economia en persistente situacion de no

pleno empleo ni de capacidad productiva.

La inversion privada es impulsada en el corto y largo plazo como una demanda
inducida, que en la literatura se conoce como “acelerador de la inversion”. (Gréfico 7 y
8) La inversion depende del capital deseado por el inversor, y este se vincula
adaptativamente con la variacion del producto previo, ponderado por una variable
técnica v, que es la razon entre capital y el producto normal. El capital deseado por el
inversor para su empresa se ajusta con respecto al ingreso esperado, por lo que
l6gicamente las variaciones esperadas del ingreso, impulsan variaciones en el mismo
sentido de la inversion o variacién de capital ver tabla 4. También en Serrano, (2004)
para profundizar el analisis de los diversos modelos de acelerador. Dicho principio se
establece en linea con la hip6tesis keynesiana de que la capacidad de ahorro se

adapta al nivel normal de inversiéon. (Garegnani, (1962) 2015)

o Acelerador de la Inversion 1930-2009
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Gréafico 7 Fuente: Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

Puede notarse que el acelerador de la inversion (ver para Argentina, Fiorito, (2009),
pero también para la regién, Bielschowsky, (2013), p.26) que es una de las pocas
regularidades empiricas de la economia -junto al “efecto Kaldor-Verdoorn”, la “Ley de

Okun”, (Amico, Fiorito & Hang, (2011), cap. 3), el “Efecto Repase”, la curva salarial
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(Oswald & Blanchflower, 1995) etc.'” Donde se observa como las variaciones de la
inversion son mas grandes que las variaciones del producto efectivo descontada la

inversion. Estas variables en el largo plazo estan cointegradas®®.

Aceleradorde la Inversion en la Argentina
2003.1-2013.3
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Gréfico 8 Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

Dentro de una economia capitalista donde no hay tendencia al pleno empleo de
recursos, es claro que son el resto de variables de demanda autbnomas (gasto e
inversion publica, consumo autébnomo, construccion de viviendas y exportaciones) las
que aceleran la inversion, que es la Unica variable que genera nueva capacidad
productiva. Se observa en el Grafico 8 la autonomia (formas) de estas variables con

respecto al producto.

Por lo que el crecimiento esta explicado por la porcion de demanda que es auténoma®®
e independiente de la evolucién del producto efectivo y con la existencia de algunas
regularidades empiricas ya citadas (Gréafico 9). Bajo esa mirada el consumo e

inversién publica llevan la preeminencia por sobre las exportaciones en la regién.?

En ese esquema de divisién ortogonal de precios y cantidades, el rol mas importante

de las exportaciones redunda en ser el generador a largo plazo de las divisas que

" En un trabajo sobre la inversion en la Argentina, los autores hallan dicho funcionamiento inducido de la inversién: “Un
incremento esperado en la demanda de los productos de la firma incentivara la inversion ya que la firma necesitara una
mayor capacidad instalada a los fines de incrementar la produccion y satisfacer los mayores niveles de demanda’.
También desarrollan formalmente una versiéon de acelerador flexible, aunque a partir de un esquema convencional.
Coremberg et all, 2006, Pp.16-17.

'8 | as series de inversién en equipo durable y el resto de las variables de demanda para 111 afios de la Argentina, se
muestran cointegradas, es decir que guardan una relacién de largo plazo entre ellas. Puede encontrarse entonces la
expresion formal de largo plazo con un vector de correccién de errores aunque no es el objetivo en este trabajo el
hallarla.

' Demanda auténoma esta conformada principalmente por el consumo no asalariado, el gasto e inversién publica,
construccién de viviendas, el crédito al consumo y las exportaciones, y al ser elementos historicos y no deductivos,
depende del momento y . (Amico, Fiorito & Hang, 2011)

% En realidad la importancia en tanto demanda de las exportaciones se vincula a la estructura de importaciones y como
afecta a cada componente de la demanda. Por lo que se necesitaria una matriz de insumos y producto para establecer
cada componente importado de la estructura de demanda de cada periodo.
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permiten el pago de obligaciones externas e importaciones vinculadas al nivel de

actividad de la economia.

Tabla 3

M+Y = Z+Ci+l+G+X
Oferta global Demanda global

Z, G, X sondemandas autdnomas de ¥
Cie I son demandas inducidas por ¥
M es una variable inducida de la demanda global

Aceleradorde lalnversion  k=aV{V¥:-Yw1) donde v=K/¥*
M=mY donde m es la propensidn aimportar

Cies el consumo que depende del nivel de empleo
Ci=wY

Esto puede observarse en los estudios del supermultiplicador en el largo plazo en
general en Serrano, (1995); Serrano & Freitas, (2007); y Freitas & Serrano, (2013); y
aplicado a la Argentina en Fiorito, (2008); Medici, (2010); Amico, Fiorito & Hang,
(2011); permite explicar el comportamiento del crecimiento junto a los componentes
autonomos de la demanda?’. A su vez las variables inducidas por el producto, ademas
de la inversién privada, son el empleo (masa salarial w) y las importaciones como se
observa en Gréfico 10. (la condicion necesaria es que el denominador de la ecuacién 1

sea menor a uno)

2 En Fiorito, (2008) se muestra que el producto se encuentra cointegrado con la demanda auténoma y que cada
elemento de esta Ultima explica al primero para el corto plazo en MCO.
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Variables Auténomas y Producto a precios del 93
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Gréfico 9 Fuente: Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010) y Grafia,

Usando la formulacion del supermultiplicador para analizar a la Argentina, se puede
observar que éste sblo amplifica en distintas proporciones el crecimiento de las
variables de la demanda auténoma del numerador (la condicién de crecimiento es por

otra parte el que crezca el numerador). (Gréfico 11)
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Gréfico 10 Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010) y Grafia, 2007

., 1 ,
Ecuacion 1 Y = (1_(W(1_t)+h)(1_j)) *(Z+G+Co+X)A—))

En donde Y es el Pib a precios constantes, Z el consumo auténomo (consumo no
asalariado y transferencias sociales), X las exportaciones, G el consumo publico, h la
propension media a invertir, w la porcion de salario sobre producto, t la alicuota
impositiva y j la proporcion de importaciones sobre la demanda global22. Como se dijo

mas arriba, la condiciéon necesaria para que se explique el crecimiento en condiciones

2 pado que las importaciones no dependen Unicamente de la demanda doméstica, se las puede vincular con la
demanda total.
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de estabilidad es que: el numerador de la ecuaciébn 1 sea positivo y que el

denominador sea menor a uno.

En resumen, tanto las cantidades producidas como los precios relativos estan
determinados por variables exdgenas como la demanda auténoma efectiva, la
distribucion del ingreso y la tecnologia dominante, lo que descarta que el crecimiento
pueda establecerse causalmente a partir de variables inducidas como la participacion
salarial o bien la de ganancias en el producto, en lo que se conoce como crecimiento
tirado por salarios o por ganancias®. (Ver Blecker, 2002, cap. 8). Esa exogeneidad
obliga a complementar cualquier estudio econdmico con determinantes causales
historicos. (Tabla 4)

Supermultiplicador Promedio 1935-2009 precios constantes 2009
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Gréfico 11 Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010); Grafia, 2007; y Grafia &
Kennedy, 2008.

Mientras que la tasa de crecimiento del producto tiende a igualarse a la determinada
por la tasa de crecimiento de la demanda auténoma, la amplificacion del
supermultiplicador depende de una articulacion de variables distributivas que

incorporan las politicas industriales realizadas.

20 lo que es lo mismo en economias abiertas, el asociar al crecimiento de las exportaciones no a una variable
auténoma de demanda externa, sino a un margen de ganancia. Por lo que no resulta ser una condicién necesaria que:
“una redistribucion de la renta a favor de los salarios (equivalente a una apreciacion real) presiona a la baja la demanda
agregada via el canal de comercio exterior” (Blecker, 2002, p.151). Como tampoco al revés, una depreciacion real no
implica que aumenten las exportaciones, puesto que como demanda externa estd dada e independiente de los
movimientos de precios de un pais (mas aun si no determina precios internacionales, (Fiorito, Guaita, N. & Guaita, S.,
2013).
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Tabla 4

Variables Variables
Inducidas Auténomas
Aumento
de nivel de | €—— PIB
actividad

-<— Importaciones e Gasto Publico,

Exportaciones,
Créditos,
salarios | €<—— |  Empleo Consumo
Autdénomo,
Inversion Transferencias
Privada Sociales
Inversién
Publica

Aumento €
de

Capacidad
Productiva

A

Una regresién con datos de 79 afos para la Argentina, del periodo 1930-2009 que
muestra al gasto auténomo (DA)?, explicando al producto (PBI neto de DA) en

logaritmos. (Segun numerador de ecuacion 1)

Desde esta vision tedrica entonces se analizaran las relaciones entre cambios
estructurales con las variaciones de la distribucion del ingreso y los cambios en la
composicion de la demanda desde 1930 hasta ahora, estableciendo asi patrones de
desarrollo que permitan explicar las diversas dinAmicas del crecimiento y sus cambios

en la Argentina. Se ve en Tabla 5 los valores de los coeficientes de DA:

Tabla 5 (P-da) Producto bruto neto de la demanda autonoma explicado por la
demanda auténoma (DA). Serie anual 1931-2009 a precios constantes.

Variable Coeficiente Error Estandar Estadisticot Prob.
C 0.308463 0.135373 2.278621 0.0255
DA 0.391814 0.087087 4.499091 0.0000

P-da(-1) 0.929243 0.045745 20.31362 0.0000

DA(-1) -0.343505 0.086517 -3.970396 0.0002

Fuente: Ferreres, (2010). Cumpliendo ademas la regresion con los tests de
normalidad Jarque Bera, de Correlacion Breusch-Godfrey LM; Heterocedasticidad
Arch y Breusch-Godfrey-Pagan, y de Ramsey Reset. Con R* = 0.99 y DW= 1.87

Como resultado de ello, se puede concluir de manera general que el crecimiento del
PBI a largo plazo esta correlacionado con las variaciones de la demanda auténoma
(DA) - el gasto e inversion publica, construcciones y exportaciones- y que la Unica

restriccion al crecimiento es la externa de divisas y no una restriccion doméstica dada

# Donde DA esta conformado por la suma del gasto pblico, inversién en construcciones y exportaciones.
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por un producto potencial exdgeno. (Amico, Fiorito, & Hang, 2011). Los temas de
causalidad como se dijo, estdn dados por parte de la teoria, en tanto que por la

econometria podemos ver solamente la correlacion de largo plazo.”

Il Inicio de la industrializacion sustitutiva de la Argentina 1930-1945

“‘En resumen, el mensaje ortodoxo dice: exportemos productos primarios y
restablezcamos las bases tradicionales del crecimiento imperante hasta la crisis
del treinta. Con esa propuesta, a la Argentina le sobran 2 millones de kildmetros

cuadrados y 20 millones de habitantes.” Ferrer, A., 1985, p.131-2

[I.1-Crisis de 1930: el surgimiento de un nuevo patron de desarrollo

El modelo que se inaugura a partir de esta crisis mundial en la Argentina y en otros
paises de la region, representa un cambio de performance hacia una problematica
bastante olvidada en la politica econémica convencional®. Viniendo desde un proceso
econdmico donde la mayoria de productos manufacturados se importaban desde
Inglaterra, la crisis econdmica de 1930 marca diferencias de anteriores episodios de
crisis externas en nuestro pais con la pérdida de hegemonia del Reino Unido sobre el

patron oro y la divisién internacional del trabajo, (Camara Neto & Vernengo, 2013, p.114).

En efecto, hubo dos momentos previos de limitaciones externas que no lograron forzar
una salida industrial doméstica que se produjeron en 1890 y a finales de la primera
guerra mundial. En 1890 la irrupciébn de una anomalia externa necesité el auxilio de
medidas de protecciébn doméstica estatal y luego de la primera guerra mundial por
segunda vez con el limite efectivo de unas exportaciones menguadas que no permitia la
expansion del producto. En esos dos casos todo el avance pro industria realizado fue
posteriormente revertido ante la perspectiva por parte de la elite gobernante de lo efimero
del problema. El colapso de la etapa agroexportadora al depender tanto del precio de las
commodities que exportaba como de la capacidad de endeudamiento del pais, muestra
las limitaciones estratégicas de su patron de desarrollo. Esto suele olvidarse cuando

simplemente se comparan tasas de crecimiento del PIB antes y después del ‘30, como

% También se probd la cointegracion de estas variables a largo plazo por Engle-Granger, (1987) y la precedencia
temporal para un lag va de acuerdo a la teoria de gasto auténomo a producto.

% Mas alla de los trabajos que nos advierten e ilustran sobre la necesidad de una fuerte intervencién Estatal en los
paises que han tenido éxito en su proceso de industrializacién, como Chang, (2009), el problema del desarrollo
econdmico suele exceder a los esfuerzos de prevision de un Estado en particular e involucra otros aspectos como los
geopoliticos, evidenciados en los desarrollos de los paises de industrializacion tardia. En efecto luego del plan
Marshall, EEUU “invitd” por el lado de su costa oeste a desarrollarse a Japon, Taiwan, Corea y China, dentro del marco
de la guerra fria, y con el fin de tener los frentes de batalla lejos de sus costas. “La apertura del mercado interno
americano a las economias asiaticas — en el contexto politico de la guerra fria — fue el principal mecanismo inductor del
desarrollo asiatico y el principal instrumento de presién de los Estados Unidos sobre las economias de la region. De
forma progresiva se fue afirmando en los Estados Unidos una complementariedad de su mercado interno con las
exportaciones asiaticas de productos industriales de bajo valor unitario”. (Medeiros, 1998, p.157 ; Medeiros & , 1999)
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también que a diferencia de otros paises de la regién, como México, que tuvieron una
revolucion antes del colapso del modelo agroexportador. (Camara Neto & Vernengo,
2003)

En 1930, la profundidad de la crisis fue reforzada luego con la segunda guerra mundial,
credndose otro periodo donde la oposicion de las elites locales a la industrializacién
“artificial” es doblegada por la fuerza de un completo aislamiento comercial, y que ya no

puede echarse atras a partir de la sustitucion forzada que se produce.”’

Se inicia aqui un nuevo periodo econémico donde el cambio sustancial es la modificacién
del vinculo externo en el acceso a las divisas, y que se extendera 45 afios en base a
incorporar nuevas actividades domésticas industriales que reemplacen las importaciones
de bienes finales primero, hacia una posterior profundizacion de la sustitucion de
iNsuMos, equipos y maguinas, posteriormente. Su limite con otra etapa posterior, es la
gue trunca este tipo de crecimiento en base a la demanda doméstica, y que elimina la

continuidad de la sustitucion hacia los bienes de capital a partir de 1976.

Desde esta fecha, cuando se intenta una especie de “solucion final” para la
Industrializacidon por Sustitucion de Importaciones (ISI) y el poder de puja de los
trabajadores en la Argentina, mucho queda aun en el sentido comun interpretativo de la
historia econémica donde esos cuarenta y cinco afios (1930-1975) son considerados una
rémora ideolégica para la promocion de los objetivos de desarrollo, en donde una
industria “ineficiente” nunca pudo alcanzar la posibilidad de proveerse de sus propias
divisas, su unico logro —a los ojos convencionales- fue el evitar volver a un modelo
agroexportador presentado siempre como exitoso y sustentable y de acuerdo a las

ventajas comparativas por el grueso de analistas de historia econémica argentina.

Autores como Cortés Conde (1993) afirman que la Argentina "entre 1870 y 1913 pasoé
por tasas de crecimiento mas altas que las de la economia mundial" y que fueron
mayores que las tasas posteriores del ‘30. Sobre el planteo de cuales fueron las
condiciones que permitieron dicha mejor performance, afirma que fue "el bajo peso del
sector publico en la economia, medido por la participacion del gasto del Estado (gobierno
y déficits de empresas como porcentaje del PBI) y el elevado grado de apertura. Y otra
vez, los vincula en légica marginalista a una “mejor asignacion de recursos, productividad
y competitividad” como si estos fuesen resultados enddégenos que no obedecen a la

articulacion estatal de la economia todo el tiempo.

%" Estos resultados contrarian a la teoria convencional apoya la idea de un tipo de cambio endégeno que adaptando su
valor elimina cualquier temporal incompatibilidad externa, explicada desde el apartamiento de la situacion ideal de
equilibrio.
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Para la base de datos usada aqui, el crecimiento del producto per capita promedio anual
desde 1875 hasta 1913, es de 2.41% y si se toma hasta 1930 lo es de 1.78%, resultando
efectivamente méas grandes que las tasas posteriores. Sin embargo, dado que después
de 1976 ante los cambios aperturistas de la economia no se logré mejorar dichos valores,
sino todo lo contrario, importa mucho entonces, en lo que impulsa este trabajo, entender

los cambios ocurridos en 1930 en tanto que son irreversibles. (Gréfico 12 y Tabla 6)

Estos valores de las tasas de crecimiento fueron argumentos utilizados muchas veces en
contra del proceso surgido luego de la crisis. Sin embargo, las condiciones mundiales
posteriores a 1930 (y 1945) no fueron las mismas, sumandose las transformaciones
irreversibles que suponen el surgimiento de una estructura industrial de desarrollo
intermedio durante cuatro décadas por medio de un tipo de crecimiento con sustitucion

de importaciones.

Luego del 30 nada sera lo mismo en la Argentina, en el plano del desarrollo cobra
relevancia el crecimiento econémico y la integracion de la poblacién a mejores niveles de
vida y distribucion del ingreso. Mas allda que en la comparacion de las tasas de
crecimiento, que son menores después de 1930, pero que son mayores que las que las
sucedieron posteriormente a 1975 con el intento de liberalizacion comercial y financiera
conservador, nuevos habitos en las clases populares y nuevas instituciones impulsando
esos cambios en el consumo doméstico se sellaran indeleblemente mas aun luego de la

década del 60 con la profundizacion del proceso de sustitucion de importaciones.

En efecto, tomando series largas del producto y del producto per cépita®®, se puede
observar que el crecimiento de estas variables fue superior en estas cuatro décadas que
en los afos subsiguientes hasta el 2000 (Schvarzer, 2001). En efecto, en el Grafico 12 se
comparan las tasas de crecimiento del PBI per capita de distintos patrones de desarrollo:

el basado en la sustitucion de importaciones, y el de apertura comercial y financiera.

En efecto, cualesquiera sean los afios de inicio y final de los periodos, la tasa de
crecimiento anual promedio de la etapa sustitutiva ofrece cifras mayores que la de la
etapa de apertura neoliberal después de 1975. Otro tanto pasa con el PIB o el valor

agregado industrial del pais. (Tabla 7)

La comparacion puede también extenderse con el crecimiento de las mismas variables
para el resto del mundo. En tabla 8 se puede establecer que, la simple comparacion de
las tasas promedio de crecimiento para PIB, PIB pc y PIB industrial, arrojan resultados

que desmienten una “mala performance” de la economia en la etapa de sustitucién de

% Se tomara principalmente la serie mas larga construida de datos para la Argentina en Ferreres, 2010.
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importaciones vis a vis las economias de centro, por lo que la teoria que abona este

patrén de desarrollo sustitutivo resulta avalado en términos de crecimiento.

Al revés, luego del golpe de Estado de 1976, con el retorno de la apertura comercial y
liberalizacién financiera, todas las tasas promedio estimadas de la Argentina, resultan
menores que los paises de centro escogidos (EEUU, Inglaterra, Alemania, Canada y

Francia).

Por lo que afirmaciones como las de Nogués, (1982) donde éste supone un mayor
crecimiento sin la intervencién del Estado en la sustitucién de importaciones, se vera
confrontada con el periodo de apertura que a la sazén se ensayaba en el pais, cuando

escribio:

‘Hemos afirmado anteriormente, que el desarrollo manufacturero argentino
especialmente en el segmento de industrias altamente protegidas fue totalmente
dependiente del crecimiento lento e inestable de la economia. Una causa
importante de esto fue, como dijimos, la proteccién indiscriminada y un manejo

inadecuado de la politica cambiaria” Nogués, (1982, p.233)

PIB per capita entre dos Patrones de desarrollo
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Gréafico 12 Fuente: Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

Sera amargamente claro luego de la intervencion “liberalizante” de Martinez de Hoz, que
no es posible confiar en las predicciones de la teoria convencional, como €l mismo autor

supone: “...las predicciones que surgen de los distintos modelos de comercio

internacional difieren de acuerdo con los supuestos de los mismos. Sin embargo, se ha
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mostrado que el poder predictivo de la teoria neoclasica del comercio internacional es
elevado.” Nogués, (1982, p.228-9)

Tabla 6 Fuente: Ferreres, (2010), a precios constantes 1993

‘Tasa de crecimiento promedio anual (%)

‘Pen’odos ib Pib pc Pib Industrial
“1930-1975 32|14 4.4
"1946-1975 3.6 (15 4.5
"1959-1975 41125 5.2
*1975-2000 1.6 {0.3 0.2

Si bien es cierto que este economista aun no tenia los datos de los 25 afios posteriores a
la apertura de 1976,%° su cita es pertinente como muestra de un discurso que se sigue
repitiendo ahora, donde los tratados de libre comercio parecen confiar en las ventajas
comparativas -estaticas o dinAmicas-, en un mundo donde son las ventajas absolutas o
nacionales, las que con libertad de movimiento de capitales y desempleo posible, pueden

afectar la competitividad de todos los sectores productivos de un pais singular.

Tabla 7 Fuente Elaboracién propia sobre datos del Banco Mundial. Se toma

desde el ’60 por no haber datos anteriores del Banco Mundial

PIBind PIB pc PIB

Pais 60-75 75-00 60-75 75-00 60-75 75-00

ARG 4.9% 0.2% 2.2% 0.3% 3.8% 1.6%
CAN 3.6% 2.5% 3.1% 1.8% 4.9% 2.9%
DEU 0.4% 1.0% 2.3% 2.1% 2.4% 2.3%
FRA 3.4% 1.2% 4.0% 1.8% 5.0% 2.3%
GBR -0.2% 1.7% 2.1% 2.5% 2.6% 2.7%
USA 0.3% 2.3% 2.7% 2.3% 3.9% 3.4%

Un gréfico notable de Ocampo, J. (2008) muestra como el Pib por trabajador crecié mas

en la regiéon cuando el crecimiento era “dirigido por el Estado”.

#Y que ya pone reparos en su trabajo de 1982, donde observa que las politicas de la junta militar en 1981 “discrepan
significativamente” de su propuesta, puesto que las tasas de interés no son totalmente libres, (¢,?) ni se puede importar todo
libremente. Ibidem, p.211
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Crecimiento del Pib por trabajador, 1990-2007 vs. 1950-1980
5 4,5%
o
o
S 3,5%
(2]
-
5 2,5%
-]
A

T 1,5% @ g,
2 EIS 2
5 0 . Hon
§_ 0,5% o Nic L “Col - Mex & Ecu
@ .0,5% ¢ o * *
a ’ o

-1,5%

-0,5% 0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5%
PIB por trabajador 1950-1980

Gréfico 13 Fuente: Ocampo, J. (2008)

1.2 Cambios irreversibles en la estructura productiva
“Puede ser legitimo discrepar con los argumentos a favor de la industrializacion
reflida con el principio de ventajas comparativas, pero una vez que un pais
tomé la decisibn de emprenderla, para ser coherente deberia aceptar el
desequilibrio resultante de su estructura productiva como una etapa legitima en
el camino que eligié, y, por lo menos, a corto plazo como un dato de la
realidad”. Diamand, (1978, p. 10)

La crisis del “30 marca en la Argentina un gran cambio en el patron de desarrollo al
establecer la necesidad de tener gque generar domésticamente los insumos, los bienes
finales e intermedios, para paliar una forzada restriccion externa que en el periodo
anterior era cubierta por el comercio mayoritario con Inglaterra. En efecto, el rol
predominante de las exportaciones agricolas permitié un crecimiento muy importante del
nivel de actividad. La base de produccion extensiva agropecuaria como un momento
agricola de la economia industrial de Inglaterra, permitia el acceso a divisas que
sostenian el consumo de productos manufacturados y una gran cantidad de productos
importados. Por este motivo, la ruptura del patron comercial con Inglaterra, no hizo

cambiar rapidamente el sesgo anti industrial de la elite agricola aun dominante.*

La tasa de crecimiento de los volimenes internacionales comercializados entre
1870 y 1929 que era aproximadamente del 3% anual promedio, al quedar de golpe
reducida, genero en el pais y en los paises periféricos exportadores de materias primas
un problema general similar de restriccion de divisas. Agravando esta situacion, se suma

la caida de los precios relativos de los productos primarios en un 40% entre 1926 y 1932,

% Ferrer, 1970, p.180, indica que aln luego de introducir los controles de cambios en 1932, el sesgo de tener un
“proteccionismo a la inversa” se mantuvo, favoreciendo oficialmente la importacion de manufacturas y dificultando via
impuestos, la importacion de materias primas.
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(Schvarzer, 1971). No obstante, las interpretaciones convencionales de la falta de
financiamiento externo se entremezclan con la falta de ahorro en moneda doméstica; aun
hoy se siguen manifestando dentro de la cadena causal que va de la demanda doméstica
a las importaciones. La economia en ese entonces y sistematicamente en las décadas
sucesivas, pareceria “no poder ahorrar” lo suficiente: “Consignemos ademas que, en la
medida en que la propension marginal a consumir de los asalariados sea superior a la
de capitalistas y terratenientes, una mejora en la distribucion del ingreso supone un
mayor nivel de consumo agregado, y por ende, de menor ahorro; si no cambia la
inversion, ello arroja como resultado un mayor nivel de déficit comercial”. Gerchunoff y
Aguirre, (2006, p.42)

Dentro de la continuidad de vision ortodoxa y supuestos pre keynesianos para explicar el
proceso de “Stop-Go” y su evolucion, Gerchunoff indica: “La fase expansiva se financio
con deuda (el ahorro nacional era bajo) y ello permitié su “alargamiento”, pero también
significd una crisis magnificada, con efectos de stock, transferencias de riqueza y
ruptura de reglas del juego dificiles de resolver. (Gerchunoff, 2006, p.2) Cuando en
realidad, dicha definicién de ahorro no implica una decisién necesaria de inversiones
en el pais. El ahorro®* es siempre una magnitud residual, inducida por la inversion.
(Serrano, 2011)

La recuperacion econémica luego de la crisis de 1929 se produce rapidamente en la
Argentina, en tanto que desde 1932 hasta 1944 se mantiene una tasa anual de
crecimiento del producto promedio del 2.3% elevandose luego de 1945 a 3.7% (Grafico
13). Dentro de un nuevo esquema productivo, las variables domésticas se apropian del
centro de la escena dirigiendo cualquier perspectiva de aumento del nivel de actividad.
Durante toda la década del ‘30, no hubo una acumulacién de reservas en divisas,
compensandose sistematicamente la cuenta corriente con la de capital. Recién a partir de
1940 —como se vera con el comienzo de la segunda guerra-se inician unos afios de
acumulacion de reservas en el banco central por via del crecimiento de la cuenta
corriente hasta 1946. (Gréfico 14).

% Se deberfa por caso indicar a estos autores, la consulta a algiin manual de cuentas nacionales como por €j. el de la
Unctad, donde dejan en claro el caracter residual del ahorro.
http://unstats.un.org/unsd/nationalaccount/docs/SNA2008.pdf
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Grafico 14 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Ante la falta de medios internacionales de pago, el comercio exterior decae y las
exportaciones (exégenas) pierden dimension desde el punto de vista de la demanda, su
efecto estructural sera a partir de entonces hasta el dia de hoy, el indicar el Gnico limite al
crecimiento econdmico: acceso a las divisas. Son las divisas la Unica mercancia escasa
de todas las economias que no generen “dinero mundial’ y en ese sentido pueden limitar
decisivamente la posibilidad de importar bienes de capital, insumos y bienes intermedios
indispensables, dada la técnica implementada. La dificultad de aprehender este escollo
exogeno a la economia por parte del convencionalismo econdmico, es el que no le
permite evitar los problemas pendulares, al decir de Diamand, de la economia argentina.
Es decir, el que exista el péndulo histéricamente, parece trascender al apoyo politico,
debido a la inviabilidad econémica intrinseca de ambos polos del péndulo. (Ibidem, p.3)

Bifurcacion de caminos: la sustitucion de importaciones

Surge entonces en esta década, un profundo cambio que fuerza a abandonar la idea
conservadora de una convergencia a la situacion anterior de sustento de divisas via agro
exportacion, para esperar una evolucion a un proceso autoinducido de industrializacion

“natural”®

e introduce otro patrén de desarrollo, mutando la matriz productiva hacia otra
distinta en composicion. La oposicidon al desarrollo de una industrializacién “artificial” no
sOlo es patrimonio de autores convencionales, el propio Julio Olivera afirmé en relacion a
la industrializacion argentina: “los males argentinos traidos por el retraso del fomento

industrial”; a renglon seguido, no obstante, aclarara que urge “proteger la industria

2 La diferenciacién entre una industria “natural” y otra artificial, deviene de que la primera se basa en elaboracion a
partir de elementos de extraccion primaria y la segunda basada en el desarrollo de una industria metalmecéanica y sus
encadenamientos. Este error de concepcion sobre los procesos de industrializacion no reconoce que so6lo con la
restriccion de la movilidad factorial se mantiene la vigencia de las ventajas comparativas. Si como sucede hoy con la
libre movilidad de capitales, pueden a darse casos de cumplimiento de las ventajas absolutas. (Parrinello, 2006)
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nacional, no las industrias artificiales, sin llegar al proteccionismo” (Gerchunoff, 2006,
p.49)

Esta bifurcacion se produce por la dificultad de corto plazo de seguir expandiendo
extensivamente la explotacion agropecuaria, y mas seguramente por la restriccion
externa producida por no contar con una demanda creciente de exportables y por el
empeoramiento de los términos del intercambio. Puede observarse en los Gréficos 14 y
15, que sin embargo se sostiene el crecimiento del producto sin acumulacion de reservas
ni endeudamiento externo. En efecto, el nivel de deuda externa publica cae hasta el final
del periodo un -90% mientras que las exportaciones crecen tres veces y media en igual
periodo.
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Gréfico 15 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Habra que esperar algunas décadas para encontrar en la historia argentina, procesos
insostenibles de deuda externa que aparecen como mitigantes de la inelasticidad-precio
del crecimiento y el comercio exterior. A lo largo de este periodo, una sustitucion de
importaciones se impone de manera no deseada por la elite local, ante la “suelta de
mano” que Inglaterra realizé a la Argentina®. Los gobiernos de la época no logran -ni
intentan- sostener acuerdos con otros paises de centro que pudiesen aliviar la
dependencia con Inglaterra. Mientras que desde mediados del siglo XIX las IEDs se
dirigian en un 50% a compras de titulos publicos, ferrocarriles e infraestructura, luego de
la crisis, estas desaparecen del horizonte para los paises como la Argentina. (Ferrer,
1986, p.156)

Al revés, en 1933 con el tratado de Roca-Runciman, Inglaterra se asegura varias

ventajas como la de destinar la suma total de las divisas obtenidas de nuestras

% Hasta ese momento la Argentina compraba el 70% de sus importaciones a dicho pais. (Schvarzer, 1998, p.20).
Mientras que Inglaterra prefiri6 dirigir sus compras y IEDs hacia Australia, Canada y Nueva Zelandia, paises donde no
se les planteaban problemas a la hora de trasferir y repatriar divisas. (Ferrer, A, 1970; p.163; Schvarzer, 2000, cap. 5)
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exportaciones para importaciones del reino entre otras.** La politica de caracter bilateral
seguida con Inglaterra, favorecié a esta Ultima en su disputa por las divisas para dar
cuenta de los intercambios financieros y comerciales luego de 1933.

En efecto, la instalacion de controles y el desdoblamiento del tipo de cambio, represent6
tal vez una medida mas eficaz que los propios aranceles (y los permisos previos de las
importaciones en 1933, la devaluacion) en la disputa de las empresas inglesas vis a vis
con las norteamericanas. Sin embargo, esta dificultad aduanera, fue la que impulsé el
incremento de la participacién de empresas de EEUU en el proceso de generacion de
nuevas industrias —como la del petréleo, automotores, frigorificos y textil- que dislocaban
las importaciones hacia insumos y maquinaria y con el paulatino desplazamiento de los
bienes de consumo final de origen inglés. (Dorfman, 1944) La actividad ferroviaria es otra
indicadora de ello, en tanto que la longitud de las lineas ferroviarias creci6 por Ultima vez

un 11% en este decenio, siendo desplazado posteriormente por el camion®.

Luego de la instalacién de los controles de cambio en 1931 (Tabla 8), los permisos
previos de importacién en 1933 y la suba de aranceles a la importacion, se llevo a un
cierre externo de la economia que permiti6 entonces dar un fuerte incentivo para
generar una ampliacién de la industria doméstica con precios superiores a los
internacionales ante la imposibilidad de importarlos por la escasez de divisas. Se
produce una redistribucion de ingresos desde sectores transables hacia la produccion

doméstica con un estricto limite externo.

En esta etapa y hasta los ’60, las crisis externas tuvieron un impacto menor sobre el
patron de consumo de la poblacién, que menos sofisticado y por lo tanto mas
sustituible fue mas facilmente adaptable sin representar un escollo politico vis a vis

con los periodos dentro de la etapa de sustitucién de importacion posteriores.

El desarticulado proceso de sustituciébn en alimentos, textiles, maquinaria simple y
construccién comienza a darse con el destino de un mercado doméstico creciente,
evidenciado en la caida de punta a punta en -63% de las importaciones, indicando la
escasa importancia que el comercio exterior tuvo al pasar de representar en la
economia un 19% en 1930 a un 7% del PIB en 1944. (Gréfico 16)

% Bajo el gobierno de Justo (1932-1938) se incrementa la influencia britanica en la década, habiendo partido de las
simpatias germanicas de Uriburu los dos afios anteriores. (ver Frondizi, 1955, 317-8). El uso del bilateralismo por parte
de Inglaterra, le permitia obtener como centro, ventajas por sobre los paises que se abocaban a pocos productos
exportables hacia la isla.

* Precisamente para 1930 el capital fijo invertido en la argentina habia cuadriplicado el de 1900, pero el 25% del mismo se
basaba en ferrocarriles y ganado, siendo éste un porcentaje similar al de comienzos de siglo XX. (BCRA, 1976)
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Tabla 8

Ao |Medidas Bancarias y Fiscales

1931 | Control de Cambios

1931 | Creacién del impuesto a las transacciones y a las ventas

1932 | Elevacién de los derechos aduaneros y consulares

1932 | Implantacién del impuesto a los réditos

1933 | Permisos previos de cambio para la importacién de mercaderias
1933 | Sistema de licitacion de cambios

1935 | Creacion del BCRA

1935 | Instituto Movilizador de Inversiones Bancarias

1935 | Modificacion de la Ley Organica del Banco de la Nacion Argentina
1935 | Modificacion de la Ley Organica del Banco Hipotecario Nacional

1938 | Gestion de permisos previos de cambios para todas las importaciones

Participacion de Exportaciones e Importaciones en el PIB
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Grafico 16 Fuente: Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

La participacion en el producto de las exportaciones e importaciones, caen en
promedio de una década a la otra en un -7% y -34% respectivamente. La caida llega a
ser mayor si tomamos el periodo 1920-1944. (-41% y -70% respectivamente). No solo
se trata de una caida en los volimenes fisicos exportados, sino también en la pérdida
a partir de la caida de los términos del intercambio, que como se vera mas adelante es
un proceso que en todo el siglo XX se mantuvo para las exportaciones de la periferia.
(Grafico 24) Con un nuevo nivel mas bajo, las exportaciones caen en este periodo y se
mantienen desde 1937 en un nivel estable, produciéndose ese afio un déficit comercial
gue dura dos afos. Los ajustes de importaciones no se haran esperar. Las caidas de las
importaciones terminan siendo mayores que las de las exportaciones hasta el comienzo
del peronismo. (Gréfico 16) Dicha caida de importaciones de insumos, equipos y bienes
de capital debia ser reemplazada de algin modo para continuar un proceso de

crecimiento. El espacio de sustitucion de importaciones posible llegé a ser tan importante
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como la notable dimension que habian alcanzado las mismas en el periodo previo de
agro exportacion. Partiendo de una industria sin capacidad de exportar, se comenzé a
diversificar la produccién a partir de grandes empresas tecnolégicamente obsoletas y
donde un 40% de la industria estaba concentrada en Buenos Aires y con una edad
promedio de 25 afios. (Schvarzer, 2000, cap.5)
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Gréfico 17 Fuente: elaboracién propia a partir de Ferreres, (2010)

A partir del ’46, cuando comienza un proceso institucional enfocado deliberadamente a
sustituir importaciones, se incrementa el nivel de actividad junto al déficit comercial y
como consecuencia del incremento del tipo de cambio real, sumado a las subas

salariales, se elevara sensiblemente la inflacion. (Grafico 17)

La efectiva persistencia de dicha sustitucién no buscada por la elite conservadora,
separa en diversas hipoétesis a los historiadores de la economia argentina. Dos de ellas,
debaten sobre la capacidad productiva presente en la década del “30 como heredada del
periodo anterior y sin ninguna evidencia empirica de un parate de la industria, anterior a
la crisis (Villanueva, 1972) versus aquellos que observan con la crisis del "29 un nuevo
acicate para la ampliacion de la produccién doméstica industrial por el cierre al acceso de
las divisas y la obligada necesidad de ir reemplazando los insumos, piezas y partes
importadas del periodo anterior con produccion doméstica. (Ferrer, 1980). Al margen de
estos debates®, al parecer los limites del sector externo argentino no eran tan claros
para la elite dirigente como para anticipar distintas acciones de politica econémica. En

este sentido afirma Schvarzer:

% vVillanueva, (1972); Villaroya, (2007); Di Tella & Zymelman, (1971); Bunge, A. (1930, 1938)
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“Por una ironia de la historia, el punto de inflexion en la expansion de la pampa humeda
coincidié con la erupcion de la crisis de 1929. La crisis redujo de modo abrupto y
profundo las dimensiones del mercado mundial durante la década del treinta y, en cierta
forma, cerr6 el acceso a la oferta argentina. Fue asi que la tendencia al estancamiento
del producto agrario local (restriccion que afectaria el crecimiento nacional a partir de
entonces si No se encaraba una solucién) aparecié subsumida por una contraccion de la
demanda externa (debido a la crisis de las potencias compradoras y, sobre todo, de Gran
Bretafia)”. Schvarzer, (1998, p.4)

Analisis de la composicion de la demanda

Pero la composicion de demanda macroeconémica comienza a alterarse con la
caida de importaciones a partir de 1937, debido a la imposibilidad de conseguir el
financiamiento en divisas. El sostenimiento del crecimiento del PIB a una tasa promedio
del 2.3% en toda la década, debe ser explicado por el aumento de las variables de
demanda autbnoma doméstica global, ante la caida de la demanda externa (X)

(ecuacion 2).
Demanda auténoma total = Z + G + Co + X 2

Puede verse en la tabla 9, que las variaciones de la demanda autbnoma total, crecen en
todo el periodo y afio tras afio, hasta llegar a un 39% de aumento en 1944. Dentro de sus
componentes, el principal impulso provino del gasto publico (G), que representaba
alrededor de un 10% del Pib) que de 1934 hasta 1937 tuvo un crecimiento del 47%,

aumentando alin mas su tasa desde 1942 hasta el final de este periodo. (Gréafico 18)

La otra variable de la demanda autébnoma que impulsé el crecimiento del producto fue la
construccion llegando a un maximo en 1938 dentro de este periodo (12% del Pib
promedio). En conjunto, las exportaciones (X), el gasto publico y construcciéon (Co)
representan apenas un 30% del Pib, mientras que el consumo privado autonomo (2)
promedia un 40% adicional. Sin embargo el efecto supermultiplicador se establece en un
valor mas o menos constante en tanto como se observa en tabla 9 y el Gréfico 18, el
salario comienza a crecer en los dos ultimos afios de este periodo inicial de la etapa IS,

mientras que la inversion en equipo durable de produccién cae desacelerada por el
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Grafico 18 Fuente: Ferreres, (2010); Grafa, 2007

estancamiento de las exportaciones y que por ende arrastra en condiciones de no
financiamiento a una caida en las importaciones (inversiones). La situacién externa no

permitia acumular reservas que recién reaccionaron en 1943.%’

Los salarios absorbieron en el periodo ‘35-‘46 el 34% del ingreso nacional promedio,
pero luego de esta fecha ascendera el porcentaje en mas de 10 puntos porcentuales,
fruto del cambio de politica que se profundizara luego en el primer gobierno de Perdn,
entre el '45-'47.

Dentro del supermultiplicador, la participacion salarial sobre el producto es
determinante al ser superior en un factor 10 por sobre las participaciones de
importaciones sobre demanda total (m/D) e inversiones sobre producto h (0.34, 0.06 y
0.03 respectivamente). Durante estos quince afos, (Gréafico 19) los salarios reales
crecen un 40% mientras que otra variable inducida -la inversion bruta fija en equipo
durable de produccion (EPD)- tiene un maximo en 1938, continuando la misma
tendencia entre anteriores picos previos a 1930 (1913 y 1929). Sin embargo el
resultado de la crisis del “30, efectivamente implica un cambio en la composicién de
dicha inversion industrial doméstica, no sélo en lo que atafie a lo tecnoldgico, sino con
respecto a la merma de la importancia relativa del comercio exterior en el PIB. (Gréfico
16).

37 El gasto publico y la construccién no parecen haber impulsado importacién de magquinas y equipos hasta 1943.
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Tabla 9 Fuente: Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010) y Grafia, 2007.%

Supermultiplicador Demanda Autonoma Doméstica

1935 1.52 100 100.0 100.0 100.0
1936 1.53 99.7 108.6 102.2 101.3
1937 1.50 108.7 142.8 126.4 95.9
1938 1.55 105.8 147.9 120.6 101.9
1939 1.53 112.9 109.7 97.1 100.1
1940 1.52 1153 97.1 84.0 98.6
1941 151 123.1 75.5 62.3 98.1
1942 1.49 127.4 61.1 51.8 95.1
1943 1.51 125.2 55.1 36.1 97.7
1944 1.52 139.1 50.0 33.3 99.8
1945 1.54 131.9 55.9 34.9 103.0

Crec. promedio anual -5.65%

Promedio . 0.0318

Pero sin sustitucién, al caer las importaciones por falta de divisas, caen por ende las
inversiones en equipo durable desde 1938 hasta el final del periodo analizado. Se
observa también que converge con las importaciones de maquinaria y vehiculos que
fueron en 1938 la mitad que en 1929 y la décima parte en 1945. (Eshag & Thorp,
1969, p.69).

La actividad fiscal muestra empiricamente la endogeneidad de su resultado, que
desde 1936 se mostré deficitaria ante la necesidad de impulsar via gasto el nivel de
actividad doméstica para compensar la caida de otras fuentes de demanda.
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Gréfico 19 Fuente: Ferreres, (2010); Grafia, 2007

Hacia el final de este periodo, Acevedo, el ministro de Hacienda sucesor de Pinedo,

habia iniciado un cambio en las alicuotas tributadas por réditos para intentar cubrir el

% El supermultiplicador es un promedio de uno calculado con y otro sin presién impositiva indirecta, ante la
imposibilidad de estimar exactamente su impacto en todo el consumo inducido (aproximado por los salarios). Ver
ecuacion 1.
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déficit fiscal. Los instrumentos elegidos (impuesto a ganancias extraordinarias,
impuesto movil a la exportacion gravando el 20% de los sobreprecios de bienes
exportados sobre el promedio de los mismos entre 1937-9) llevaran a un
resquebrajamiento del vinculo del gobierno con los sectores empresarios: «Desde
doce afos a esta parte el Estado en la Argentina no ha hecho més que intervenir en
forma cuantiosa para ayudar a la industria, al comercio y la produccién agropecuaria»
Acevedo, (1942: 7). (Jauregui, 2013; Gaggero, 2008, pp.9-15)

En este sentido, se puede volver a remarcar en linea con lo expuesto en el capitulo |,
que los procesos de crecimiento suelen en general depender de las inyecciones de
demanda definidas politicamente por el Estado. Todo el problema de los limites
externos a dicho crecimiento, la restriccion de divisas, recrudecera cuando se intente

crecer mas aceleradamente a lo largo de 45 afios de sustitucién de importaciones.

1.3 Prebisch y las nuevas regulaciones estatales. La creacion del Banco
Central

Como se habia anticipado, los controles de cambios se complementaron con una serie
de otras medidas en pos de permitir a las empresas locales, en elevar la oferta de
productos ante lo que se consideraba una crisis y que como las anteriores, debia ser

tenida en cuenta como temporaria.

Junto a otras medidas de control estatal sobre el comercio exterior y nuevas instituciones
como el Banco Central (Tabla 8), se crean las juntas sectoriales para la regulacion de los
precios domésticos de los productos. En la tabla 10 pueden verse una lista para la

primera mitad del periodo analizado. (Wierzba & Lépez, 2011)

En 1935 se crea el Banco Central, se modifica su carta organica, mas una nueva ley de
bancos y el instituto de Movilizaciones e Inversiones Bancarias. La presencia de un
organismo que acumulara reservas para poder fijar el tipo de cambio y moderar las
actividades comerciales y sus fluctuaciones, a partir de las exportaciones fue parte de las
medidas necesarias para la regulacion y proteccion excedente® de las actividades
domésticas que deben sustituir la caida obligada de las importaciones. En esta decision
tiene una gran influencia la tarea de Raul Prebisch quien en 1934 presenta el proyecto al
ministro Pinedo. Pensado como organismo independiente, en tanto no se concebia (ni

aun hoy) que el banco lo manejara el gobierno.

Prebisch en los ‘30 aun creia que los déficits publicos podian ser inflacionarios, pero en

oposicion a la imagen de Prebisch como un conservador al servicio de las elites locales,

* La proteccion excedente, es la superposicién y actividad combinada de aranceles a la importacion y nivel del tipo de
cambio, para permitir salarios mayores en moneda doméstica.
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€l se mostr6 como un funcionario politico pragmatico en la blisqueda de moderar los
problemas de la gran depresion en un pais periférico como la Argentina. Las tareas
centralizadas en el banco incluyeron el sistema de control de cambios, compra y venta de
bonos, regulacion de los controles de importacion y el encontrar lineas de regulacion del
ciclo econémico, no para manejar la inflacion, sino por el efecto de los shocks externos

gue sacudian la estabilidad del crecimiento, limitando nuestra capacidad importadora

Tabla 10
Afio Creacion de Juntas Sectoriales
1931 Comisién Nacional del Azucar
1931 Comision Nacional de Fomento Industrial
1933 Direccién Nacional de Elevadores de Granos
1933 Junta Nacional de Carnes
1933 Junta Nacional de la Yerba Mate
1933 Junta Reguladora de Granos
1934 Junta para Promover las Exportaciones de Carne
1934 Comision Nacional de la Industria Vitivinicola
1934 Junta Nacional para Combatir la Desocupacién
1935 Comision Nacional de Granos y Elevadores
1937 Comision Nacional de Coordinacion de Transporte
1939 Comision de Control de Abastecimiento

por medio de la modificacion de los términos del intercambio. (Pérez Caldentey &
Vernengo, 2012, 13-14) Como el mismo Prebisch afirmaba:

“Esperar que los movimientos ondulatorios en la actividad econémica del pais
pueden ser compensados por la excelencia de un sistema monetario seria caer
en la misma ilusién albergada por muchos economistas de los Estados Unidos
con respecto a la Reserva Federal, antes... del... colapso. Pero no cabe duda
de que la amplitud de estos movimientos podria ser amortiguada por una

gestion eficiente del Banco Central” Prebisch, Vol. I, p. 64

La improvisacion de las medidas tomadas en este periodo intenta suplir la inexistencia de
una politica de créditos industriales de largo plazo por parte de los bancos estatales, que
permitiese un mayor alcance en sus montos y tasas de interés para inversiones de
capital. Por ende, la industria argentina no podra comenzar a desplegarse sino hasta ya
confirmada la segunda guerra mundial, donde nuevas herramientas estatales de control

de divisas y fomento industrial se implementan con menos remedos conservadores.

En 1943 se promueve por decreto un sistema de fomento industrial que dos afios mas
tarde se aprueba como ley en el congreso. Se intenta mejorar el aspecto crediticio
industrial de largo plazo hasta el momento vedado, también va a ser intentado de

modificar con el establecimiento del Banco Industrial. En vistas de la necesidad de

43



diversificar la produccién que se encontraba concentrada en sectores como el textil y
alimentos, en 1944 se crea el Banco de Crédito Industrial, y en 1945 se reglamenta la
promocién industrial, por la cual podria darse un marco de seleccién de las industrias de
interés nacional y en 1946 se crea el IAPI (Instituto Argentino para la Promocién del
Intercambio) que tenia como tarea el administrar las cuotas de importacion que preveia la

promocion industrial. (Golombek & Sevilla, 2008)

Entre 1944 y 1957 cuarenta industrias fueron declaradas de ‘interés nacional”
otorgandose los diferentes estimulos contemplados: cuotas de importacion,
liberacion de derechos aduaneros para la importacion de materias primas y
equipos, permisos de cambio especiales para el mismo fin. En cambio, pese a
estar contemplados para las manufacturas vinculadas con la defensa nacional,
no se otorgaron subsidios directos. El instrumento mas utilizado fueron las
cuotas de importacion. Solo seis industrias recibieron todas las ventajas
contempladas. Bellini, (2010, p71)
Asi y todo a pesar del gran margen para el poder ejecutivo para otorgar mayores
derechos aduaneros, subsidios directos y cuotas de importacién, para fortalecer
industrias como la quimica o la metallrgica -que ya desde la segunda mitad de la década
del treinta comenzaron su expansion (Villanueva, 1972, p.457),- el impacto del sistema
de promocién, fue aparentemente bastante menor. En porcentajes del conjunto de
actividad industrial solo el 0.4% de las empresas y el 2.5% del empleo vinculado, fue
alcanzado. (Bellini, 2010, p.75). Tampoco desde el Estado se les exigié a las empresas
beneficiadas, algin objetivo explicito y menos aun controles de la evaluacion de la
evolucién sectorial, etc. Serd s6lo en una etapa posterior que los intentos de
disciplinamiento desde el Estado seran articulados con mayor éxito luego de 1976 por los
sectores tradicionales exportadores por sobre el empresariado local doméstico y los

asalariados.

Sin embargo, el proceso que se abre luego de 1930 en la Argentina, no va a
destacarse por elevar la tasa de crecimiento del producto, sino por modificar
sustancialmente la composicion de las inversiones y fundamentalmente asociado a
ellas, el tipo de importaciones de equipos. Villanueva, (1972) muestra que de 1931 a
1943 son 45 las nuevas empresas que se instalan en el pais, concentradas

fundamentalmente en quimicos, metales, articulos eléctricos y textiles.

Los limites de la sustitucion emprendida en los '30, no siguieron el camino ordenado
de aplicacion selectiva de proteccion a industrias “livianas” como la textil, que

requieren menos conocimiento y escala para producir, y cuando se lograra exportar,
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modificar la proteccion hacia la industria “pesada” (quimica, acero, etc.). Simplemente
el impulso industrializador parti6 de la necesidad de ahorrar divisas. (Kaldor, 1978,
p.128)

El cambio importante que irrumpe en el '45 en la escena institucional y politica es el
avance de la participacion salarial en el producto, fruto de un reforzamiento
institucional de los gremios como un actor capaz de negociar en mejores condiciones
con el sector empresario. Estos cambios dejaran la impronta histérica politica del
cambio de habitos en la clase trabajadora argentina, como en pocos paises periféricos
se produjo. La conciencia del derecho a un mejor ingreso, hecha y forjada en el marco
de la guerra fria a escala internacional. Dichos habitos de un mayor nivel de consumo,
eleva el piso de puja salarial hasta el dia de hoy, vis a vis cualquier pais de la region.
Por dicho motivo es tomado como un cambio de patrén dentro de la etapa de

industrializacion via sustitucion de importaciones.

I -LalISly el peronismo.1946-1958

“Debemos precavernos del error de promover aquellas producciones que tiendan a
disminuir las importaciones de los paises que sigan comprando nuestros productos
en la medida suficiente para permitirnos pagar esas importaciones. De lo contrario,
crearemos nuevos obstaculos a las exportaciones: hay que importar mientras se

pueda seguir exportando”. Ministerio de Hacienda, (1940)

.1  Planeamiento de la ISl y redistribucién del ingreso

El limite impuesto por la restriccién externa desde la crisis del "29, se hizo sentir hacia el
final de la primera década con el desabastecimiento de productos importados y la
emergencia de una crisis de balanza de pagos en medio de la segunda guerra mundial.
Solo es recién a partir de 1946 que se afronta desde el Estado una deliberada politica de
sustitucion de importaciones quebrando la “vocacion colonial” que expresa la frase de
apertura de este capitulo, como corolario de ideas que fueron surgiendo desde el periodo
anterior. La segunda guerra mundial termind por definir un nuevo tipo de “modelo” que
habia surgido al limitar de manera absoluta el abastecimiento tradicional de insumos

importados.

La caracteristica central del periodo que va de 1946 a 1958 es la de una fuerte elevacion
de los salarios reales y que determina un tipo de crecimiento donde la amplificacion via
supermultiplicador de la demanda auténoma crece en un 15% respecto al promedio del

anterior periodo (tabla 9). Desde el inicio de este periodo se lleva a cabo una politica en
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que se redistribuye el ingreso elevando 10 puntos porcentuales de su participacion en el
producto (maximo de 48% en 1954)*° y que se correspondera con una politica de
planeacion de la sustitucion de importaciones efectiva, dando cuenta de un mayor
consumo inducido y autbnomo que permitiria un proceso de industrializacion liviana inicial
(reemplazo sustitutivo de bienes finales importados). Ver grafico 20** Puede verse
también en tabla 11 la coincidencia de maximo supermultiplicador con méxima
participacion salarial en 1954, otra vez debido a que los coeficientes de importaciones y

de inversion tienen un orden menor.

Recién en 1946 el Estado dio a la proteccion dirigida al sector industrial el caracter de
una politica deliberada. El peronismo (1946-1955) fue cuestionado desde el comienzo
por los sectores de produccion primaria que en todo el periodo retrocedieron en su
participacion productiva en el creciente consumo domeéstico. El gobierno con el uso de la
proteccion excedente de altos aranceles a las importaciones pudo modificar y sostener
precios relativos para que las empresas pudiesen sostener costos mayores en salarios,
dinamizando el consumo inducido doméstico. La incorporacion de la clase obrera y los
sindicatos como un factor de negociacion y por ende de presién de costos, también lo es

de crecimiento de demanda inducida a partir de contar con un mayor nivel de empleo.

El aumento de la participacion salarial en el ingreso lleva a elevar el factor

supermultiplicador (en ecuacion 1), es decir que “...los efectos de expansion del
multiplicador y del acelerador se reforzaron por un aumento continuo en los salarios
nominales, resultado de las negociaciones exitosas de los sindicatos”. Braun y Joy,
(1981, p.597) El fenébmeno que se introduce de esta manera es una inflacién crénica que
es propulsada por los costos salariales mas la de insumos importados a nivel

macroecondmico, y el efecto “traccionamiento” de las exportaciones™®.

En la Argentina se agrega de singular manera la exportacion de bienes de consumo
doméstico pertenece a la canasta salarial, (Amico, 2007) dando al tipo de cambio una

llave esencial de distribucién del ingreso entre trabajo y capital. (Ecuaciones 3y 4)

pP= (wé+%Tc)*(1+r) 3)

“° Del "46 al *49 el crecimiento de los salarios reales es del 53% para Ferreres, (2010); 62% para Gerchunoff y Llach
51998); y del 72% para Rappoport (2000).

! Para el supermultiplicador otra vez es decisivo el coeficiente de participacién salarial, dado que el de importaciones y
el de inversiones, son similares y se anulan en el impacto.

“2 E| “efecto traccionamiento”, se produce por la l6gica del exportador en vender domésticamente al mejor precio
externo, “importando” un mayor precio internacional al mercado doméstico en el producto que vende.
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Tabla 11 Fuente: Ferreres, (2010)

Supermultiplicador Demanda Auténoma Doméstica

1946 1.57 139.5 93.0 58.0 103.7
1947 1.63 141.0 185.5 100.7 107.3
1948 1.71 144.4 155.9 97.3 119.9
1949 1.80 139.1 99.5 711 133.3
1950 1.80 141.6 84.8 60.6 134.6
1951 1.75 148.6 125.8 65.3 126.3
1952 1.85 133.6 115.5 51.2 135.0
1953 1.84 141.8 103.9 40.2 134.2
1954 1.86 144.9 94.8 50.3 138.8
1955 1.80 159.1 119.1 56.2 130.5
1956 1.74 169.1 129.9 49.2 122.0
1957 171 182.9 135.0 52.0 117.2
1958 1.76 190.5 130.3 51.2 122.4

Crec. promedio anual . 5 d 1.39%

Promedio . J ! X 0.4317

Donde P es el nivel de precios agregado, w es el salario per capita promedio, q es el
producto bruto, M son las importaciones, Tc es el tipo de cambio nominal y r es el mark

up de la economia (Pivetti, 1991). O de otra forma mas simple con A =% como la

productividad del trabajo y m como la propensién a importar del total de la economia:

Evolucion del salario real y participacion salarial en el producto (%)
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Gréfico 20 Fuente Ferreres, (2010) y Grafia, 2007

P= (%+mTc)*(1+r) (4)

Siendo A la productividad dada, las variaciones positivas de w, m, tc y r, implicaran subas
del nivel de precios. Sus impactos relativos pueden variar dependiendo de las politicas
monetarias seguidas. En el Gréafico 21 se observa el efecto de la variacion proporcional
del supermultiplicador (sector rayado) sobre el nivel de la demanda auténoma (gasto
publico, exportaciones, consumo autdbnomo) durante toda la etapa de sustitucion de

importaciones.

47



Efecto de la Variacion del Supermultiplicador en el Crecimiento
del PIB
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Gréfico 21 Fuente: Ferreres, (2010), Grafa, 2007

Desde 1945 el supermultiplicador no fue mayor debido a que se elevé muchisimo la
penetracion de importaciones, relacién de importaciones sobre la demanda global (j=m/D
en ecuacién 1 y tabla 11).* En 1954 se alcanza el maximo (W/Y) que influye
decisivamente para que también lo sea el supermultiplicador (1.86).

Por su parte los puntos maximos del supermultiplicador (1952-4) en el periodo se
debieron a la caida abrupta del coeficiente de importaciones desde el ‘48 al ‘54, por falta
de divisas ante la caida de reservas de la postguerra, que se yuxtaponian a una
participacion en el producto de los salarios muy altos y crecientes. (Tabla 11 y Gréfico 20
y 22)

e La Restriccion Externa en el periodo 1946-1958.
El crecimiento del producto, los salarios reales y el empleo, sin embargo, no se
corresponderan con el de los ingresos de divisas por exportaciones, lo que repercutira en
un debilitamiento de la cuenta corriente y que traera como consecuencia luego de 1947
una creciente caida en el nivel de reservas internacionales, que se habian acumulado en
los primeros afios de los “40. (Grafico 22). Los afios de post guerra, muestran una caida
en tobogan de la cuenta corriente, debido al fuerte crecimiento de las importaciones
fundamentalmente de los bienes de capital ampliamente inducidos por un consumo
privado que en tres afos de postguerra crecié un 28% y al mismo tiempo una caida del
valor de las exportaciones, y fundamentalmente al rescate anticipado de la deuda y la

nacionalizacion de empresas extranjeras como el ferrocarril y la ITT.*

“3 Por el comportamiento inducido de las importaciones, el supermultiplicador siempre tiene en su seno pesos y
contrapesos, dada la estructura de sustitucion.

“ A partir de mayo de 1948, la Argentina suspende el pago de importaciones desde EEUU, que duro hasta 1950,
cuando fue saldada con un préstamo del Eximbank. (Sourrouille, 2005, p.8)
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Balance de Pagos de la Argentina
1940-1960

600

400

200

Millones de USD

-200

-400

-600

1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948 1949 1950 1951 1952 1953 1954 1955 1956 1957 1958 1959 1960
VR e=fll==cC e ck

Grafico 22 Fuente: Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Hasta 1975 se observara que la cuenta corriente se compensa simétricamente con la
cuenta de capital, de tal forma que los capitales que ingresan tienen un caracter
compensatorio. En agosto de 1947 con el derrumbe de la libra, culminé el funcionamiento
del triangulo formado en el comercio con Inglaterra y EEUU. El acuerdo firmado con
Inglaterra quedd invalidado, favoreciendo una salida de mayor autonomia nacional y
reforzando la necesidad de un plan de sustitucion de importaciones. (Fodor & O’ Connell,
1973)

Las devaluaciones que se producen a partir de esta época, poco hacen para mejorar la
competitividad, dado que en realidad la evidencia sostenida indica que existe una gran
inelasticidad-precio de las exportaciones. En cambio, si incentivan los costos internos,
propagando por la puja salarial, mayores valores de las importaciones y el efecto
traccionamiento y generando un proceso inflacionario por puja distributiva junto a los
sectores urbanos. (Olivera, 1962; Ferrer, 1980). Su aplicacion, a partir de 1950, va a
responder a la presion del sector agroexportador para obtener via precios un mayor
ingreso por medio de transferencias de la demanda doméstica al sector rentista. A partir
de 1952 se implementa un plan de ajuste donde el PIB disminuye un 5%, y el salario real

sufre una caida mayor al 8% en un afio.

e Los términos del intercambio de la Argentinay la Ley de Engel
Luego de finalizada la segunda guerra y hasta 1948, los términos de intercambio para la
Argentina habian mejorado incrementando la capacidad de compra de nuestras
exportaciones. Se observa en el Grafico 23 que en tres afios de posguerra el valor de las
exportaciones en relacion con las importaciones crece en 60%. (‘45-‘48). No obstante,
dicha modificacion en los términos del intercambio no afectd a las exportaciones ni a las

importaciones; luego de esa fecha la economia sustitutiva debera luchar en forma
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opuesta contra una baja de los precios de exportacién del pais, continuando la tonica de
la participaciébn comercial externa en el producto -que comienza en 1930, ésta siguiod
disminuyendo hasta empezado el segundo gobierno de Perdn. Sin embargo, las
cantidades transadas no responden muy bien a los cambios de precios relativos, sean
por cambios en el tipo de cambio, o bien en los precios del exterior.

Se observa como las cantidades importadas crecen cuando se hacen mas onerosas
mientras que las cantidades exportadas caen de manera independiente. Esto no deberia
ser sorpresa, de no ser por el variopinto consenso entre economistas de toda laya en
contra toda prueba empirica de la inelasticidad-precio del tipo de cambio en series de
tiempo. Existen varios trabajos que muestran sistematicamente una fuerte inelasticidad-
precio tanto de exportaciones como de importaciones. (Fiorito, Guaita, N. & Guaita, S.
2013, Berretoni & Castresana, 2009)

El avance sustituidor encaramado en la industria ligera, debia ya pasar a fases mas
avanzadas de bienes intermedios y de capital. Si bien el coeficiente de importaciones
habia caido mucho debido al proceso sustitutivo, los limites del proceso aparecieron de la
mano de una caida del valor de las exportaciones que llegan en 1952 al 2% del producto.
Hasta el final de este periodo de fuerte avance salarial, ambas participaciones en el
producto se mantendran en conjunto en alrededor del 8%. (Grafico 16)

Pero la dinAmica del propio crecimiento econdmico fuerza a tener que cambiar la
composicion de las importaciones en la medida que los requerimientos técnicos, los
habitos de consumo y las politicas comerciales se tornan diferentes (vg. acuerdos por
planes de estabilizacién del FMI y/o restricciones de organismos internacionales), y por lo
tanto si se pretende sostener la tasa de crecimiento econémico, se debe necesariamente
planificar la continuidad de la sustitucion de importaciones, teniendo en cuenta los
ingresos de divisas por exportaciones y IED esperados, variables que sistematicamente

cayeron desde el ‘46 al ‘52. (Villanueva, 1972)

El propio Prebisch —sin desconocer las dificultades- llega a mostrarse optimista con
respecto a la restriccion externa cuando afirma que los programas de sustitucién de
importaciones de los paises de la regién sudamericana podrian perdurar en tanto son
“problemas solubles con esfuerzo o imaginacion” si se ofrece a los paises exportadores,
mercados crecientes en compensacion. (Prebisch, 1973, p.5) Sin embargo,
efectivamente la trayectoria recorrida por la ISI es una historia de repetidos episodios de
restriccion externa actuante, con variaciones negativas de las reservas y causantes de

una tortuosidad politica institucional en la Argentina.
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Gréfico 23 Fuente Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

En un sentido opuesto al de Prebisch, es conocida la posicion de Braun, (1973) segun el
cual existen impedimentos y restricciones extraecondmicas (geopolitica, restricciones de
las politicas comerciales, proteccionismo, etc.).*® En “Perspectivas futuras”, Braun
describe bien su posicion y su escepticismo respecto a una salida a la dependencia en
gue se encuentra las economias periféricas respecto al centro y hacia el crecimiento en
una tasa alta: “Aun suponiendo que se logre controlar el ciclo y mantener la estabilidad
de precios, no es probable que esto sea suficiente para asegurar un crecimiento
secular satisfactorio de la economia”.p.33 y agrega mas adelante: “Por lo tanto debe
llegarse, creo, a una conclusion pesimista con respecto a las posibilidades de nuestro

pais de incrementar rapidamente el valor de sus exportaciones,” p. 37

De todas formas, es el propio Prebisch junto a Singer que sostiene la dificultad por parte
de los paises periféricos de continuar su crecimiento en base a exportaciones primarias
debido a la fuerte inelasticidad de las mismas, en lo que puede asociarse al efecto de la
ley de Engel* a nivel internacional. (Gréfico 24)*’

Y en efecto, dicha hipétesis muestra su validez en el siglo XX en forma escalonada, ver
Ocampo, (2010, 2014) y se ha reforzado hacia la primera década de este siglo con
excepcion de los minerales y metales. Los precios de estos ultimos, debido a la influencia
de la demanda de China a partir de 2002 para abastecer su enorme urbanizacién

domeéstica, se incrementaron sustancialmente. (Serrano, 2012; Jenkins, 2011).

“ El fenémeno caracterizado por las mejoras de precios relativos internacionales en base a las mejoras salariales en
los paises del centro, puede ocurrir en tanto se pueda generalizar dichos cambios en dos bloques complementarios de
comercio.

“® Dicha regularidad empitica se manifiesta en una caida de demanda de productos de menor “jerarquia” en tanto
suben los ingresos, por lo que alimentos sufren una continua caida de demanda vis a vis los productos de mayor
jerarquia como los manufacturados y electronicos. De alli que a largo plazo afecten los precios relativos. (Pasinetti,
1985, p81-85)

" También puede verse este resultado en Global Economics Prospect, 2009, p. 5
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La insistencia de Prebisch sobre la necesidad de los paises periféricos en
industrializarse, chocaba contra la posicion de muchos economistas convencionales, que
recomendaban que los paises subdesarrollados debieran abandonar dicha ambicién y
mejorar en cambio su productividad agricola. (Viner, 1952)

Por ende, la politica sustitutiva parece ser mas manejable que la promocion de
exportaciones, en tanto se trata de variables enddgenas al crecimiento y pasibles de ser
determinadas. Siguiendo directrices como las de Diamand, que sugiere que las politicas
de sustitucion de importaciones si bien se encuentran con “callejones sin salida”, deben

ser por estas tendencias una politica de Estado permanente:

“El proceso de sustitucion es continuo y acompafia a todo proceso de
industrializacion. EI término crisis de la politica sustitutiva” dice que la sustitucion
ya no basta por si sola para mantener el crecimiento del pais, pero de ninguna
manera debe equipararse —como se hace a veces- al agotamiento de las

posibilidades de sustitucion.” Diamand, 1973, p.175.

Lo que lleva a considerar como principal salida para continuar el crecimiento a la
sustitucion de importaciones, en tanto que las exportaciones de la region tienen un
constante limite en su expansion econémica en el largo plazo.

Con los sucesivos “cuellos de botella” externos que comenzaron a producirse al ritmo de
un sustantivo crecimiento doméstico, independiente de la demanda externa (que era al
mismo tiempo divisas ingresantes) va mostrandose una trama estructural de economia
que tiene que frenar su paso por falta de financiamiento en divisas, y de ninguna manera
en moneda doméstica, o la “falta de ahorro doméstico”, como muchos economistas

convencionales suelen erroneamente equiparar.
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Gréfico 24 Elaboracion propia a partir de datos del Banco Mundial
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e Ley de Okun, Kaldor-Verdoorn y el empleo
La necesidad de reemplazar a las importaciones, implica un esfuerzo industrializador que
requiere el aporte de mano de obra extra. Y en efecto, esta vendra suplida
endégenamente por una fuerte inmigracion que se produce por la correlacion existente
ya anunciada por Ferns, (1961) para este fendmeno poblacional: “Una caida sostenida
de los salarios reales (producida por la devaluacién, provocaba el efecto de detener la
inmigracion y de invertir el flujo de personas entre uno y otro lado del Atlantico”, s6lo que
en este caso serd a la inversa del efecto de una devaluacion, es decir con una elevacion

el salario real. *®

Con la ayuda del control de cambios a partir de 1931 y la regulacién estatal del comercio
exterior entre 1945-1955, se pudo transferir recursos de la exportaciobn agropecuaria
hacia los trabajadores, que posibilité los incentivos para inducir tal migracion entre otros
factores de expulsion de los paises del centro luego de la segunda guerra mundial.
Asimismo mediante el IAPI se reforzaba el control cambiario, con la determinacion de los
precios que se pagaban a los productores de manera oficial.

Sin embargo, con respecto a la induccion del empleo y la conexién de la demanda con la
productividad, el crecimiento del PIB genera subas de la productividad de la economia
por las regularidades empiricas denominadas ley de Okun y efecto Kaldor-Verdoorn
(Amico, Fiorito & Hang, 2011, p.24) haciendo que cada trabajador que se intente
emplear, lo haga en un entorno econdémico mas productivo y se dificulte
monotonicamente seguir reduciendo el desempleo®. (Fiorito, 2011, p.66) El argumento
que se desprende es que los salarios pueden subir sin generar mayores pujas sobre el
excedente, si lo hacen hasta el tope de la misma tasa de crecimiento de la productividad
de la economia. (Formalmente puede deducirse de la ecuacion 4) Para la Argentina con
datos anuales 1931-2009 los resultados muestran que para cada punto porcentual de

crecimiento del PIB, la productividad crece un 0.72%. (Gréfico 25)

Si bien se han utilizado los resultados de Okun para tratar de encontrar limites al
crecimiento y al aumento de la ocupacion que lleve al desempleo a un nivel inferior de la
“tasa natural” (Friedman, 1968), en realidad el aporte original de Okun fue el tratar de

analizar cuantos puntos de crecimiento del producto hacian falta para disminuir un punto

“8 En toda la historia del capitalismo el “factor” trabajo jamas fue un limite para la acumulacién del capital: como
afirmaba Marx en el cap. XV del libro Ill del Capital, “El verdadero limite de la produccién capitalista lo es el propio
capital”

“ Este hecho estilizado no conlleva ningtin supuesto funcional o aparato marginalista.
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en el desempleo®. (Okun, 1962) y en ese sentido se ubica dentro de una de las

regularidades destacadas por la vision clasico-keynesiana.

Relacion Kaldor-Verdoorn para la Argentina
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Gréfico 25 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010). Anual, 1930-
2009

Por ej. para la Argentina con datos anuales 1960-2009, hace falta un aumento del
producto de 1.72% para que caiga 1% el desempleo(Gréfico 26)

Es en este periodo en que la sustitucion de importaciones favorecié el crecimiento del
salario por medio de la proteccién excedente ofrecida por la combinacién de altos
aranceles. De hecho la proteccion excedente fue creciendo medida por la relacién del
tipo de cambio y el nivel salarial. (Grafico 34)
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Grafico 26 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010).

% Que en promedio da un 3% de aumento en el desempleo con la caida de un punto en el producto bruto. Okun, 1962
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[1l.2 Segundo gobierno de Perén y el cambio hacia un crecimiento dirigido por la
demanda autonoma.

A partir de 1952 se produce un aumento en la tasa de crecimiento del gasto autbnomo
agregado combinado con una merma del crecimiento anual de los salarios a un 4% hasta
el final del periodo analizado, anticipando la dinAmica que prevaleceria en la década del
’60. En 1951 se produce una caida del gasto auténomo y de las variables inducidas como
la inversion en equipo durable y las importaciones. El salario real en 1952 marca un
minimo®" (desde 1946 a 1949, habian crecido un 53%, mas luego de ese afio cae un -
19%). (Gréficos 29 y 30) Posteriormente los salarios reales repuntaran aunque a partir de
1955 dentro de una caida en la participacion en el producto.

Dentro de las variables autbnomas, las que crecen mas pronunciadamente son el gasto
publico y el consumo autbnomo, aunque a fines de la década se amesetan. En todo el
periodo, la demanda autbnoma crece en un promedio anual de 2.63% (Tabla 11). Las
politicas para frenar la inflacion, entendiéndola como un exceso de demanda, hizo que se
comenzara en 1948 con cortes de la demanda auténoma, como el crédito a los sectores
privados y posteriormente entre 1949 a 1952 la caida del salario real (-19%) en un marco

de estrechez creciente de divisas.

La participacion salarial en el producto en 1954 llega a un méximo del 48% elevandose
en 13 puntos desde 1945, a partir de la fuerte expansion industrial. (Grafico 20) Estas
condiciones obtenidas sobre el salario fueron producto de las mejores condiciones de
negociacion que propicia el crecimiento en los afios de la posguerra en el marco de la ISI,
y de la aplicacién de la busqueda de acuerdos entre patrones y obreros, “llevé a alentar
una estructura sindical basada en las comisiones de fabrica que comenz6 a controlar el

ritmo de trabajo y las decisiones internas de cada planta”. (Schvarzer, 2000, p.219)

Pero este esquema virtuoso, sin su acompafiamiento del crecimiento de divisas, sufrié de
1950 a 1952 una continua mella en la capacidad real de consumo de los salarios reales.
El alza de salarios empez6 a quedar rezagado nominalmente frente a los precios cuando
los limites a la importacion comenzaron a erosionar la capacidad adquisitiva de los
trabajadores. (Gréafico 30) (Eshag & Thorp, 1965, p.2)

Luego del golpe del "55, se invierte el sentido de la transferencia de ingresos que existia,
desde sectores del agro a la economia doméstica. A partir de ese momento cuando se
produce una devaluacion que hace pasar de 5 a 18 pesos por doélar, toma forma desde

un nuevo gobierno la oposicién de los sectores tradicionales rentistas del agro, al mayor

*! No necesariamente coincide con la minima participacion salarial
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protagonismo de la clase obrera y sus logros en la redistribucioén del ingreso y por lo tanto
tienen como objetivo inmediato el frenar las subas salariales. En efecto, desde 1955 a
1959, la participacion salarial cae en mas 10 puntos (Gréfico 20), elevandose
simultaneamente la demanda autonoma, y anticipando asi, la dindmica de crecimiento

del periodo siguiente, que la tendra como motor.
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Grafico 27 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Las otras variables inducidas como las inversiones en equipo durable de produccion,
(edp) e importaciones, acompafiaron el movimiento restringido por la restriccién externa
del ciclo (Gréfico 27). En 1952 se produce un cuello de botella externo, que obliga a
cambiar las politicas de ingreso hacia un crecimiento dirigido por la demanda autbnoma
junto con un ajuste de los salarios. Esto, sin embargo, no detuvo la puja salarial, bien por
el contrario, las condiciones de negociaciébn aln con proscripcion del peronismo se

fortalecieron con el aumento del empleo.

Sin embargo, los sectores empresariales veran alentados sus intereses al detener la
creciente participacion de los trabajadores en el producto. Mientras que los sectores
conservadores de origen agropecuario, vieron la oportunidad de avanzar contra la
“ineficiencia” del sector industrial no competitivo que habia copado la escena productiva
desde el ‘30, y que junto a toda la bateria de regulaciones externas proteccionistas, se
habian afianzado en ella. Aun manteniendo los tipos de cambio diferenciales, el traspaso
de las exportaciones desde un tipo de cambio oficial a 18 pesos por délar, hacia otro del
mercado libre de més de 35 pesos por ddlar, implicaron una transferencia importante de
ingresos desde los sectores de ingresos en pesos a los exportadores. (Ferrer, 1980,
p.214). Estaba preparado el escenario para un plan de estabilizacion a partir de menores
niveles salariales por medio de una mayor presioén disciplinaria sobre los trabajadores, en

lo que Esag & Thorp, (1965) denominaron “politicas econdmicas ortodoxas”
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Hacia los primeros “planes de Estabilizacion”

Hacia el final de esta etapa, la caida de reservas frente al empeoramiento de las
condiciones externas, junto al mantenimiento del consumo doméstico, implicaron la
necesidad de devaluar la moneda, frenar inducidamente la suba de importaciones por
caida en el nivel de actividad. Sin embargo la resistencia salarial anclada en una muy
fuerte organizacion gremial, mantendrd hasta el final de este periodo los intentos de
recuperacion de la capacidad de consumo real obtenida previamente.

El resumen de la etapa, muestra que una mayor propension a consumir implicaba una
mayor presion sobre las importaciones y de alli el surgimiento de un escollo estructural
externo, que se convertira hasta la actualidad en el Unico limite recurrente para el
crecimiento, en el disparador de la elevacion de costos domésticos, y en la restriccion de
divisas que marca el proceso conocido como “Stop and Go”. (Amico, Fiorito, & Zelada,
2012)

Sin embargo, puede decirse que el patron de desarrollo de este periodo moldeara la
resistencia salarial hasta el dia de hoy. EI cambio ascendente en estos afios de los
habitos de consumo de los trabajadores, representa a los consumidores reales, sin
mediacion de teorias normativas convencionales “del consumidor’. Su persistencia
temporal cuantitativa y cualitativa, determin6é un ascenso social y del nivel de vida de los
trabajadores en la region para toda una época, agravando problemas externos:
literalmente la puja por obtener las divisas, en un pais en que se consume lo que se

exporta.

El aumento de salarios representa por un lado un mayor costo para el “insumo mas
difundido” y ademas representa una disputa politica por el excedente. (Pivetti, 2008,
p.481) los efectos y consecuencias de los procesos inflacionarios seran mas notables y
persistentes que en otros paises de la region. De hecho, esta resistencia salarial de
mayor ponderacion en la industria, es la que genera no una mayor dificultad competitiva a
los sectores exportadores, sino una disputa por el excedente que hace menguar la
participacion de las ganancias en el producto de estos Ultimos. El acostumbrado pedido
de devaluaciones por argumentos “competitivos” simplemente impactan en una regresion

distributiva, que terminan disparando un fenémeno circular de puja inflacionaria.

Y 1959-1975 El crecimiento dirigido por la demanda auténomay el stop-go.

“En el caso de Inglaterra...un aumento de los precios de importacion (que es el

principal peligro para los salarios reales) afecta toda la economia: debilita el
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balance de pagos; a pesar de que debemos pedirle a nuestros trabajadores
sacrificios, éstos son sacrificios que deben realizar, mas o menos, todas las
clases sociales. Mads 0 menos, los intereses de las distintas clases sociales son
concurrentes. Pero (en el caso de la Argentina) un aumento de los precios de
exportacion es desfavorable para los salarios reales y estimula, en consecuencia,
la inflacién de costos...No existe la misma armonia de intereses entre las clases

sociales (en la Argentina que en Inglaterra)”. JR. Hicks™

IV.1 Tortuosidad del Proceso institucional y formas del disciplinamiento social.
Como en toda la periferia para la época, la principal estrategia consisti6 en la
conformacién de un proceso de desarrollo nacional impulsado por un gran niumero de
empresas estatales, construccion de infraestructura, proteccion del mercado domestico,
sustitucion de importaciones en pos de conformar una industria pesada, en lo que
Medeiros, (2011, p.48) denomindé “nacionalismo metodolégico”. La tradicién
estructuralista latinoamericana con base en la CEPAL, mostr6 en las siguientes décadas
el objetivo de desplazar la restriccion externa por medio de politicas de especializacion
productiva alcanzando sus propios limites en la década del ‘80. (Medeiros, 2010, p.638-
641)

Con el golpe de 1955 comienza un proceso de proscripcién politica e inestabilidad
institucional que duraria 28 afios hasta el Ultimo periodo de Bignone en 1982, donde las
asonadas militares y los motines junto a la alternancia con breves periodos eleccionarios
serian la constante hasta 1983. El objetivo de dicho cambio en el plano institucional era el
delimitar las posibilidades que el peronismo en el gobierno y en la vida politica, generaba
en términos de poder efectivo de los trabajado
res y sus organizaciones, y fundamentalmente en dirimir el conflicto distributivo, que seria
caracterizado por algunos sectores conservadores como de “semi-socialismo”™? en un
contexto internacional de guerra fria y que socialmente refiere a una caracterizacion
entre bloques de poder como un “empate hegemodnico” (Portantiero, 1973) no resuelto,
y que no permite la conformacion en el plano institucional de unos “hacedores de

politica” con prevision y proyectos de largo plazo:

“Nuestra hipoétesis es que la raiz de esa situacion se halla en que ninguna de
las clases sociales que lidera los polos de la contradiccion principal (capital

monopolista/proletariado industrial) y que son por ello objetivamente

%2 Conferencia sobre “Inflacion y Desarrollo” en la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad de Buenos
Aires- en Ferrer, (1969)

%% Denominacion dada por el ex ministro de economia, el ingeniero Alvaro Alsogaray, conspicuo representante de la
derecha politica conservadora.
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dominantes en su respectivo campo de alianzas, ha logrado transformarse en

hegemoénica de un bloque de fuerzas sociales”. Portantiero, 1973, p.84

Como puede verse en el Grafico 28, los cambios de gobiernos desde 1959 hasta
1983, tienen la alternancia entre gobiernos democraticos -con y sin proscripcion
politica del peronismo- y de golpes militares, donde el ejército argentino representaba
una especie de “partido militar” de los sectores conservadores. En realidad, dichos
sectores, desde 1916 y hasta el triunfo de Menem en los '90, nunca habian podido

tener opciones democréticas presidenciables.
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Gréfico 28 Fuente: elaboracion propia de varias fuentes. En gris marmol los
gobiernos de facto y sectores punteados representan los periodos de proscripcion
del peronismo.

El proceso de crecimiento econémico fue abortado en multiples ocasiones por la
restriccion externa actuante en este periodo. Los conflictos distributivos descriptos,
junto a una estructura econémica que favorecia el crecimiento de las importaciones a
tasas superiores que las exportaciones, generaban un agotamiento de reservas que
culminaba con la caida del gobierno de turno. A nivel institucional, hubo intentos
populares de elevar el salario “dos intentos corresponden al primer (1946-52) y tercer
(1973 en adelante) gobiernos peronistas. Aunque en un contexto diferente, el gobierno
radical (1963-66) aplico al mismo fin idéntico instrumento.” (Canitrot, 1975, p.1) pero
luego de 1959 se intercalaron con intentos simétricos opuestos para bajar dichos

salarios en un contexto de proscripcion politica del peronismo e inflacion.
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Fallidos intentos de reduccion de la capacidad de negociaciéon de los
asalariados

En esas condiciones, la reduccién de la participacién salarial en el producto, desde
1954 a 1960 fue enorme, llegando hasta su piso anterior de un 35%, que era el
guarismo a los comienzos del peronismo. En 1959 los salarios reales bajaron un -25 %
(-15.9% la participacion en el Pib) debido a un segundo cuello de botella externo luego de
1950, donde el salario habia caido en tres afios un 19%. Sin embargo los nuevos habitos
de consumo® de la clase obrera argentina surgidos en la década anterior en su disputa
por el excedente, se convertirdn en normales y persistentes, lo que explica la importante
puja distributiva de ese momento, y que aun hoy en virtud de fuertes sindicatos, se hacen
sentir en la resistencia salarial y la consecuencia de la existencia de mayores tasas de
inflacion que en otros paises de la region®. Claro esta que los salarios reales se moveran
de acuerdo a las magnitudes nominales relativas y afectardn a la demanda global
dependiendo de la relativa heterogeneidad laboral. Un mercado con un gran porcentaje
de trabajo informal, puede verse afectado por una merma en la demanda global, via

caida del salario real en dicha porcién laboral por la existencia de inflacién.>®

Es interesante observar, no obstante- que bajo una proteccién excedente dada
por mayores aranceles, la resistencia salarial al disciplinamiento inflacionario y de la
proscripcion politica en este periodo, el crecimiento de la demanda auténoma les
permitird a los trabajadores ir subiendo lentamente su participacion en el ingreso,
hasta volver a recuperar los niveles mas altos obtenidos en la década del ‘40, hacia
fines de esta etapa. (Grafico 29) Es decir que a pesar del intento de doblegar la
capacidad negociadora de los salarios, el propio crecimiento del producto, induce un
mayor nivel de empleo dando aire a los trabajadores en la negociacion para apropiarse

de la nueva productividad generada.

** Este fenémeno de la persistencia del nivel de consumo obtenido fue estudiado en la crisis del '30 en paises del centro por
(Duesenberry, 1948), y la resistencia a disminuir el consumo al que se ha habituado la poblacién. Aqui simplemente se
reprodujo para dar lugar a la explicacion de la inflacién por puja distributiva incrementado por factores institucionales
como la presencia de un nucleo gremial fuerte.

% . Lo que quita bastante asidero al argumento convencional de la existencia de inflacion sin variaciones de costo
salarial nominal

% Tal es el caso de la economia argentina luego de los 90, con un 35% de trabajo informal. Ver Palomino & Schvarzer,
(1996)
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Participacion Salarial en el Producto
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Gréfico 29 Fuente: elaboracion propia en base a Grafia, 2007
Profundizacion dela ISl y composicion de la demanda

A la salida de la experiencia del gobierno peronista en 1955, se abre un nuevo
periodo de un crecimiento dirigido de la demanda auténoma, continuando el proceso
de ISI, y profundizarlo hacia la produccion de insumos intermedios basicos, de equipos
y maquinarias y automotores. Las industrias productoras de bienes salario, ingenios
azucareros, muchas textiles, y plantas metallrgicas, debido a la antigiedad de sus

equipos fisicos demandaban una renovacion urgente.

Propensiones a invertir e importar y Salario real en el producto
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Gréfico 30 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Por lo que en los cierres y quiebras de frigorificos primero y luego en la de los
ingenios, textiles, graficas y metal mecéanicas, “en todos los casos el Estado asumi6 un
rol de hospital de empresas en mal estado; se hizo cargo de ellas y las mantuvo en
marcha exhibiendo una notable incapacidad para salir luego de esa trampa’.
(Schvarzer, 2000, p. 235)
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Un dato que sobresale, es el notable aumento en dos afios iniciales de este
periodo 59-75, es el de la propensién media a invertir (Grafico 30) sin los resultados
concomitantes —en las experiencias del ‘45-’47, de finales de los '70 y de inicios de los
'90- de una suba de la participacion de las importaciones en el producto, a pesar de que
el aumento de la importacion fue de hasta un 46% en los primeros dos afios. En efecto, la
propension a invertir h, recibe un gran impulso en la salida del periodo anterior en gran
parte por el intento de subir el consumo e inversion publica autbnoma y que al mismo
tiempo se aliviaba la restriccion externa por medio del ingreso de divisas via

endeudamiento e inversiones externas.

A comienzos de la década del 60, se impuls6 con inversion externa directa en equipos
productivos la recomposicion de la industria hacia la produccion de insumos
intermedios y continuar hacia el desarrollo de una industria pesada, no por impulso de
mayores exportaciones, sino profundizando la sustitucion de importaciones. El uso de
una politica de shock y el impulso doméstico de una demanda auténoma creciendo a
una tasa anual promedio de 2.57% (Tabla 12) permiti6 que nuevos emprendimientos
en insumos basicos y automotrices se desenvolvieran. Este proceso, aun con
numerables interrupciones y cambios de medidas desde los diversos gobiernos,
permite en 1975, llegar a generar un superavit comercial en base a exportaciones de
manufacturas crecientes, sélo interrumpido exdgenamente por un golpe de Estado.
(Gréfico 32)

De la comparacion de tablas con el periodo anterior surge que el valor del
supermultiplicador fue en promedio muy similar, dado que la resistencia salarial junto a
la elevacién de la propension a invertir (58% punta a punta) y la mayor sustituciéon de
importaciones, fueron permitiendo elevar el valor del supermultiplicador a su maximo
histérico en 1974. (1.96 en Tabla 12) °’

La novedad de este periodo era la busqueda del debilitamiento del poder de
negociacién de la clase obrera al poco de andar del plan de reactivacién, basado en
bajas de salarios via una gran devaluacion y al mismo tiempo no aumentar la
desocupacion. Los resultados sin embargo, redundaron en un déficit comercial que
termind con el gobierno de Frondizi, en 1962, cuatro afios después de su acceso al

gobierno.

Probablemente fue producida por la idea de que la inversion externa en divisas por si

misma evitaria dicha restriccion, sea por “un manejo desaprensivo del sector externo”

" Aun con una participacién salarial en el producto menor que antes, (0.39 vs 0.43 de tablas) se logra un mayor
supermultiplicador por efecto de menor m/D y una mayor h.
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(Schvarzer, 2000, p.236); o bien en opinion de otros economistas heterodoxos, por
confundir “la disponibilidad de divisas necesarias para afrontar las importaciones

corrientes de la economia con los ahorros.” (Diamand, 1973).

Frigerio, como integrante del gobierno que defendia el proceso de incorporaciéon de
capitales extranjeros para el acceso a nuevas tecnologias, se oponia a que el caracter
“colonizador” proviniera por su origen sino por su aplicacién. “el agro y la industria
necesitan hoy y no dentro de 20 afos, el vigoroso desarrollo de la industria pesada, de
fuentes de energia, transportes y caminos. Estas son las bases ineludibles de la
supervivencia y expansion de la economia argentina en el mundo en la década del 60”
Frigerio, (1961).

Sin embargo, cuatro afios mas tarde el gobierno desarrollista enfrentaba una nueva y

muy fuerte crisis externa de insuficiencia de divisas, que le pondria fin.

Tabla 12 Fuente: Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010).

Supermultiplicador Demanda Autonoma Doméstica

1959 1.58 198.3 115.3 48.5 103.0
1960 1.62 201.6 197.3 55.2 100.6
1961 1.70 201.6 230.9 61.0 106.5
1962 1.68 200.8 215.1 59.6 106.1
1963 1.63 205.6 175.2 48.0 103.6
1964 1.64 224.8 180.2 50.4 104.2
1965 1.67 239.4 173.5 45.8 108.6
1966 1.74 230.7 175.2 43.9 115.9
1967 1.74 235.7 175.1 42.9 117.2
1968 1.73 249.5 183.9 43.7 114.7
1969 1.75 268.8 202.1 49.5 114.7
1970 1.78 277.3 199.7 47.0 118.5
1971 1.83 279.6 208.7 50.5 122.1
1972 1.76 299.4 213.7 47.2 113.0
1973 1.86 290.3 203.7 44.9 124.4
1974 1.96 287.6 194.4 45.0 135.1
1975 1.93 297.4 182.6 46.0 131.1

Crec. promedio anual 1.52%

Promedio . 0.3939

En efecto, la intencién de “atraer capitales” para acelerar el ritmo de crecimiento (pero
también para revertir un abultado déficit comercial), hizo que se permitieran las
importaciones en equipo, piezas y partes en demasia.”® Se suma a ese peso externo
el mayor uso de automoviles debido a su produccion local, y el correspondiente mayor

consumo de petroleo, que contrapesaba la mayor extraccion obtenida.

%8 “Entre 1959 y 1962 se autorizaron radicaciones por un valor de 500 millones de USD, monto que duplica la suma de
todas las autorizaciones concedidas entre 1954 y 1958 y entre 1963 y 1970”. Sourrouille, et all, (1985, p.26)
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Deuda Publica y Balanza de Pagos 1959-1975
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Grafico 31 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

El uso de laindustria automotriz

El efecto compensatorio a comienzos de la década, que ofrece la deuda externa,
(Gréfico 31) permitié aun con la inestabilidad institucional comentada previamente, un
importante crecimiento industrial. Aunque por otro lado, las elites industriales no
perdian su “sello de origen”, manteniendo la ignorancia sobre el “rol clave de la l6gica
productiva” que cerrandose sobre si misma, rechazaban la injerencia de técnicos y
especialistas dentro de las empresas, alentando la “fuga de cerebros”. (Schvarzer,
2000, p.242).

Las causas esgrimidas por el gobierno desarrollista para implantar una industria
automotriz en 1958, se basaban en su aspecto catalizador de sustitucion de
importaciones, sumado a los efectos multiplicadores, la mayor generacion de empleo y
la adquisicion de tecnologias de punta. Las objeciones formuladas a este proyecto
fueron variadas: en primer lugar por dejar de lado el ferrocarril; por ubicar en igual
posicibn a la sustitucion de importaciones de camiones y colectivos con los
automoviles individuales y no utilitarios; la falta de previsién de considerar que existen
tamafios Optimos para las automotrices que con escalas muy pequefias sus costos los
dejan fuera del mercado. En efecto, de 26 empresas que intentaban beneficiarse
con los altos aranceles y facilidades dadas por el gobierno, solo sobrevivieron

las mas apalancadas desde el exterior. (Lenicov, R., 1974, pp.127-9)

En 1964, luego del proceso de crecimiento y cierres de empresas por falta de escala,
quedaron solo la mitad de ellas. Para 1958 habia 3 automotrices que con
fortalecimiento y ampliacion hubiesen dado la escala adecuada, propiciar la

continuidad por parte de Mercedes Benz de camiones y colectivos, limitar la cantidad
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de modelos de automoviles particulares de la IKA, mejorar el control de calidad,
estableciendo modelos uniformes, mayor coordinacién con fabricantes de autopartes,
etc. De esa manera podria haberse evitado destinar entre 1961 y 1962 “unos 300
millones de dolares para importar productos terminados y mas partes y accesorios

para el sector automotriz” Ibidem *°

Pero dichas incongruencias con respecto a cuidar la restriccién externa, fueron muy
probablemente el resultado de dar prioridades indicativas entre 1958-1964 en vez de

realizar un plan con el Estado interviniendo directamente en la produccion.

Tal vez no eran muchas las opciones del desarrollismo por haber dejado que el
mercado decida, lo que derivé finalmente en la imposibilidad de la conformacién de un
plan desde el punto de vista politico. En tanto que imbuidos en la guerra fria y los
planes quinquenales del peronismo proscripto, los militares argentinos eran reacios a

permitir y desconfiaban de cualquier atisbo planificador.®

IV.2 Evolucion favorable de la balanza comercial hacia el final de la etapa 59-

75
“En resumen, la evidencia disponible no parece apoyar la hipétesis de que las
exportaciones de manufacturas de la Argentina y Brasil durante los afios
setenta fueron causadas principalmente por subsidios. Por supuesto que las
politicas no fueron tan sesgadas contra la exportacion como habian sido en el
pasado, pero, en una proporcién mayor, el crecimiento de las exportaciones de
manufacturas parece haber reflejado, por el lado de la demanda, aumentos
debidos al crecimiento de la economia mundial y a la liberalizacion del
comercio internacional, y por el de la oferta, un incremento en la competitividad
debido a la maduracion de los procesos de S| ademas del aprovechamiento de
ventajas comparativas en las industrias basadas en recursos naturales. Teitel y
Thoumi, 2011, p.56

Para la década del ‘60, las exportaciones todavia dependian abrumadoramente de sus
ventajas provenientes de su base en recursos naturales, en tanto que el 87% de las
exportaciones hacia 1961 eran provenientes de alimentos, cueros, y productos
guimicos. (Teitel & Thoumi, 2011, p.32) el retraso en inversiones en areas de energia
como de transporte, hacia que hubiese un retardo respecto a los cambios que se

estaban produciendo a nivel productivo. Pero en esta década se producen grandes

% Entre 1958 y 1964 fueron autorizados convenios con las empresas para invertir 113 millones de délares de los cuales
se invirtieron sélo 33.132.000 USD (30%). En esos mismos afios, lo remesado en conceptos de utilidades fue de
52.287.000 USD. (ibidem, p.131)

% Una década mas tarde en plena dictadura de Videla la palabra planificacién se habia reemplazado por planeamiento.
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cambios en la productividad de las metallrgicas y metalmecénicas que le permitio al
pais en empezar a revertir la composicion de las exportaciones en medio del “stop and
go”. (Las MOI pasaron desde 170 millones de USD en 1969 a 840 millones de USD en
1974, representando la tercera parte de todo lo exportado. (Schvarzer, 2000, p.237)

La hipétesis sobre las causas de estos resultados exitosos en la balanza comercial de los
‘70, se refiere a que el proceso de crecimiento continuo y avance en la Sl en la década
anterior, produjeron una diversificacion de exportaciones. Las mejoras en la productividad
en las que el impulso de las nuevas plantas mas el efecto Kaldor-Verdoorn debido al
propio crecimiento del producto y los efectos de la proteccion arancelaria, son decisivas
para explicar el fendbmeno de exportacion de MOI y la suba de la participacion de los
salarios en el ingreso. Esto impuls6 un mayor tamafio de las empresas que permitid
bajas en los precios relativos como en la metalurgia y los quimicos. (Sourrouille &
Lucangelli, 1985).

Exportaciones e Importaciones
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Gréfico 32 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

La proteccion permiti6 una mayor produccion doméstica con multiples empresas que
compiten entre si a partir de una tasa de crecimiento de los gastos autbnomos (y no sin
ellos). Pero, de esta manera puede ocurrir que los precios de estos productos caigan por
debajo del nivel de proteccién y también de los precios internacionales. Entonces a la luz
de los resultados sorprendentes de la balanza comercial que se observan en el Gréfico
32, donde el impulso llega hasta 1978, por medio de exportaciones de manufacturas de
origen industrial. Este ultimo resultado depende bastante si el pais en cuestién (escalas)

puede producir esos bienes y pasar de la sustituciéon primero, para exportarlos
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posteriormente. (Teitel y Thoumi, 1986; Pazos, 1986, Amico, 2011).°* Este periodo con
sus muy buenos resultados en materia de exportaciones industriales, suele ser

desdefiada para no dar pabulo al éxito e insistir con el fracaso y agotamiento de la ISI

El Margen de proteccidon excedente

Con la implementaciéon de mayores aranceles, se dio lugar a poder mantener niveles
salariales mas altos hasta 1976. Luego de esta fecha comienza con la dictadura de, un
periodo en el que la baja de aranceles protectores, disminuira la posibilidad para las
empresas de mantener salarios mas altos, aun no usando la totalidad de dicha
proteccion. Si se considera que el precio de un transable esta tomado del mercado

internacional y es traducido a precios domésticos P; por el tipo de cambio:
Pl:PlTC(1+91) 5)

Donde P; es el precio en pesos; P; el precio internacional, Tc el tipo de cambio, y 6; la
alicuota del arancel ad-valorem del bien transable. La diferencia entre el precio
domeéstico y el internacional (P; — P;Tc) es lo que se denomina margen de proteccion
excedente. Donde dicha diferencia serd mayor a cero para los bienes no transables e
igual a cero para los transables. Para los bienes domeésticos los precios se definen a

partir de sus costos mas un beneficio:

P = :—2(1 +1) 6)

Si los costos son solo costos laborales, se tiene que ¢; =w y por lo tanto puede

despejarse de la ecuaciéon 5y 6:

_ PiAi _ Pi TC(l + Bi)Ai
YiTdxn T d+n)

Donde 4; es la productividad del trabajo, w; es el nivel maximo salarial sin entrada de
importaciones en el mismo mercado i. Se puede obtener de la expresién anterior, la
proteccion excedente minima:

Tc _ (1+7)
wi - P; (1+6)A4;

7)

Su valor minimo puede bajar mas cuanto mayor sea el arancel ;sin afectar la tasa de
rentabilidad normal de las empresas r. (ecuacién 7) Con esta proteccidn arancelaria, la
presion externa erosionante no afectaba a las mayores pujas en la determinacion de

mayores salarios domeésticos en las empresas locales.

%! De hecho paises como Alemania y EEUU han desarrollado bajo este esquema.
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Margen de Proteccion Excedente (TC/w) 1930-2009
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Grafico 33 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Canitrot, (1981, p.141) citando a Nogués, (1980) afirma que una evidencia de la
amplitud del margen de proteccion excedente es la baja elasticidad-precio de las
importaciones. Es claro que para la época, Canitrot no tenia como comprobar
facilmente que dicha inelasticidad es mas ubicua e independiente de los aranceles

altos que de lo que supuso para ese momento.

Se puede ver en el Gréfico 33 los diversos niveles de proteccién dependiendo de los
valores del tipo de cambio, salarios y aranceles. Posteriormente a 1976, la variabilidad
de dicha proteccion crece de manera importante. Finalmente, luego de 1979 se pone

en marcha una reduccion arancelaria sistematica trimestral que duraria hasta 1984.

Tipo de cambio y “devaluacion compensada” vs politicas industriales

Hacia 1967 se realiz6 una devaluacion compensada del 40%, pasando el d6lar de 250
a 350 pesos. Al mismo tiempo se neutraliz6 por la imposiciébn de derechos a la
exportacion haciendo que el tipo de cambio exportador, quedara en el mismo valor que
antes de la devaluacion. La interpretacion de Diamand, (1973), respecto de los efectos
del tipo de cambio sobre las exportaciones, debe ser observada, en tanto que la
elasticidad precio de las exportaciones e importaciones se manifiesta casi nula.
(Fiorito, Guaita, S. y Guaita N., 2013). Mas bien la tarea fiscal compensadora (draw
back aplicado a los insumos locales también, y reintegros en general) es la que
Diamand parece apuntar principalmente como politica de promocion. En esta época
referirse a un tipo de cambio competitivo y no volatil era una contradiccion®. (Ver
Gerchunoff, 2006)

Sin embargo cuando Diamand escribe esto en 1973, apenas se estaba expresando

este resultado comercial, que fue sorprendente como lo registra Canitrot, (1980):

62 Esto ultimo puede asociarse también a la época actual.
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‘Desde mediados de la década del sesenta comenzd a hacerse notorio un
proceso novedoso: la exportacion de manufacturas industriales. Hacia 1974 el
fendbmeno alcanz6 un nivel significativo: representaba la mitad de las
exportaciones del pais. Participaron de la exportacibn muchas actividades
tradicionales de produccién para el consumo, forzadas, en principio, a la
bdsqueda de nuevos mercados por el lento crecimiento de la demanda interna
de los asalariados. Hubo, en apoyo, importantes subsidios del gobierno. De esa
manera el modelo econdmico semicerrado parecié irse disolviendo

progresivamente” (Canitrot, 1980, pag. 15).

De alguna manera el pedido y critica de Diamand a una mayor coherencia en las
politicas de promocion de exportaciones -observando resultados muy pobres hacia
1973- da pébulo a la hipétesis ya comentada de Teitel y Thoumi, (1987) de que
finalmente el resultado final de mejora en la balanza comercial, no provino de las
politicas de promocién como supone Canitrot en el parrafo anterior. Mas bien, estos
autores muestran que tanto en la Argentina como en el Brasil no existe evidencia de

gue dichos subsidios fuesen los responsables de la buena performance:

“En resumen, la evidencia disponible sobre los sistemas de incentivos a la
exportacion en Argentina y Brasil durante la década de 1970, no parece apoyar
la hipétesis de que las exportaciones de manufacturas fueron causadas
principalmente por los subsidios. Las politicas importaban en el sentido de que
no fueron sesgadas contra la exportacion como lo habian sido en el pasado,
pero en mayor medida, el crecimiento de las exportaciones de manufacturas
parece haber reflejado el aumento de la demanda debido a efectos en los
ingresos y la liberalizacion del comercio internacional, asi como una mayor
competitividad debido a la maduraciéon de un proceso de industrializacién por
sustituciéon de importaciones mas la exitosa explotacion de las ventajas
comparativas en industrias basadas en recursos naturales.” (Teitel y Thoumi,
1986).

Con un largo proceso de learning by doing, que habia comenzado en 1930 con un
inicial periodo de improvisacion y posteriormente en 1946, con intentos renovados de
planes quinquenales, se avanzé desde la sustitucion de bienes finales e industria
ligera hasta la maduracién en la sustitucion de procesos fabriles mas complejos. Estos
gue a su vez aumentaban la productividad y estimulaban la posibilidad de ventas al

exterior, fueron histéricamente dilapidados por una politica liberal en la busqueda de
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reorganizar un pais en base a ventajas comparativas estaticas. (Pazos, 1986, Amico,
2011).

Los resultados devastadores para la ISI aun hoy se hacen sentir. Al no concretarse en
la practica las transformaciones necesarias para la reduccion de sus coeficientes y
elevar el efecto supermultiplicador en el producto, se perdi6 la posibilidad de un mayor
crecimiento que enddgenamente mejora la productividad via Okun y Verdoorn. Por
otra parte evita un uso mayor divisas en importaciones de maquinarias que provienen
de la aceleracion de la inversion. Y para esto la sustitucion de importaciones no es
reemplazable por la promocion de exportaciones, en tanto que las mismas son
exogenas. Solo cuando el proceso de baja de coeficiente se estanca, las
exportaciones son la Unica variable que a largo plazo pueden aportar las divisas. Las
opciones por cuenta de capital también existen y necesitan al usarse en una estrategia
gque apunte a la exportacion, o un uso “racional de las finanzas” —al decir de Diamand-
dado que suponen un reflujo en algin momento para el pais. (Mas regalias y

transferencias si se trata de inversiones externas directas).

\% 1976-1982. Fin de la Etapa de Sustitucién de Importaciones

“El gobierno iniciado en 1976 no se propuso el crecimiento econémico sino
como un objetivo supeditado, y posterior, al disciplinamiento social.” Canitrot,
1980, p.173

V.1 Disciplinamiento social y apertura comercial y financiera

A partir de 1976, la Argentina giré en 180 grados, desde una estrategia basada en la
diversificacion de exportaciones, y la sustitucion de las importaciones a otra que
persiguio la obtencion de financiamiento externo para remover la restriccién externa, e
integrar los mercados financieros domésticos a los circuitos financieros internacionales
(Frenkel, 2003). Las consecuencias estructurales de esos cambios se podria decir que
fueron permanentes hasta el dia de hoy, y donde recuperar lo perdido parece
imposible. Pero no todo es politica doméstica, dado que a mediados de los '70 se
comienza a formar primero en EEUU y luego en UK, lo que se denominé el
“neoliberalismo global”, “la ideologia neoliberal glorifica la eleccion individual los
mercados y la propiedad privada; una vision del Estado como enemigo inherente de la
libertad individual y la eficiencia economica; y una concepcion de individualismo

extremo de la sociedad. La teoria dominante es una version de libre mercado de la
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teoria econémica neoclasica, asociada con nombres como los de Milton Friedman,
Friedrich Hayek, and Ronald Coase”. (Kotz & McDonough, 2008)

El intento reiterado de controlar el componente salarial y la puja distributiva se fue
dando en tres periodos distintivos desde 1945. En el capitulo Il se observo la irrupcion
de la clase trabajadora en la escena politica, inherentemente asociada al crecimiento
del mercado interno, que un proyecto revisado de sustitucibn de importaciones
implicaba, con sus corolarios de inmigracion, reforzamiento de las estructuras
sindicales y el surgimiento del peronismo en el plano politico e institucional. En el
Capitulo IV se describi6 como desde el Estado se propugna un cambio en la
intensidad del motor del crecimiento, hacia un mayor impulso de la demanda
auténoma y con la idea de frenar-compensar dicha participacion salarial en la
demanda efectiva. Para ello un elemento central fue la proscripcion del peronismo
como centro ideoldgico-politico de dicha participaciéon popular llegando hasta la
cooptacién de algunos de sus dirigentes gremiales. Sin embargo el resultado de la
puja distributiva, llevé a nuevas y mas elevadas tasas de inflacibn con el que se
evidencié que la estructura distributiva instaurada en el periodo anterior, era resistente,
como lo son todas las actividades humanas que generan habitos, en particular de

consumo persistente de canastas de consumo especificas. (Pivetti, 2008).

Pero el desarrollo de una tercera fase se produce con el intento de disciplinamiento de
la clase trabajadora, pero también con gran parte del resto del empresariado nacional
doméstico y por parte de sectores conservadores a la sazon devenidos en
agrofinancieros®®. No se habia logrado doblegar la potencialidad de puja distributiva, ni
los efectos de las organizaciones sindicales sobre costos. Se llega aqui a la
proscripcion politica dentro del mismo marco de tortuosidad institucional reinante
desde 1955, a lo que se le agrega la represion fisica tanto de trabajadores en el plano
organizativo® y también ampliado hacia algunos sectores empresariales domésticos

que habian logrado cierta escala de produccion dentro de la 1SI.%°

% E| caso del grupo Sasetru, Trozzo, y Grosso, adquirid relevancia por ser sus responsables hasta perseguidos
golicialmente.

Donde aproximadamente el 60% de desaparecidos fueron delegados de base gremiales.
% Los casos de la persecucién de los duefios de los grupos Greco, Trozzo fueron el epitome de una mayor devastacion
de grupos locales como SASETRU y una compleja trama de produccién de bienes intermedios locales, en los que
algunos simplemente para sobrevivir se transformaron en importadoras de productos que estaban produciendo, en un
sentido inverso que el recorrido desde 1930. (Schvarzer, 2000, p. 293)
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V.2 La politica econdmica de Martinez de Hoz y los cambios en la estructura
productiva.

La grave crisis politica a partir del llamado “Rodrigazo” el 4 de junio de 1975 significd
una enorme devaluacion de mas del 100%, agudizando el proceso inflacionario. Se
desencadenaron alli las fuerzas larvadas que fueron macerandose lentamente a lo
largo del proceso de sustitucion de importaciones con la tortuosidad institucional que
habia arrancado en el periodo anterior. El proceso de stop and go no sélo no se
terminara de decantar con esta interrupcion de modelo, sino que por el contrario,
continuard agregandosele una nueva complejidad que superara los limites de una
cuenta corriente negativa: se le agregara la de los flujos financieros. (Gerchunoff,
2006; Frenkel, 1983; Amico, Fiorito & Zelada, 2012)

El proceso autodenominado de “Reorganizacion Nacional”, impulsé una politica de
shock consistente en un congelamiento salarial y devaluacion (Gréfico 34). Este
proceso involucré en un primer momento una politica “de estabilizacion de precios
ortodoxa” (en general coincidente con los planes de estabilizacion del FMI, aunque no
era necesario un acuerdo formal para adoptarlos) que implic6 cambios en mdltiples

planos que excedian en mucho al mero control de la inflacion. Alguno de sus ejes:

e 1-El de represion y disciplinamiento social abarcativo no sélo de la clase
asalariada y sus organizaciones gremiales que quedan a la defensiva, sino
también de exponentes centrales de grupos economicos de origen local.
(Basualdo, 1987).

e 2-El de consolidacion de una apertura comercial y financiera en politicas
diferenciadas de 1976-1977 y una segunda desde junio de 1977 de ajuste
monetarista. (Frenkel, 1983; Schvarzer, 1991)

e 3-El de desindustrializacion de la produccion y la desintegracion doméstica

lograda en 40 afios de SI.

Estos tres planos se vehiculizan con un proceso de ajuste econémico ortodoxo que
intentaba lograr via determinacion de precios, un nuevo piso de salario minimo
normal en donde encajar la vuelta a las ventajas comparativas de extraccion
primaria de antafio y con el objetivo de transformar las condiciones estructurales
de funcionamiento productivo, a las que se agregaba la necesidad del

financiamiento internacional para sostener la balanza de pagos.

% Un 160% para el tipo de cambio comercial y 100% para el tipo de cambio financiero.
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Variacion de Ipc, Nivel de Salarios y Tipo de Cambio Real
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Grafico 34 Fuente: Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Del diagnéstico realizado en 1976, el primer punto apuntaba a bajar el salario real, por
medio del congelamiento de salarios nominales y una tasa de inflaciébn anual del
777.7% en mayo (y 476.2% en julio) a fin de modificar los costos y por lo tanto los
precios relativos en favor de la reconstitucion de activos privados y la acumulacion de
fondos empresarios. La caida salarial real en 1976 alcanzo el 44% en sélo un afo. Se
intenté entonces “sincerar precios relativos”, con la suba de tipo de cambio, y por ende
de los precios agropecuarios mas la suba de tarifas, respondiendo al convencional

esquema de que la inflacion era causada por un exceso de demanda.

Sin embargo, el argumento de que el libre juego de las fuerzas de oferta y demanda,
irfa a solucionar los problemas, principalmente el inflacionario, no podia perdurar sin la
necesidad de nuevas medidas que efectivamente se comienzan a aplicar a partir de
1977 y que avanzaran hacia la apertura financiera manteniendo el mismo objetivo

antiinflacionario explicito.

A partir de 1979 se reducen sisteméticamente los aranceles con el objetivo de reducir
su dispersion, estableciendo niveles méaximos para cada grupo de productos y grado
de elaboracion. Asimismo se establecié un programa de reducciones que se prologaria

hasta 1984. (Gréafico 33) Sin embargo, en pocos meses se adelantdé el cronograma

73



afectando a 1200 posiciones con un brusco descenso de los aranceles con reducidos

valores programados recién para ese ultimo afi0.%” (Sourrouille, 1985, p.108)

Diamand, (1981) define vy tipifica los procesos pendulares ocurridos sisteméaticamente
desde el inicio del proceso institucional tortuoso en el periodo anterior. Si bien es claro
que por la profundidad del cambio, este se acerca mas a la crisis del ‘30 que a las que
“periodicamente afectaron el crecimiento en los '60 (Basualdo, 1987, p.22) sin
embargo, la l6gica de causacién entre las variables econémicas es muy similar. (Tabla
12) Cuando ocurre la devaluacion, (punto A en tabla 13) no se obtienen los resultados
convencionales esperados en base a las condiciones de elasticidad Marshall-Lerner.
Ya se vio en varias partes anteriormente que existe una fuerte inelasticidad-precio de
las exportaciones e importaciones, es decir que las modificaciones en el tipo de

cambio no generan un fuerte efecto sustitucion hacia los “bienes transables”.

Tabla 13 Fuente elaboracidon propia en base a Diamand, 1981

Primera fase de la
intervencion ortodoxa:

devaluacion A- Inelasticidad de las exportaciones y

las Importaciones en el corto plazo

3- Para atraer flujos de capital externos
y evitar su salida

B- Altas tasas de interés

\ 2- Recesién como objetivo para

evitar el incremento de precios y
salarios

1- Para reducir las importaciones,
Via nivel de actividad menor..

Diamand denomina que ante cambios devaluatorios se generan fuertes “efectos
ingreso” que simplemente accionan, via recesion, un limite a las importaciones,

ofreciendo una pseudo-solucién al problema.

El mayor precio en pesos de importaciones necesarias se transmite a mayores precios
domésticos, como también por “efecto arrastre”, el precio doméstico de los bienes

exportables.

®7 Diversas mediciones se intentaron para determinar los aranceles implicitos mediante el diferencial de precios de
diversas ramas productivas. El objetivo argumentado era el facilitar la modernizacion del sistema productivo, a la vista
de que sdlo se afectaria la protecciéon “redundante”. En efecto, caidas enormes desde el 93.7% al 68% sin afectar el
desempleo, puede mostrar que en efecto existia una proteccion excedente no utilizada.
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Se produce entonces una transferencia de ingresos a los sectores vinculados al
comercio exterior desde los sectores con ingresos en pesos (asalariados), que al tener

una menor propension al consumo induce una recesion.

La politica antiinflacionaria

El nivel de la variacion de precios se mantuvo por encima del promedio previo al golpe
de Estado, y fue “en parte resultado de la politica cambiaria que apunté a preservar,
mediante la devaluacién nominal, un tipo de cambio real elevado en favor de los

sectores productores de bienes exportables”. Damill & Frenkel, (1990, p.9)

Y es asi como en 1977 se liberaliza el mercado de cambios y se elevan los tipos de
interés, (punto B) en la tabla 13. Se refuerza de este modo, 1) un efecto sobre la
demanda autdnoma (créditos al consumo) que abona en el mismo sentido contractivo
del nivel de actividad y las importaciones. Por la via 2) se podria afectar la hegociacion
de los trabajadores en su puja distributiva salarial, al ser el empleo también una
variable inducida por el nivel de actividad. Por la via 3) se intenta evitar la fuga de
divisas con un diferencial nominal positivo entre la tasa internacional, la doméstica y la
tasa esperada de devaluacion. (De Lucchi, Guaita, S. y Guaita, N., 2013) El tema del
diferencial de tasas de interés nominal, es y sera un tema estructural para los paises
periféricos, que no tienen una moneda de reserva internacional. La pena por mantener
un manejo ‘“irracional” (parafraseando a Diamand, 1981, p.35) de los capitales

externos y del sistema financiero interno, es la mayor formacién de activos externos.

Sin embargo las interpretaciones ortodoxas de esta condicién de tasas de interes de
paridad —suponen un cumplimiento automatico y afirman que de por si harian

converger la tasa de inflacion doméstica a la internacional, formalmente:

dP; = dP* +dTc donde dP; es la inflacion doméstica, dP* la inflacion

internacional y dTc es la tasa de devaluacion.

La estrategia del gobierno militar fue la de ir reduciendo —e informando
anticipadamente de su reduccion- las dtc hasta llevarla a cero y asi llegar a hacer

converger la inflacion doméstica a la internacional, dP; — dP* = dTc

El mecanismo que se propone para dicha convergencia inflacionaria se da mediante
un efecto sustitucion entre los productos no transables y los transables. Los primeros
expanden su oferta en la medida de su mayor inflacion (y proteccion excedente) y al
mismo tiempo su suba de precios relativa reduciria su demanda, volcandola hacia los
productos transables. Es decir que la generacion de un excedente de oferta de estos

bienes, produce una presion descendiente de precios.
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Pero esto no sucedi6. Varias explicaciones convencionales intentan aclarar el por qué
de su fracaso. El gobierno en su momento, ensayé una ad hoc, responsabilizando al
alza del precio de la carne y a la aplicacion del IVA en el tercer trimestre de 1980.
Otras explicaciones como la de Fernandez y Calvo, (1980) acusaron al efecto
expansivo del gasto publico, que implico via de suba de demanda que evité la
formacion de un excedente no transable de oferta. (Canitrot, 1980) Sin embargo, eso
supone el pleno empleo de recursos, y a que la inflacion proviene de un exceso de
demanda y no de la elevacién de los costos salariales (Gréafico 34). Era un conjunto de
ideas convencionales que se unia al supuesto de existencia del precio de paridad
(convergencia inflacionaria), que tampoco se cumple para el manejo del tipo de

cambio real, resultando un sinsentido convencional los resultados esperados.

Otras explicaciones alternativas, como la presentada aqui, sefialan la no existencia de
un ajuste inmediato y automdatico que iguale tasas de interés reales internas e

internacionales mas costos de transaccion e impuestos.

Demanda Auténoma e inducida en el periodo

Si el punto 2) de la tabla no logra ser persistente, los salarios recuperaran ain en
condiciones institucionales represivas, parcial o totalmente su pérdida ante la
devaluacion pasada. Puede verse en el Grafico 35 que los salarios resisten a pesar de
la intervencion en los sindicatos, dada la estrategia de los militares en no avanzar

sobre la desocupacién

Por otro lado, la existencia de aranceles que no estaban usandose hasta su limite
superior, permitié que la apertura comercial iniciada tuviese un efecto retardado. Hacia
el afio 1980, esta ultima recién comienza a repercutir en el mercado domeéstico y ello

se transmite luego invariablemente a las variables inducidas. (Gréfico 35)

El crecimiento augurado con una politica de apertura comercial y financiera (de alli la
existencia por parte del convencionalismo de las hipétesis ad-hoc de por qué no
funciond) fue casi un 50% menor que el proceso “desorganizado” inmediatamente
anterior de sustitucién de importaciones. El promedio de crecimiento de la demanda
auténoma, se mantuvo estable hasta 1982 donde se eleva fundamentalmente por

crecimiento del consumo auténomo y el gasto publico. (Tabla 14)

No obstante, es notable como el valor del supermultiplicador promedio en la etapa, cae
casi en un 7% respecto al anterior, fruto principal de la caida salarial en el ingreso (-

0.42% promedio anual) y la suba de la participacion de las importaciones a partir de
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1978, lo que claramente repercute en un menor crecimiento y menor aumento de la
productividad. (Grafico 33)

Tabla 14 Fuente: Ferreres, (2010)

Supermultiplicador Demanda Auténoma Doméstica

1976 1.58 385.8 189.8 36.6 84.2
1977 1.62 403.2 243.7 46.8 80.9
1978 1.70 389.6 196.4 45.9 89.4
1979 1.68 399.2 206.9 65.4 97.3
1980 1.63 376.8 218.6 92.3 112.2
1981 1.64 374.2 186.8 89.8 107.0
1982 1.67 421.2 126.8 54.7 82.1

Crec. promedio anual -6.50%  6.90%

Promedio 4 0.0682 0.0443

En 1979, las importaciones reales crecieron 44%, mientras que las exportaciones lo
hicieron un 5.1%, llegando a fin de ese afo con un resultado de cuenta corriente

negativo. (Grafico 36)
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Grafico 35 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

La deuda externa: cambios en el vinculo con la economia mundial.
“Hay que tener presente que lo que determina los incentivos para endeudarse en

el exterior, no son exactamente las altas tasas reales de interés, medidas como la
diferencia entre las tasas nominales y la inflacién. Lo que importa es la diferencia
entre las tasas nominales por un lado y por el otro las tasas de interés en dolares

en el exterior mas la tasa de devaluacién” Diamand, 1981, p.21

Una segunda fase de los procesos de estabilizacion recesivos suelen aparecer con
situaciones de balances de pagos menos agudas, y que resultan en una profundizacién

de procesos de endeudamiento externo ante la imposibilidad de sostener el caracter

77



recesivo de la primera fase. Por ende, ante la recomposicion de precios relativos en favor
de los sectores domeésticos, en presencia de una puja distributiva menguada pero que
sostiene una inflacion remanente de 8% mensual a la cual el gobierno militar no puede

doblegar, lo obligaria a una nueva devaluacion, repitiendo el problema inicial.

Ante ese impasse, los planes de estabilizacién suelen pasar a una segunda fase de la
estabilizacion y recurrir a los préstamos del exterior para obtener las divisas ante el
fracaso de la receta convencional basada en la devaluacion y ajuste fiscal. Las medidas
tomadas por el gobierno de facto, en 1977 establecen una reforma financiera y la
liberacion del sistema cambiario, y a fines del afio siguiente se planea un cronograma por
ocho meses (“tablita”) cambiaria que anticipaba el valor futuro del tipo de cambio en total
apertura al mercado de capitales y que quedaria como Unico instrumento de la nueva
politica. Los ingresos de flujos de divisas del exterior iban limitando la capacidad de
maniobra del Estado dado que repercutia en una menor capacidad e importar.®®

Es claro que en primer lugar, como afirma en la frase inicial Diamand, una politica
racional financiera (ibidem, p.34), para evitar la formacién externa de divisas o
dolarizacion de cartera, debe por lo menos ubicar la tasa pasiva de interés en igualdad
con otras tasas pasivas internacionales sumado al riesgo percibido, y en el caso mas
general tiene que tener en cuenta las variaciones devaluatorias. Con menores tasas

devaluatorias es posible obtener menores tasas de interés pasivas.

Diamand objeta a esta posicion, en el sentido de que eso implicaria un atraso sisteméatico
gue perjudicaria el buen desarrollo de politicas que promocionen exportaciones y
sustituyan importaciones. Afirma que una vez obtenido un “nivel apropiado” de tipo de
cambio, debe variar con los precios domésticos. Sin embargo, esto se contrapone con la
existencia de diferenciaciones del tipo de cambio via fiscal, y con los mismos argumentos
que Diamand vierte cuando explica la inelasticidad-precio de las exportaciones e

importaciones, por lo cual no existe dicho “nivel apropiado” de tipo de cambio.

Existe en la implementacion de esta politica, el aprovechamiento de la confusion de las
visiones ortodoxas, al pensar que los ingresos de estos flujos externos (“ahorro externo”)
son parte de la falta de ahorro doméstico, por el cual es necesario para compensarlo. De
tal forma que en aras del prejuicio tedrico de un equilibrio externo automatico, se
transforma en una politica irresponsable del endeudamiento externo, en tanto no se

observa su inconvertibilidad en los repagos.

% \er Wierzba, Pino Suarez, Kupelian y Lopez, (2008)
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En efecto, gran parte de la literatura se usa el término “ahorro externo” para expresar
contablemente la ecuacion macroeconémica, donde se deja interpretar que resultados
negativos del ahorro domeéstico, privado o publico, es compensado para uno u otro lado
por el primero. Sin embargo, la propia determinacion de “ahorro externo” expresa
convencionalmente la denominacion de un saldo externo en divisas positivo 0 negativo

confundiéndosela con una inversion. (Punto C en tabla 15)

Un aumento de los flujos en divisas del exterior no significa per sé un financiamiento

de la inversion interna, como para considerarlo un “ahorro” en sentido convencional.

En efecto, si se tiene la ecuacion de la balanza de pagos BP = X-M-R + F. Para el

caso, un aumento de F:

“se puede utilizar para varias cosas. En primer lugar, el flujo bruto podria ser
simplemente estar compensado por la salida bruta de capitales por parte de los
residentes al comprar apartamentos en la Florida y su aplicacion en las Islas
Caiman. En ese triste caso, M no llega a crecer, y puede ser negativo y, dado
el déficit en cuenta corriente, el pais pierde reservas. Supongamos que F es,
de hecho positivo. En este caso hay una entrada neta de recursos. ¢Qué
pasaria? Una posibilidad es la siguiente: si el flujo neto es mayor que el déficit
por cuenta corriente en el pais, simplemente acumula reservas. Puede también
gue el fondo F financie el pago de intereses sobre la deuda externa, conocida

como de "desplazamiento” de la deuda. (Serrano, 2000)

Tabla 15 Fuente elaboracion propia en base a Diamand, 1981

Segunda Fase de la A- Inelasticidad de las exportaciones y

intervencion Ortodoxa: las Importaciones en el corto plazo
acumulacion del

endeudamiento . .
B- Altas tasas de interés

C- Nuevas deudas para obtener divisas —— Revaluacion del tipo de cambio

externas, y no «ahorro complementario» incentiva altos rendimientos a los
Flujos de capital.

|

. Crecimiento Uso de ddlares para mantener
Crisis de — . -
de la deuda — el nivel de las actividades
Balanza de .
externa domesticas que llevan a la
pagos

acumulacién de deuda.
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Es decir que si no se adoptan criterios para mejorar las exportaciones y sustituir
importaciones, cuando se toman préstamos externos a mediano plazo el pais
enfrentard una nueva crisis de balance de pagos. (Tabla 15) En medida definitiva, si se
producen subas significativas de las tasas de interés internacionales, esta estrategia
basada en mantener diferenciales positivos, no puede sostenerse.®® De hecho a partir
de fines de 1980 y hasta 1982 comenzaron las restricciones cuantitativas del crédito
internacional, lo que se profundiz6 con el permiso -dado por el gobierno militar- de
seguros de cambio subsidiados. Luego de las devaluaciones de 1981 y 1982, gran
parte de esta deuda privada fue estatizada. (Basualdo, 1987)

En esta ocasion la junta militar utiliza una gran abundancia de flujo de fondos prestables
internacionales debido a las crisis petroleras y el auge del monetarismo, explicando la
intensidad del crecimiento de la deuda externa que desde 1959 aumenté de 142.1
millones a 24.280 millones de USD (Ferreres, (2010))
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Grafico 36 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Se observa en el Gréafico 36 el cambio de pendiente en 1979 de la curva desplegada por
la deuda externa sobre exportaciones que crece fuertemente ™, compensando los
resultados negativos de cuenta corriente a partir de ese afio, cuando se disparan las
importaciones. Los resultados de la fuerte dependencia de la cuenta de capital se veran
recién en los ‘90 en la convertibilidad. Pero desde 1979, ultimo afio con variacion de
reservas positivas, se observa un déficit de cuenta corriente permanente, que continuara

en el periodo siguiente, incrementando un insustentable endeudamiento externo.

% A partir de 1979, la Fed norteamericana encendié una gigantesca aspiradora de divisas con la elevacion de las tasas
de interés, lo que agravo la carga financiera de la deuda que en un afio se incrementé desde el 10% al 50%.
Schvarzer, (1983)

™ por suba conjunta de tasas internacionales y por aumento de endeudamiento, lo que aumenta la fragilidad financiera
del pais, hasta inicios de los ‘90. (Sourrouille, 2005). La politica de los seguros de cambio desde la dictadura
comenzaron este proceso de mayor endeudamiento no sustentable externo.
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Probablemente el arrepentimiento Gltimo de la junta militar fue el no haber avanzado
desde el inicio con una mayor desocupacion laboral por su temor al descontrol social,
a la luz del desbaratamiento a posteriori de su programa liberal. Sin embargo, es cierto
gue desde el punto de vista estructural, senté las bases para una profundizacién
neoliberal que llegaria unos afios mas tarde en los '90, desde el propio campo de
disputa del poder en el peronismo.™ Frenkel, (1982) afirma que la explicacion
convencional asume que los errores en obtener determinados objetivos econémicos
residen en las incoherencias de instrumentacion “dejando intacto el sustrato teorico”.
(Ibidem, p.2) No obstante, el propio Canitrot, relativiza el fracaso econémico de la
dictadura, en tanto que dentro de sus objetivos, como dice en su frase que inicia este
capitulo, no estaba el crecimiento, sino el cambio de comportamiento de los agentes
en un marco de apertura comercial y financiero. El resultado dejado por la gestiéon de
los gobiernos de la dictadura, serd el de una mayor fragilidad financiera luego de la
crisis de 1980, donde las empresas encontraron mayores dificultades para repagar sus
deudas y compromisos financieros que hacian aumentar la incobrabilidad de los
bancos. A partir de 1982 se reinstaura la regulacién de las tasas de interés por parte
del Banco Central, poniendo fin a la liberalizacién financiera de 1977. (Damill et all,
1988)

VI 1983-1989: Crisis de Deuda Externa e Hiperinflacion

“Pocas veces como a partir de entonces se pudo apreciar la enorme influencia
del precio de las divisas sobre la estabilidad interna puesto que a medida que
trepa la cotizacién del délar se acelera la inflacién y se distorsionan variables

fundamentales del mercado”. Schvarzer, J. (1989) p.18

VI.1  Crisis de la deuda externay Crisis de Balanza de Pagos en laregion

La salida de la dictadura jagueada politicamente luego de su fracaso en Malvinas, dejo
tras de si un proceso de endeudamiento creciente, con una inflacion que alcanzo su
méximo en 1981, fruto de una serie de devaluaciones con las que se buscaba ajustar
a la restriccion externa. La necesidad de la dictadura para financiar su politica de
apertura, hizo que utilizara a empresas publicas para obtener divisas via empréstitos
gue compensaran la FAE agudizada con la crisis de la deuda externa en la regién

hacia el final del proceso. Dicho coctel de devaluaciones y endeudamiento, tendra en

™ Schvarzer, (1991) afirma que gran parte del programa elaborado por Martinez de Hoz, responde a intentar mantener
su imprescindibilidad
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jaque a todo el gobierno del retorno a la democracia politica llegando a producirse en

un corto tiempo, dos brotes hiperinflacionarios en 1989 y 1990. (Gréfico 34)

Tabla 16 Fuente: elaboracidon propia en base a Ferreres, (2010)

Supermultiplicador Demanda Auténoma Doméstica

1983 1.52 409.9 126.7 49.1 95.0
1984 1.65 381.1 136.9 50.3 110.3
1985 161 361.2 127.8 47.2 107.7
1986 1.63 384.4 116.3 51.7 111.1
1987 1.61 400.2 128.4 56.0 107.7
1988 1.49 428.4 125.3 52.0 91.2
1989 1.40 425.0 112.1 46.8 78.8

Crec. promedio anual -1.58% -0.79%  -3.06%

Promedio 5 0.0435 0.0363  0.3462

En todo el periodo del gobierno de Alfonsin, la tasa promedio de crecimiento anual de
las variables autbnomas de demanda fue mucho menor que la anterior (0.61% vs
1.47% anual), (tabla 16 y 14) sufriendo ademas una reduccion del supermultiplicador
promedio, lo que estructuralmente indica que la macroeconomia no logré6 cambiar
favorablemente las condiciones heredadas, como por ejemplo, las politicas de
comercio exterior, que resultaron opuestas a una reconstitucién de sustitucién de

importaciones. (Diamand, 1988, 58-9) "
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Grafico 37 Fuente: Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

La relacién de liquidez medida por el pago de intereses de la deuda externa en relaciéon a
la anica fuente de divisas a largo plazo que son las exportaciones (ver condiciones en
Domar, 1950) también se ve deteriorada en todo el periodo. (Grafico 38) " Dicha

circunstancia agravara la situacion inflacionaria debido a las sucesivas devaluaciones

2 De la tabla se observa una caida de m/D, pero también caida de w/Y y de h, lo que indica que la restriccién externa
disparada por la crisis de la deuda externa, ajusté el nivel de actividad.

" E| problema de la deuda en la regién se remite ciclicamente a las dificultades de obtener financiamiento ante las
subas de tasas de interés de EEUU.

82



que el gobierno intenté para frenar infructuosamente importaciones y cumplir con las

obligaciones que enfrentaba el pais.
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Grafico 38 Fuente: Elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

El plan Austral

En 1985 el gobierno radical apuesta de manera original a tratar de controlar una tasa de
inflacién que desde 1983, afectaba el perfil politico audaz que le habia impuesto Alfonsin
a su gestion de recomposicién democréatica. Mediante un cambio de denominacién de
moneda y junto a un proceso de desindexaciébn en conjunto con una restriccion a
mantener el déficit fiscal, el llamado plan Austral aparecié como una apuesta novedosa.
Pero diversos aspectos desde su implementacion fueron minando la posibilidad de
estabilizar la nueva moneda: la deuda y los shocks externos (cambios de precios de
granos y oleaginosas) y las devaluaciones que aceleraban la inflacién (1000% anual en
junio de 1985).

Los efectos negativos en las cuentas externas provenientes de la evoluciéon del mercado
mundial de nuestros exportables, impulsé una mayor expectativa de devaluacién que
aceleraba la inflacion. Al mismo tiempo la caida de volimenes de exportacion generaba
presiones sobre el pago de los intereses de la deuda. Por dltimo la reduccién gradual de
derechos de exportacion que acompafiaba la caida de precios internacionales llego a su
eliminacion total en septiembre de 1987. (Schvarzer, 1989). El efecto del crecimiento del
precio de los bienes salariales (flex) explica los crecientes reclamos sindicales, que aun
con estabilidad de tarifas y de precios industriales (3.5% de aumento vs 24.1% de IPC en
un afio de implementacion del plan) obligaban a pujar por su recuperacion real, y que a

su vez presionaba sobre el tipo de cambio. Ya para 1987 el plan se habia desdibujado.
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El plan primavera
“El principal problema que presenta el Plan Primavera es que, en vez de
implementar las medidas heterodoxas que pudieran facilitar la compatibilizacion
necesaria, las desmantela....la supresion anunciada de las barreras no
arancelarias a la importacion, sin reemplazarlas por barreras arancelarias
equivalentes, sumada a la rebaja general de aranceles, significa una fuerte
reduccion de la proteccion y preanuncia un claro efecto desustituivo”. Diamand,
1988, p.58.

El plan “Primavera” surge como el resultado de la imposibilidad de seguir pagando los
intereses de la deuda externa en abril de 1988 ante el fracaso del plan Austral. A partir
de la suba de los precios de los productos primarios exportables (Grafico 39) se
genera la oportunidad para captar parte de esa renta agricola con tipos de cambio
diferenciales. Se trataba de un plan para intentar salir de la recesion implicada por la
restriccion externa y evitar la moratoria con EEUU y el FMI. El aumento de dichos
precios relajaria la restriccion y seria al mismo tiempo una inyeccion de demanda del

exterior reactivante de la economia.
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Gréfico 39 Fuente: Elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

La vision convencional que atribuye la existencia de inflacién debida a un “exceso de
demanda” por el aumento en la liquidez producida por el cambio de los precios
relativos, no registra el verdadero causante de la elevacion general del nivel de
precios. En efecto, en economias capitalistas que no tienden al pleno empleo de
recursos, el “efecto arrastre” de la suba de los precios de los productos exportables
debido a una sequia en EEUU en 1988, se trasladan a los nuevos precios traducidos a
pesos de la canasta salarial, un ciclo que realimenta el alza de precios con la

resistencia laboral y las devaluaciones que culminan en una alta inflacién de costos.
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Ante este problema, el gobierno desdobla el tipo de cambio, con fuerte resistencia del
sector agropecuario, dado que significaba una distribucion de una parte de la renta
derivada del cambio de precios relativos, a la demanda doméstica. Este tipo de accion
sobre la diferenciacion de los tipos de cambio por via fiscal, implica una politica de
ingresos, que para mantenerse debe tener una cierta aceptacion de la sociedad. Y eso
no fue logrado. Para el caso de marras, los salarios reales habian quedado muy por
debajo, cuando se congelaron en 1987 con el Plan Primavera.

Por lo que el gobierno intenté entonces controlar la inflacion por medio de condiciones
recesivas, elevando las tasas de interés sin segmentacion, y eliminando barreras no
arancelarias a la importacion sin reemplazarlas con barreras arancelarias, agravando
el problema de la restriccion externa. Diamand, (1988, p.59) De todas formas, en dicha
situacion, sin divisas que sostengan un nivel de actividad mayor, altas tasas de interés
internacionales y hacia el final una caida de precios de los exportables, I6gicamente
desencadend un resultado de crisis externa y social por el ajuste.

VI.2  Visiones convencionales sobre las causas de la inflacion

Como se adelant6 en el capitulo 1, la vision clasica de determinacion de precios, se
encuentra separada de la determinaciébn més inductiva de las cantidades producidas,
en tanto que se desconoce lo que deberia ser una irreal megamatriz de rendimientos
productivos generalizada, que permitiria conocer como varian simultdneamente los
precios y las cantidades producidas’®. Por dicho motivo los precios son explicados por
los movimientos en sus costos sociales macroeconémicos (salarios e insumos
importados’®) como pudo apreciarse en las ecuaciones 3 y 4 de la seccion Ill.1. Pero

conceptualmente las causas de la elevacion de costos pueden ser:

* Modificaciones de salarios nominales para mantener o mejorar los salarios

reales.
« Modificaciones de tasas de interés nominales del BCRA, con objetivos reales.

« Modificaciones de margenes de ganancia nominales para mantener los

margenes reales.

« Modificaciones de precios internacionales o devaluacién de tc

™ Esto no es un problema propio de la visién alternativa, sino de la visién convencional, que prefiere simplemente
suponer que los rendimientos son constantes a escala y seguir proponiendo los instrumentos analiticos usuales
gfunciones de produccién para endogeneizar precios y cantidades.)

® No entran los insumos domésticos puesto que la inflacién es un problema macroeconémico y no sectorial, por lo que
en el agregado se netean los costos intermedios.
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Si estas causas son inconsistentes entre si, y se solapan en el tiempo (por no haber
conseguido totalmente su objetivo), dichas subas daran lugar a una aceleracion de la
inflacion. Si en cambio no son inconsistentes, (sin puja) la inflacion podra
desacelerarse en tanto los coeficientes inerciales son menores a uno, 0 mantenerse

constante si los impulsos son persistentes. (Stirati, 2007; Serrano, 2012)

Desde el punto de vista empirico, las variables explicativas que dan algin resultado
econométrico del proceso inflacionario en la Argentina, son las que parten de los
salarios (w) y el tipo de cambio reales (TCR) y que tienen como variable dependiente
las variaciones del IPC. (Baldi-Delatte, (2004), pp.3-5) Esta explicacion de la inflacion
dirigida por costos y puja distributiva es vélida para cualquier nivel de actividad
econémica, en tanto esta Ultima estd determinada independientemente por la
demanda global®.

Sin embargo, las visiones convencionales y no pocas heterodoxas sobre la inflacion
suelen terminar por oscurecer el tema refiriéndose a algun tipo de multicausalidad. En
esa difusa definicién se pierde de vista a los supuestos implicitos de la ortodoxia que
residen en una tendencia de la economia a un pleno empleo de los recursos, una
exogeneidad del producto potencial que guia al producto efectivo y endogeneidad de
la distribucién del ingreso. Por lo que cualquier aumento de una variable de demanda
en condiciones normales de economias no planificadas, implica un crecimiento de las

cantidades producidas, y deviene en fuente de suba de precios general.

La demanda en condiciones normales de una economia’’ s6lo puede afectar al nivel
de precios si se modifica la distribucion del ingreso: mejoras en los salarios por
mejoras en el nivel de desempleo, o bien cuando se produce una devaluacién de la
moneda, en condiciones de una merma importante de las reservas y con la cuenta
corriente persistentemente negativa. Los afios en los que este proceso fue muy fuerte
fueron en 1959, 1962, 1971 y 1972, 1975 y 1981 a raiz de crisis de balanza de pagos
y después de una devaluacion. En esas condiciones se observan picos de inflacion por

costos y no por “exceso de demanda”. (Grafico 34 y 39)

En esta “multicausalidad” convencional de la inflaciéon esta bien descripta en Ferrer,
(1980, pp.220-235). “Estas se originan en la incapacidad de la oferta de responder a
los aumentos de la demanda global y a los cambios en la composicion de la misma”.

(Ibidem, p.220) Se enumeran alli algunas causas comunes a visiones convencionales,

™ La afectacion de los precios desde la demanda solo es posible si indirectamente la misma modifica la distribucién del
ingreso (vg. Un mayor nivel de actividad que mejore el empleo, podria mejorar la capacidad de negociacién salarial,
etc.) (Stirati, 1994 )

" Utilizacién normal de la capacidad productiva que oscila entre el 70-80%
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como “presiones inflacionarias basicas”: rigidez de la produccién agropecuaria;
insuficiente desarrollo de las industrias base; insuficiencia del capital de
infraestructura; caracter estructural del déficit fiscal; y como “presiones inflacionarias
circunstanciales”. expansion auténoma del gasto publico; expansién autonoma del
crédito al sector privado. Estos argumentos representan la otra cara de considerar al
crecimiento del producto efectivo como inducido por la capacidad productiva y no por
la demanda. Desde el enfoque adoptado en este trabajo, cualquier “cuello de botella”
sectorial es completamente normal para una economia no planificada, y dichas
rigideces de oferta posibles en el corto plazo, pueden en efecto ser causa de una suba
de la elevacion de su precio relativo, y de esa manera volver mas atractiva la inversion
en dicho sector. No se sigue de alli, que la oferta sea rigida en el largo plazo (el
acelerador de la inversion) si la demanda es persistente, (cabe agregar que tampoco
en el corto plazo si se poseen divisas para importar la oferta faltante). El ejemplo del
déficit energético, es muy claro al respecto, se importa en el corto plazo, y se
incrementa la capacidad en el largo plazo, de tal forma que no impacta sobre el nivel

de precios, ni es causa de aceleracion del mismo.’®.

Conforme a la argumentada multicausalidad, también se encuentran en Ferrer
(ibidem), algunas nociones acordes a la explicacion de costos los que la suba
generalizada del nivel de precios: “el traslado de ingresos al sector rural” que cita
en sus trabajos Olivera, lo que implica una suba de los precios domésticos de los
productos de exportacién y que repercute en el ingreso de los trabajadores (carne,
cereales, etc.). También las devaluaciones son responsables de similar situacion.
Ambas causas, ponen en juego una suba de costos que abre el juego a la disputa por
el excedente desde los trabajadores como elemento de “propagacion” generando una
explicaciéon de la inflacibn basada en la puja distributiva sobre los costos. (Fiorito,
2010; Amico, 2010; Serrano, 2012)

Mientras algunas otras interpretaciones que empezaron a tomar a las expectativas en
cuenta (Frenkel, 1979) nos informan de la hipotesis de un mark-up que
persistentemente anticipa hacia arriba la suba salarial. Esta version se basa en la
teoria de Kalecki, donde los capitalistas se cuidan de que los precios no sean ni muy
bajos, ni muy altos, para no incurrir en pérdidas de ventas o de reposicion

respectivamente.

® En tanto el coeficiente inercial es empiricamente menor a uno desde los ‘80. La aceleracion del nivel de precios
necesita recursividad de choques de costos y puja distributiva.
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En efecto, sus ecuaciones no parecen evitar la falta de limite superior para los
incrementos de precios y de su poder de mercado a favor de las firmas. De tal forma
gue cuanta mas alta es la inflacién, mas altas son las ganancias. ‘Lo que determinara
si el valor éptimo de la inflacion caerd entre los limites previstos o0 superiores,
idependera de los propios valores esperados! Asi, la empresa tiene que tomar
decisiones de precios de acuerdo con un ejercicio de maximizacion en base a
parametros que incluyen sus propias conjeturas, lo que caracteriza claramente el

razonamiento circular de este tipo de argumento”. (Ibidem, p.111-2)

“Nuevo consenso”y supuestos convencionales

Tedricamente para el “nuevo consenso” macroeconémico entre neokeynesianos y
nuevos clasicos, la expresion formal para los precios involucra a tres componentes
gue pueden ser identificados con una ecuacion, el “modelo triangular” de la curva de
Phillips:

pe=api_1+b(u—1)+c 8)

Y o ., . . .., .
donde u = - €s la utilizacion de la capacidad productiva, p; es la variacién de precios

corriente, p.; la variacion de precios pasada, Y es el producto efectivo, Y* es la
capacidad normal; b mide el efecto sobre la inflaciéon de la brecha de output u-1y ¢

registra los shocks de oferta (Serrano & Freitas, 2007)

Los supuestos de esta visibn convencional son bastante cuestionables no sélo
tedricamente, sino también empiricamente: primero: suponen unos shocks de oferta
de promedio cero en el largo plazo (c) que resultan totalmente arbitrarios teniendo en
vista la evolucién de los precios relativos de nuestros exportables en toda la historia, (y
en particular a partir del 2003) donde percuten no neutralmente sobre los precios

domeésticos.

En segundo lugar, una inercia inflacionaria (a) igual a uno, cuando desde comienzos
de los ‘70 con la “gran moderacion” este parametro fue siempre menor a uno, por lo
gue si no se repite sistematicamente y se propaga el shock, la aceleracion inflacionaria

no se puede producir “inercialmente”.

Por altimo, se supone al producto potencial dirigido por la oferta, e independiente del
producto efectivo. (Ya visto en Ill.4) Es aqui donde cabe remarcar la version
“inercialista” surgida en el Brasil, (Lopes, 1982), que afirmaba una inflacion que
perduraria sin puja distributiva. Sin embargo, con posteriores y mas refinadas

regresiones, se mostraron como inexactos los parametros por él obtenidos. En efecto,
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el parametro b en la ecuaciéon es muy pequefio, por lo que las brechas de producto
positivas no impactan en los precios y a es menor a uno.” Por lo que se suele llamar
inflacion inercial estd4 obviando la puja distributiva del analisis de la inflacién y por lo
tanto las politicas de ingreso necesarias para amortiguarla.

Por ende, una suba de precios de esas caracteristicas en el corto plazo, simplemente
puede madificar el nivel de una vez sin acelerar la suba. Para una aceleracion de la
inflacién, se necesita una persistente condicién de elevacion de costos inicial y una
condicion de propagacion. (Serrano, 2012; Fiorito, 2010). Respecto al vinculo del
“estructural déficit fiscal”’, no se observa correlacion significativa con la inflacion como
tampoco con la “expansién auténoma del gasto publico” y el crédito al sector privado.
(Amico, 2014, p.31; 2013)

En el Gréfico 40 se observa el proceso de propagacion y puja inflacionaria de este
periodo, con una linea que da un giro contrario a las agujas del reloj. Se expresa alli,
la interaccion y realimentacion entre la devaluacion del tipo de cambio y la resistencia
salarial, ambas variables de costos para la formacion de los precios. Bajo la presion
sindical se accedia a una recomposicion salarial y subian los costos salariales en
dolares, por lo cual el gobierno en aras de tener un excedente en divisas, devaluaba y
volvia a hacer retroceder la capacidad de consumo adquirida en la negociacion,
retomando desde un nuevo nivel de precios al consumidor. En particular se observa la
fuerte variacion del tipo de cambio desde 1987 a 1989, donde se desatan procesos

inflacionarios.

La diferencia central con otros periodos de inflacion de la Argentina fue la presion de
los pagos de la deuda externa que sin el acceso a financiacion internacional, obligaba
al gobierno a devaluar para disminuir el monto de importaciones via reduccion de la
absorcion doméstica salarial. Asi las cosas, dadas las exportaciones, se destinaban

dichas divisas “excedentes” para el pago de los vencimientos de la deuda.

Es fundamental sefalar que el esquema de “stop and go” luego de los 70 tuvo fuertes
modificaciones por las cuales los flujos financieros comienzan a tallar fuerte en la
formacion de las crisis de balanza de pagos, sumandose sobre los efectos de la

actividad doméstica en la cuenta corriente. (Ver Frenkel, 1982)

La diferencia central con respecto a periodos anteriores en la explicacion de la

aceleracion de la inflacion, (que desde 1976 hasta 1991 se mantuvo en un promedio

™ Hoy dia se habla de inflacion inercial, se esta usando una interpretacion por la cual, los ajustes de las partes en puja,
son completas y aun cuando dejen de pujar, la inflacion contintia, a diferencia de la vision de este trabajo por costes y
puja, con esta Ultima como condicion necesaria de existencia inflacionaria.
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anual del 300%) es la existencia de un esquema de pagos de intereses de la deuda
externa que obligaron al gobierno a devaluaciones periddicas en pos de intentar

conseguir las divisas para su cancelacion.

Evolucion de los Salarios y el Tipo ¢g fambio
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Grafico 40 Propagacion inflacionaria desde las variaciones de salarios y tipo de
cambio reales.*

Desde el punto de vista distributivo, el periodo del retorno a la democracia representa
un rebote y reaccion defensiva de las organizaciones gremiales por el salario, donde
su promedio se elevo (Gréfico 5) respecto al salario promedio abierto en 1976 y

continuado en los noventa.

La situacion de endeudamiento externo con incremento de la fragilidad externa, la
caida de precios de nuestros productos exportables (Gréfico 41) llevé a una crisis de
balanza de pagos acompafiado de un proceso de hiperinflacion. Esto permiti6é al
gobierno sucesor realizar sin costos politicos una “cirugia mayor” en torno a los
derechos laborales y al control salarial via una mayor desocupacion. Todo un plafén
que ni siquiera la dictadura militar habia obtenido en su intento disciplinador.
(Basualdo, 2003)

Wil 1990-2001- Privatizaciones y Desempleo
“No debemos resignarnos a nuestro papel de republiqueta agroexportadora.

Ese rol nos ha sido impuesto siempre por el imperialismo, pero en la actualidad

nos puede llevar al desastre” Menem, en Beliz, G. (1986, p.)

% En tanto cualquier devaluacion reduce el salario real, la puja y resistencia de los sectores que tienen ingresos en

moneda doméstica, implica que un esquema causal basado en Lotka-Volterra, (1925-6) sobre la evolucion cuantitativa

“ » : : ‘2 . PR . : dTc
de la “presa y el predador” puede representar bien esta interaccion que deriva en principal causa de inflacion. - =

Tc(a—Bw)y ‘Z—": = —w(y — 8Tc) donde Tc es tipo de cambio y w es salario real.
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VII.1 Condiciones para la profundizacion de la etapa de apertura externa

A lo largo de las distintas etapas analizadas los regimenes cambiarios fueron el
centro de los sistemas financieros y de intercambio internacional e interregional.
Sudamérica, se caracterizo desde los ‘70 en beneficiar a su sector financiero a partir
del reemplazo de la cuenta corriente por la cuenta de capital en clara diferencia con
otras regiones que como Asia. Estos ultimos paises son definidos por Dooley, (2003) y
Mahon, (1996) como paises de “cuenta de mercancias”. Son caracteristicas
estructurales de la region, tanto la especializacion en productos primarios como el alto

endeudamiento que llegaron a tener sus paises y en particular la Argentina.

En efecto, los excesos de endeudamiento externo que se continuaron desde los '80 y
gue eclosionan en la crisis del 2001, se produjeron por dos vias diferentes: una
externa, debido a la “coaccion prestamista foranea”, expresada en la presién de
bancos y gobiernos de paises prestatarios que en determinados momentos se
encuentran con un exceso de liquidez de moneda mundial; mientras que la otra via es
doméstica donde gobiernos periféricos y empresas vinculadas al mercado local, se
sobreendeudan, agravando la fragilidad financiera del pais en cuestion. (Medeiros,
2011)

El final hiperinflacionario del periodo anterior derivd en una reaccién contra cualquier
politica activa desde el Estado en el entendimiento convencional que descuenta un
exceso de demanda como origen de la inflacion. Es desde alli que surge la constante
critica a las principales variables autbnomas de la demanda que son politicamente
manejadas por los gobiernos: el gasto e inversion publica. Pero sin la experiencia
traumatica hiperinflacionaria de la sociedad argentina, no hubiese podido aparecer en
las politicas del gobierno la aplicacion de un esquema de caja de conversion o

convertibilidad de la moneda por ley.®*

La caida de las tasas de interés internacionales jugé a favor de un relajamiento de la
restriccion externa al flexibilizarse los créditos destinados a la region. Por otro lado,
bajo el peso de la deuda externa, de la integracion financiera y de las presiones de
EEUU, se produjo y consolido el desmontaje de los procesos desarrollistas llevados
adelante por los Estados periféricos. Los grupos exportadores de commodities como
también los grupos bancarios y financieros fueron favorecidos por medio de la

socializacion de sus deudas externas. Con la liquidacion de las empresas publicas y el

8 Una politica que implica “cerrar la puerta por dentro y tirar la llave por la ventana”, respecto a los fantasmas
convencionales exogenistas del dinero cuando se refieren a “la libertad de emitir”.
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desmontaje de las cadenas productivas industriales, se profundizé la distribucién

regresiva en la region y en la Argentina. (Medeiros, 2012)

Consenso de Washington

En los '90, las ideas prekeynesianas dominantes a partir de la caida del bloque
socialista, abog6 por un retorno a la no intervencion estatal, representado en ciertas
recomendaciones o reglas a seguir para retornar a la senda del crecimiento. A lo largo
de esa década, y aunque se cumplié casi la totalidad del ideario neoliberal, siempre
faltaba algun ajuste mas, y la explicacion redundaba en que por ese residuo de
medidas faltante, todo fracasaba (Tabla 17)

En nuestro pais se llegara por esa linea a un experimento neoliberal con la base
ideolégica del consenso de Washington, completandose la tarea iniciada en la
dictadura militar de 1976: “privatizacion, desregulacion, apertura de la economia,
ajuste estructural, hegemonia de la valorizacién financiera y, en lo sustantivo,
confianza ciega en los mecanismos de mercado o, mas apropiadamente, en el
ejercicio pleno de la capacidad de coaccién sobre los mercados por parte de aquellos
actores con poder econémico”. (Azpiazu et all, 2010, p.32).
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Tabla 17 Fuente: Mira, P. en base a Heyman, (2000)

Afio Politicas “market — friendly” Politicas intervencionistas

1989 - Eliminacidn restricciones a las transacciones de divisas
Suspension de subsidios a la promocién industrial
Disminucion y generalizacion del IVA

Disminucion de tasas de impuesto a las ganancias
Disminucion aranceles de importacion

1990 - Reduccion de areas de administracion central - Aumento impuesto a los activos
Ampliacion base del IVA - Aumento IVA
Derogacién impuesto a los capitales y al patrimonio
neto

Simplificacién tributaria

Disminucidn de aranceles de importacion
Privatizacion teléfonos, aerolineas, petroquimicas
Concesion areas petroleras y caminos

1991 - Eliminacién derechos de exportacion - Aumento del IVA

Disminucion de aranceles - Impuesto a los bienes personales
Contratos y concesiones para extraccién combustibles
Concesion ramales ferroviarios

Disolucion entes estatales

Desregulacidn transporte de cargas

1992 - Reforma carta orgédnica BCRA - Aumento impuesto a las ganancias
Reforma Ley entidades financieras - Garantia de minimos ingresos a las
Se permiten encajes en ddlares provincias
Acuerdo de preferencias Mercosur - Aumento tasa estadistica

Privatizacion transporte y distribuciéon de gas, agua,
luz y empresas siderurgicas estatales

Desregulacion mineria; productos farmacéuticos;
transporte automotor y puertos.

1993 - Plan Brady - Prohibicion de depdsitos a menos de
Ley Fondos Comunes de Inversion 30 dias

Normas para securitizacion

Reforma jubilatoria

Arancel externo comun Mercosur

Privatizacion YPF, centrales hidroeléctricas y térmicas
Concesion ramales ferroviarios y subterraneos

1994 - lgual tratamiento financiero a entidades financieras
extranjeras y locales

Disminucidn aportes patronales

Privatizacién centrales eléctricas, venta de acciones

varias
1995 - Privalizacion centrales eléctricas y petroquimica Bahia |-  Modificacion Carta Orgdnica
Blanca - Fondos Fiduciarios
Garantia de depdsitos
Aumento IVA

Ampliacién base imponible
Ganancias y Bienes personales
Eliminacién  parcial  reduccién
aportes patronales

Aumento aranceles

Reduccién reembolsos

La agenda de avance sobre la inflaciobn fue implementada -luego de las dos
hiperinflaciones del periodo anterior- en base a la precarizacién laboral y apertura
importadora y no por la vision monetarista de limitar la “emision”. El nuevo gobierno
representd un cierto tipo de experimento, no sélo por los escasos paises que la
adoptaron, sino porque también fue en contra de lo que convencionalmente se
entiende de instrumentos como el tipo de cambio -mas flexible para el corto plazo- y
los aranceles -mas rigidos para planear politicas industriales. El bajar los aranceles,
consoliddndolos al 35% ante la OMC implic6 un cambio radical de la inversion
domestica a la extranjera y también en la proteccion excedente. (Grafico 41) Todo este
paquete redujo la capacidad de negociacion de los trabajadores y al mismo tiempo que

ahond6 en el desmantelamiento de la capacidad técnica del Estado (cierres de
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institutos de investigacion sectoriales) junto a una apertura econdmica en lo que se
transformaria en una enorme transferencia de ingresos desde el trabajo hacia el
capital. ® El plan de convertibilidad vinculé estrechamente la evolucion del sector
externo y el comportamiento del crédito domeéstico. Mediante un sistema de caja de
conversion, restricciones monetarias adicionales por medio de una nueva carta
organica en 1992 y una importante apertura financiera. Este esquema hizo mas
vulnerable a la economia de las volatilidades de los flujos de capitales que resultarian
amplificadas prociclicamente. En efecto, luego de 1994 ante la suba de tasas de
interés internacionales, la fragilidad externa se acrecent6 hasta 1998. (Ver Grafico 48)

VII.2 Estabilizacién via convertibilidad con tipo de cambio fijo, desempleo y

endeudamiento externo indefinido.

Privatizaciones y desregulacion de la economia

Una de las continuidades de politica mas evidentes de la nueva etapa abierta en los
noventa desde 1976 se produce con las masivas privatizaciones de las empresas
publicas. Estas no se producen sélo en la Argentina, puesto que en toda la region
involucra en la década, una recaudacion de 90.274,96 millones de USD®? (Medeiros,
2009, p.98):

“Con la excepcion de Chile, donde la desinversion a gran escala se produjo en
la década de los setenta con Pinochet, la privatizacion en América Latina fue
un fendbmeno de los afios noventa. La propiedad y el control de los bancos, las
telecomunicaciones, el petrdleo, el gas, las petroquimicas y los servicios
publicos como el agua, el transporte y la electricidad fueron vendidos como
parte de la ola de privatizaciones que se produjo en Argentina, Brasil, México,

Peru, Bolivia, Venezuela y Paraguay” (Ibidem,pp.98-99 )

Al afio de asuncion de Menem, el gas, la luz, el agua y la electricidad ya estaban
privatizadas persiguiendo la reduccion del déficit fiscal en linea con la concepcion
convencional de finanzas sanas, donde se supone exdgena la determinacion del

resultado fiscal®. (Para ver la critica de las “finanzas funcionales”, Lerner, A., 1944)

% En la experiencia argentina de los '90, no se siguio la regla del tipo de cambio “competitivo” sugerida en el Consenso
de Washington.

8 Fuente: Privatizations 1988 to 2003—Sectors: Infrastructure, Energy, Primary, Financial, Manufacturing and Services,
Banco Mundial, 2003.

8 Es comun leer sobre los ajustes fiscales, con quitas de consumo publico, en el supuesto que la recaudacion no sera
modificada. Para fines de esta década el simmum de ignorancia fiscal lo realizé el ministro Cavallo con su fallido
intento de obtener un “déficit cero”.
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Esta concepcion llegara hacia finales de 2001 hasta la utopia de la limitacion
presupuestaria con el objetivo de “déficit cero” en manos de su ministro de economia
Cavallo, y con el fin dltimo de reestructurar el directorio de las empresas
descentralizadas, de fusionar y desaparecer organismos publicos, reducir el sistema
de compras estatales de servicios, y recortar las remuneraciones hasta el 30% al
personal contratado, etc. (Informe de la Subsecretaria de Financiamiento, 2001). Sin
diferenciar que las mejoras fiscales no son exdgenas y que de nada ayuda el reducir el
mercado de demanda para “atraer IED”, el modelo toca a su fin por su inviabilidad

dependiente de las divisas entrantes por endeudamiento.

Las trabas politicas de la dictadura para avanzar en el desguace del Estado, lograron
ser pragmaticamente evadidas en los '90 por medio de la cooptacién gremial desde el
gobierno®, en la medida que se produce la participacion de los gremios en carécter de
“‘empresarios” sobre las empresas privatizadas. Estos gremios concedieron al
ejecutivo la aprobacién del Proyecto de Ley de los topes indemnizatorios y las leyes de
flexibilizacién laboral en intercambio por la licuacién de sus deudas®. Por lo que
Menem “pudo formar una inédita y poderosa coalicién de gobierno, en la que reunio el
poder institucional de la mayoria electoral peronista con el respaldo de los nucleos
mas expresivos del poder econdmico” (Torre & Gerchunoff, 1999, p.6) Las
denominadas “reformas” tanto del sistema de seguridad social como el laboral
intentaron rebajar los costos laborales del sector privado, siguiendo la conviccién

convencional que las inversiones seran alentadas por los menores costos.?’

La liberalizacion comercial, con la rebaja de los aranceles y eliminacién de
instrumentos paraarancelarios, permitié6 en casi todo el transcurso de este periodo,
que la balanza comercial resultara negativa haciendo indispensable profundizar via
cuenta de capital el financiamiento necesario para sostener la actividad de demanda
en la economia real®. Como se vio en el Gréfico 36, a partir de los 70 se torna
dominante la participacion de la cuenta de capital en el financiamiento de la actividad
de la economia, junto a fuertes transformaciones que minaron el camino sustitutivo de
industrializacion. Resulta sorprendente, (Grafico 41) como a partir de los ‘90, el grueso

de inversiones en equipo durable de produccién comienza a ser importado.

% En 1994 se formé la MTA a partir de la separacion del gremio de camioneros, que junto a la CTA formaron una parte
del movimiento obrero que se opuso en diversa forma a la politica del gobierno.

% E| apoyo de la Unién del Personal Civil de la Nacion (UPCN) por ej., respaldé la transformacion econémica, politica,
sindical y social planteada por Menem, en el proyecto de negociacién colectiva por empresa.

8 O de manera equivalente a algunas posturas heterodoxas como la basada en Badhuri & Marglin, suponen que la
economia puede ser “tirada por ganancias” o mayor rentabilidad-precio y no simplemente por la demanda autonoma
efectiva y el acelerador de la inversién como se vio en seccion Il). (Perez Caldentey & Vernengo, 2013). Se mezcla en
el concepto de “rentabilidad”, masa de ganancias con tasa de ganancias, involucrando en la primera magnitud, precios
y cantidades, lo que hace confundir la baja de costos con el aumento de la demanda como real impulso inversor.

% Hacia el final de la década, los precios de exportaciones caen mas que lo que caen las importaciones.
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En un analisis abierto por sectores entre el '92-‘01 se observa que el papel central en
la superavitaria cuenta de capital, lo lleva el sector de gobierno con el 57% de los

ingresos no financieros (pubnf).® (Gréfico 42)

El Estado en toda la década funcion6 como un captador de divisas internacional,
permitiendo via endeudamiento externo la acumulacion de reservas. En efecto, siendo
éste en principio necesario para financiar los déficits de cuenta corriente, la
acumulacion de reservas y los activos externos por la parte privada, cumplié con la
mayor parte del endeudamiento total en la década, con una cobertura de estos usos
en un 59% y un crecimiento anual de 11 % entre 1993-1999 (Damill, M., 2000, p.17)
Este aumento de la deuda represent6 un deterioro de la posicién financiera externa del
pais, que a partir de la crisis del tequila, comienza a crecer por encima de las
necesidades de demanda de liquidez doméstica, anticipando asi la cobertura en
divisas necesaria a que obligaba la ley de convertibilidad.

Y mientras que el sector publico aumenté su endeudamiento en un 56%, el sector
privado lo hizo en un 350%, pasando de ostentar una deuda externa de casi 13 mil
millones a una deuda financiera de 57 millones en el mismo periodo. La fragilidad
externa, medida por la relacién entre reservas y vencimientos de deuda de corto plazo,

también creci6.

Inversion en Equipo Durable de Prod. 1960-2006
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Gréfico 41 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

En realidad, existe una gran confusion dentro de la explicacion cuantitativista- que
goza de tener el “sentido comun” local, dado que el régimen de convertibilidad no

podria haber dado una cobertura total a M3, vg., dentro de sus reservas podria tener

% Separando IED se observa que el 28% de la inversion fue captada por el gobierno, mientras que fue el componente
més importante el cambio de manos con el 58%. (Damill, 2000, p. 11)
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una tercera parte en bonos del tesoro denominados en délares, de forma tal que toda
seriedad empirica como tedrica (el valor de la moneda no depende de la cantidad de

reservas) sobre la “emision con respaldo” queda evaporada. (De Lucchi, 2012, p.47)
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Grafico 42 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010) con pnf

(privado no financiero) y Fin (privado financiero)

Control de la inflacion en los ’90: desocupacion, tipo de cambio fijo y apertura
El periodo efectivo antiinflacionario no comenzé con el recambio de gobierno, dado

que recién luego de 1992 pudo controlarse la misma en el marco de la convertibilidad.
¢ Pero cuales fueron esas condiciones para que la inflacién fuera sofrenada?

El control inflacionario por la apertura comercial, impactaba en las condiciones
enunciadas en VII.3 las que fueron cubiertas. Aunque segun el convencionalismo
econdmico local todo siga siendo explicado por la “emision” exdgena por parte del
Estado, un monetarismo que es una verdadera rémora atévica del pensamiento local
respecto al estado de la cuestion mundial. (Kriesler & Lavoie, 2005) En efecto, los
artifices de dichas politicas de los ‘90 explican desde una Optica cuantitativista
exogena (“‘emision con respaldo”) el haber frenado la inflacién. Sin embargo, dos
condiciones que se cumplieron en la convertibilidad abonan con claridad los limites de

las subas de precios: tipo de cambio fijo y salarios estables. *

Como ya vimos en el trabajo son las dos variables que explican empirica y
tedricamente la formacion de precios y sus variaciones en la Argentina. El control

salarial real se dio por la consecucion de la quita de los derechos laborales vigentes

 Cabe sefalar que el proceso de concentracién econdémica no logré hacer elevar la inflacion en la década del ‘90 en
tanto que dichos procesos son reducidores de costos, y ampliadores de méargenes de ganancias.
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desde los ’40, y la generacién de un “ejército de desocupados” que estructuralmente

presionaran a la baja al salario real (Grafico 44).

En toda la década los niveles de desempleo fueron elevados respecto no sélo al
promedio histérico del 6%, sino que luego de 1994 fueron tasas de dos digitos hasta
los ultimos afios luego de la crisis rusa en 1998, donde va a llegar hasta el 24%. Con
ese nivel de desempleo abierto es imposible la mejora del salario real. La
desocupacion estructural que surgio en los 90, hizo que al dia de hoy exista una gran
heterogeneidad dentro de los ingresos de los trabajadores, de muy dificil de
reparacion.

En el Gréfico 43 la tasa de desempleo y la participacion del salario en el ingreso se
cortan en segmentos cuyas trayectorias manifiestan pendientes de signos contrarios,
evidenciando lo afirmado mas arriba sobre la pendiente de la “curva salarial” (Gréfico
4) y que soporta empiricamente el efecto de control que realizan los desempleados

sobre la retribucion salarial.
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Gréfico 43 Fuente: elaboracidn propia en base a Ferreres, (2010)

La “apertura externa” refuerza este efecto disciplinador para “planchar” la grafica al ser
insignificante la inflacién importada. Por todo esto no es tan sorprendente que se haya
logrado controlar la inflacion sin por ello convalidar la parrafada de argumentos

convencionales sobre la “emision” y el “respaldo” de la moneda.
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Control Inflacionario en la Convertibilidad
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Gréfico 44 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

Evolucion de las variables de demanda
Los efectos dinamizantes de la recuperacion del consumo en el primer trienio del plan se
muestran en la tabla 18. Luego de la crisis del tequila, tanto el supermultiplicador como

las variables de demanda auténoma comienzan a decrecer.®*

Tabla 18 Fuente: elaboracidon propia en base a Ferreres, (2010)

Supermultiplicador Demanda Auténoma Doméstica

1990 1.58 367.0 98.1 46.8 106.1
1991 1.66 381.8 123.0 74.6 117.5
1992 1.74 395.2 181.3 109.7 124.5
1993 1.77 407.9 209.5 118.4 126.6
1994 1.74 439.1 237.1 133.9 122.7
1995 1.65 451.0 200.6 125.2 115.5
1996 1.57 505.4 215.1 138.0 104.0
1997 1.57 545.1 245.0 159.2 103.7
1998 1.62 548.3 253.8 165.4 109.7
1999 1.62 528.4 223.2 153.4 112.0
2000 1.57 539.3 204.8 154.2 108.4
2001 1.57 515.4 160.6 140.4 111.5
2002 1.40 526.2 100.5 82.3 84.8

Crec. promedio anual

Promedio

Con el comienzo de la convertibilidad se redujo paulatinamente el supermultiplicador
hasta el final de la década fruto de la caida del salario real en la ecuacién 1 y el
crecimiento de la propensién a importar. Se observa también que a partir de la crisis
asiatica en 1997 y la rusa en 1998, un mercado “emergente” como la Argentina perdio
espacio en divisas para poder expandir la demanda autonoma al dificultarse el

refinanciamiento de los vencimientos de deuda. Por lo que el nivel de desempleo se

! Se observa en la tabla 19, que el supermultiplicador promedio es mayor que durante los 80, aun con caida anual
promedio (menor) de la participacion salarial, debido a que los valores promedio w/Y y h también resultaron mas altos
(0.38 vs 0.35) y (0.07 vs 0.04)
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eleva vertiginosamente hasta una cifra record historico para la Argentina con el fin del

ciclo de la convertibilidad (Gréfico 43)

Sin embargo, emulando al Titanic, sus economistas y dirigentes adlateres, no sélo no
percibian los problemas externos de un endeudamiento encadenado y creciente. Al
revés, autores renombrados por sus manuales de formacién, venian a la Argentina a
bendecir este esquema: "Todos los paises de América Latina deberian utilizar el
sistema de Convertibilidad" (Dornbush La Nacién 5/3/00)

Algunos economistas ortodoxos veian una especie de circulo virtuoso en todo este

proceso:

“Hemos entrado en un circulo virtuoso entre lo econémico y lo politico, que se
refuerza mutuamente y nos asegura que la préxima transicion politica no
constituird una amenaza ni a la estabilidad ni al crecimiento econémico. Esto
debe valorarse como uno de los principales logros del proceso iniciado en
1989”. Pedro Pou, (1998) Sesién Inaugural. Novenas Jornadas Bancarias de la

Rep. Arg.

Ante problemas que en vez de corregirse, solo se agravaban, como los propios
objetivos fiscales que desde una concepcién de finanzas sanas, se llegé a intentar un
objetivo de déficit cero, considerando como exdgeno al resultado fiscal. El uso del
especioso nunca es suficiente sélo atinaba a pedir mas medidas “market friendly”
puesto que el fracaso de las mismas era explicado por no haber ido a mas fondo, de lo

que se observa en la tabla 16.

VIII  2003-2011 Hacia la recuperacion de una politica industrial

‘En cuanto a las exportaciones industriales, el precio de los productos
industriales estd demasiado alejado del nivel internacional para que una
devaluacion los haga competitivos en el exterior. De modo que, salvo que la
exportacion industrial cuente con importantes incentivos diferenciales, no se

puede esperar ninguan aumento significativo por este

Las importaciones en su gran proporcion, o son esenciales o se efectian en los
rubros en que su reemplazo por la produccién nacional es dificil y complejo, ya
sea por razones tecnolégicas, de necesidad de adaptacion de la produccion

nacional a nuevos tipos de consumo, de prestigio, de demoras en la entrega en
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el mercado interno, etc.etc. Por ello el margen de sustitucién que se logra con

una devaluacion no es elevado”. Diamand, 1981, p.15

VIIl.1 Crecimiento de demanda auténoma sin problemas de restriccion externa

El nuevo gobierno asumido en el 2003 posterior a las turbulencias institucionales
producto de la salida de la convertibilidad impuso un triunfo sobre el continuismo
conservador, evitando un probable intento de dolarizacibn de la economia. Para
entonces, se enfrentaba una situacién de default de la deuda que impedia el acceso a
divisas para continuar con la tonica de los ‘90. Sin embargo, una situacion externa mas
holgada por la enorme caida de las importaciones inducida por la caida del PIB
efectivo, dejaba via superavit de cuenta corriente, un renovado aire para realizar

politicas de demanda doméstica. (Gréfico 46)

El nivel de conflictividad en la década neoliberal habia disciplinado a tal grado la
capacidad de negociacién de los trabajadores, que se necesit6 el respaldo Estatal de
medidas compensatorias con acuerdo de las camaras empresariales y centrales
obreras para impulsar la demanda desde mediados del 2002. Con la compensacion de
la llamada “pesificacion asimétrica”, sumada a aumentos salariales de monto fijo y los
planes sociales como el plan de jefes y jefas, imponen a partir del 2002 se alcanza un
efecto multiplicador de 2.57 (Kostzer, 2007, p.6)

Ya en el 2003, el nuevo gobierno pragmaticamente emprende y continlla una vigorosa
transferencia publica mediante planes sociales, que permiten una rapida e inédita tasa
record de crecimiento del PIB en medio siglo (Amico, 2014). El “Volver a Crecer’®
luego del quiebre del proceso de S.I. de 1976, resultdé pertenecer en realidad a una
politica monetaria no atada al ingreso moneda mundial como determinante de la
demanda efectiva de la economia. La mejora en los términos del intercambio a partir
del ingreso de China a la OMC en 2001 dio espacio para una mayor pro-actividad
fiscal redistributiva: la tasa promedio de crecimiento hasta el 2007 fue de 8.8% anual, y
5.6% al 2009. Este crecimiento impone un limite estructural de divisas, y que la
modificacion de los precios relativos internacionales de los productos primarios al alza,

pudo prolongar el superavit de la cuenta corriente hasta el afio 2011.

En el 2005, para eliminar el peso del control de demanda por parte del FMI, la
Argentina pagé la totalidad de la deuda con dicho organismo. Para ese mismo afio se
realiz6 una quita de deuda que permitié iniciar el camino hacia una menor fragilidad

financiera y mayor sustentabilidad financiera. (Graficos 47 y 48)

®2 Libro del ex ministro de economia Cavallo al inicio de su plan de convertibilidad.
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Tabla 19 Fuente: elaboracién propia en base a Ferreres, (2010)

Supermultiplicador Demanda Auténoma Doméstica

2003 1.36 588.8 134.2 102.5 76.8
2004 1.39 623.7 187.8 128.8 79.7
2005 1.41 667.1 217.0 140.6 82.2
2006 1.46 698.2 235.4 148.6 88.8
2007 1.49 738.1 265.7 162.9 92.8
2008 1.51 749.2 298.9 177.7 94.6
2009 1.50 721.8 254.5 153.8 95.6

Crec. promedio anual 11.26%  7.00%

Promedio J 0.0794 0.1043

La demanda auténoma tal como lo indica el supermultiplicador clasico (tabla 19),
impulsé la marcha del crecimiento del Pib, el que en promedio anual crecié 7.1% hasta
el 2009 y por medio del acelerador de la inversion privada, esta ultima llegé al 25% del
Pib. Con el surgimiento de la restriccion externa con la crisis subprime primero en
2009, y luego con la caida de la demanda auténoma en 2012, se limit6 la
convergencia normal de dichas tasas. (Grafico 44) Y la regularidad empirica del
acelerador de la inversion se cumplio efectivamente, sea que se tome equipo durable
de produccién o bien maquinaria total. (Ver mas arriba en Gréfico 8) Este crecimiento a
tasas record liderado por la demanda doméstica autbnoma (3.45% anual promedio),
causando una mejora de la productividad sistémica y asi avanzar mas facilmente en las
mejoras redistributivas del ingreso®*.En las tablas 20 y 21 se puede observar una
regresion donde se muestra la correlaciéon entre las variables inversiéon privada (Inv) y
producto neto de inversidon (P-i), configurando la base empirica del principio del

acelerador a largo plazo y del supermultiplicador tal como se vio en la primera seccion.

El método usado es de “general a particular”’, desarrollada por Hendry y otros en los afios
‘80 (véase H. Ahumada, 1992, 1995). Esta metodologia avanza en varios niveles:
primero se considera un modelo general que es consistente con la teoria y restringe al
minimo la dindmica del proceso. En el segundo paso, se restringe el modelo mediante la
eliminacion de las variables no significativas, y finalmente se aplica una extensa bateria
de pruebas para asegurar que la representacion es satisfactoria. (Hendry, D., 1996). Y
con el resumen de los test de hipétesis se muestra que la regresion es aceptable para la
explicacion del crecimiento del producto via el crecimiento de las variables de demanda

auténoma (tabla 5) y en este caso como ese producto explica a la inversion.

% Sj los salarios crecen exactamente lo que los aumentos de productividad, no implican presién sobre el nivel general
de precios.
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Tabla 20 Regresién en MCO donde la variable dependiente es el logaritmo de la
Inversion (Inv) y la variable explicativa es el logaritmo del producto neto de
inversiones privadas: P-i ambas a precios constantes.* Con 78 observaciones
anuales (1932-2009) Con R*=0.97 y DW=1.79

Variable Coeficiente Error Estandar Estadisticot Prob.
C -2.938504 0.662448 -4.435823 0.0000
P-i 3.312527 0.44271 7.482382 0.0000
P-i(-1) -2.831737 0.458839 -6.171521 0.0000
Inv(-1) 1.025769 0.083687 12.25718 0.0000
Inv(-2) -0.339731 0.080484 -4.221093 0.0001

Al ser ambas variables cointegradas, también se realiz6 por medio de Engle-Granger
(1987), la ecuacioén de correccion de errores para el largo plazo.”

Tabla 21 Resumen resultados de los Tests %

Test Estadistico Prob Situacion
Normalidad 0.454103 0.897475 Acepto Ho
BG LM F(2,73 )=1.590050 0.2109 Acepto Ho
B-P-G F(2,75)=3.107859 0.0314 no Acepto Ho
White chi cuad| F(9,69 )=1.606994F 0.1305 Acepto Ho
Arch F(1,76 )=1.753700 0.1894 Acepto Ho
Reset F(1,74)=0.0143760 0.9049 Acepto Ho

Desendeudamiento, suba de reservas y redistribucion del ingreso
El principal mecanismo de mejoras redistributivas es la asignacion de prestaciones de

seguridad social, aunque se manifiesta con dificultades —observables en toda la region-
para entablar politicas industriales transformadoras de la estructura sustitutiva. Por ende,
ante un fuerte crecimiento de la demanda autbnoma, se expresa un compromiso entre lo
que crece el salario en el producto y lo que impulsa al mismo tiempo el crecimiento de la
propensién a importar (atada a las inversiones de edp)® . Es por ello que el
supermultiplicador no crece acorde al impulso fiscal ejercido en el periodo. (Tabla 18) En
efecto, el crecimiento promedio anual de la relacién importacién sobre demanda (j) fue de

7% mientras que el crecimiento promedio anual de la participacion de salarios sobre

% Todas las variables se toman en logaritmos y sin diferenciar.
% |a ecuacién estimada en primeras diferencias es d (Inv)= -0.057803 + 3.545218 d (p-i)-0.220297 U., donde el ultimo

término restaura paulatinamente el equilibrio en el periodo siguiente.

% Se acepta la hipétesis nula de Homoscedasticidad en los residuos con tests de White y ARCH (los tests son
invariables a cambios en el nimero de rezagos, es decir variando el niumero de lags no puede rechazarse ausencia de
autocorrelacion y ausencia de Heterocedasticidad); aunque no se acepta con el test B-P-G; se acepta la ausencia de
autocorrelacion con el test de B-P; y si el de la normalidad en los residuos; finalmente el test de Ramsey permite
aceptar la hipotesis nula de forma funcional correcta.

°” Que como ya se vio en Grafico 41 desde 1991 el componente importado de la inversién desplazé al nacional, sin
modificarse hasta hoy.
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producto (w/ly) y de inversiones sobre producto (h) fue de 3.7% y 11.2%

respectivamente®,

Tomadas a precios constantes las exportaciones no tienen el crecimiento que
convencionalmente se le asigna ante un “tipo de cambio competitivo” que a todas
luces en la region es normalmente recesivo al afectar los salarios reales a la baja en
ddlares (Fiorito, Guaita, S, & Guaita, N., 2013). En Amico, (2014, pp.44-47) se detalla
claramente que no fueron las exportaciones post devaluacion las causantes del fuerte
crecimiento del Pib, sino el impulso fiscal a manos de las transferencias y planes
sociales que repercuten en el consumo total. (Planes de empleo, Aumento de
jubilaciones, y mas tarde la Asignacion Universal por hijo, que impactan en el consumo
privado). La aplicacion de impuestos sobre las exportaciones (retenciones) para el
gasto social, explica también el sostenimiento fiscal expansivo al trocar ingresos entre

sectores con distinta propension a consumir.

Balance Comercial en USD y proporcion en PIB a precios constantes
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Grafico 45 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

La visiéon convencional —como se afirmd en capitulo I- plantea una relacién inversa de la
demanda de trabajo con respecto a su retribucion salarial, sin embargo, un fenémeno
destacable, en el Grafico 43 se puede apreciar, es la validez del enfoque de exogeneidad
distributiva propuesto como eje de este trabajo. En efecto, aun estando lejos de haberse
bajado la tasa de desempleo a la salida de la crisis del 2001 y estando ain con un 22.4%
de desempleo, el salario comienza a subir. La explicacion de este fenOmeno es
claramente institucional; reside en la decision de abrir paritarias salariales libres permite
gue los gremios pujen por la recuperacion salarial. Previamente influyd mucho el
despliegue institucional del gobierno, que desde el 2004 al 2008 potencié un incremento
sostenido tanto en el nimero de trabajadores (de 1.200.000 a 4 millones) como en la

cantidad de negociaciones (de 348 a 1231).En este marco un elemento de continuidad

% Con niveles de h son pequefios comparados a los de w/y y m
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en el crecimiento fue la reestructuracion de la deuda externa, con una quita del 73% en
2005 y que se continu6 en 2010 con una ampliacion hasta el 92.4% de los acreedores.
En el 2004 la deuda alcanzaba los 190 mil millones de U$S, y baj6 a 125 mil millones en
el 2005.

Evolucion de Balance de Pagos
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Gréfico 46 Elaboracidn propia en base a Ferreres, (2010)

Posteriormente en el 2010 se amplié con un 16% del resto de bonos en default. Esta
reduccion redujo la deuda en unos 20.000 millones de dolares con una transformacion en
deuda en moneda doméstica que prolongé los efectos del crecimiento de las
importaciones sobre el valor de las exportaciones, cuyos precios se elevaron en la
década. (Muller & Benassi, 2013)
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Gréfico 47 Fuente: Muller & Benassi, 2013

En 2009, en un contexto de crisis financiera mundial y recesion doméstica se implementa
un programa de Asignacion Universal por Hijo cuyo impacto distributivo entre 2010-2012
fue del 25-30% del ingreso medio en familias indigentes y del 10-15% en los ingresos de
hogares pobres. (Tufion & Salvia, 2014)
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En efecto, el proceso de desendeudamiento permitié disminuir los niveles de fragilidad
financiera presentes en la década anterior como se observa en el Grafico 47 que muestra
la relacién de deuda sobre exportaciones mientras que en el Gréfico 48 que muestra los
intereses pagados en funcion de las exportaciones *, y como ir adecuando la

composicion de la misma para hacerla sustentable medida en exportaciones.

Sin embargo, los niveles actuales de la relacion la deuda publica neta (con privados y
organismos multilaterales y bilaterales) en moneda extranjera con respecto a las reservas
supera el 200% (De Lucchi, 2014, p.37)

Fragilidad Financiera de la Argentina
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Gréfico 48 Fuente: elaboracion propia en base a Ferreres, (2010)

VIII.2 Inflacion por costos y puja distributiva

Una vez mas al relajarse el control salarial ejercido en la convertibilidad, y habilitadas
las paritarias, se despliega nuevamente la puja distributiva. Cabe aclarar que la
descripcion de las causas de dicha puja no implica per sé una recomendaciéon de
politica antiinflacionaria basada en “bajar salarios”, como convencionalmente suele
interpretarse en el andlisis de costos, sino en tener en cuenta la necesidad de una
politica de ingresos (precios y salarios). Sin este andlisis de costos y puja como
causas de la inflacion, el proceso suele culminar por decantacion, en
recomendaciones politicas convencionales que no atacan a la inflacion sino
indirectamente a través del nivel de actividad. Esta causalidad era conocida por el
“viejo desarrollismo” y las formas de tratamiento y moderacién fueron las denominadas

“politicas de ingresos”, consistentes en acuerdos de precios y salarios .

% Fuente de divisas en el largo plazo. Ver también en Amico, (2013)
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IX A modo de conclusion:
1-El trabajo aborda el analisis de las distintas etapas de crecimiento que tuvo la

Argentina 1930 desde un punto de vista clasico-keynesiano, el cual se basa en una
determinacion exdgena de precios relativos y distribucion del ingreso, y separado de la
determinacion del crecimiento de la produccion, el cual es impulsado por la demanda
auténoma en el largo plazo. (Sraffa, 1960; Garegnani, 1992) Se tienen en cuenta las
influencias sociales e institucionales domésticas, como asi también los efectos
externos, muy relevantes en el inicio y finalizacién de la etapa ISI. De tal forma que a
diferencia del convencionalismo, en esta vision casi toda variable macroecondmica es
exogena, al depender de fendbmenos sociales, técnicos y politicos, y que configuran
una determinacién de las cantidades producidas directamente separada u ortogonal a
la de los precios'®. Este afio, un trabajo de la CEPAL de Manuelito & Jiménez, (2015)
muestra que en la regién la precedencia temporal va desde el ingreso a la inversion, lo
gue da un nuevo espaldarazo a la causalidad de crecimiento por demanda y
acelerador de la inversion, con la Unica restriccion centrada en la demanda auténoma

y las divisas.

Los principales resultados del trabajo son: 1- que la demanda auténoma puede
explicar el crecimiento del producto sin ninguna necesidad de variaciones en la
distribucion del ingreso ni en el grado de la utilizacion de la capacidad productiva de un
pais, y 2- que el supermultiplicador es un instrumento ponderador sintético de
aspectos historicos distributivos, técnicos y de restriccion externa, que permite como

un factor modificador del nivel del producto identificar etapas de desarrollo econémico.

2-Respecto al crecimiento del PIB se muestran dos caracteristicas basicas (Tabla 22):
el impulso de crecimiento que genera la variacion de la demanda autonoma domeéstica
y su ponderacion por parte del supermultiplicador (sm) (Serrano, 1995), en el que se
expresan aspectos estructurales que condicionan el nivel del producto, por medio de:
la proporcién de filtraciones de la importacién (m/D), las variaciones inducidas en la
propensién media a invertir -dadas por el acelerador de la inversiéon- (h) y la variacion
del empleo que puede impactar en la puja distributiva y participacion salarial en el
producto (w/y). Se analiza también respecto a esta puja, las politicas redistributivas del
Estado, su apertura a canales de negociacion con las patronales, y la generacion de
una proteccion excedente que permiti6 un mayor nivel salarial doméstico en buena

parte de los 80 afios analizados. Con este enfoque, la dinAmica abordada dentro de

100 Recientemente este modelo de crecimiento ha recibido distintos apoyos académicos tanto tedricos como empiricos.
Investigadores como Allain, (2013) han avalado los resultados alcanzados no sélo en términos estaticos sino también
dindmicos, como también Lavoie, (2013) —que incluyé en su ultimo liboro New Foundations of Post Keynesian
Economics los resultados del supermultiplicador.
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cada etapa depende de yuxtaposicion de las politicas domésticas aplicadas, factores
institucionales e influencias de la politica internacional. Al respecto destaca el sm que
se manifiesta en el patron de la etapa de sustitucion de importaciones y que termina

afectando el nivel del producto a largo plazo.

3- Se resaltan también algunas “inducciones” entre variables econdmicas de
importancia. Puede describirselos como “hechos estilizados” que deben ser tenidos en
cuenta para cualquier explicacion econdmica del desarrollo en general. En este marco
tedrico, se destacan reconocidas regularidades empiricas que son normalmente
ignoradas o bien interpretadas convencionalmente, como la ley de Okun, Kaldor-
Verdoorn, la curva salarial de Ostwald y Blanchflower y el efecto repase del tipo de
cambio, de tanta implicacién en los fenédmenos inflacionarios del pais en diversas
coyunturas devaluatorias. También se contextualiza la ley de Engel como la base del
diagnostico mas conocido de Singer y Prebisch, y que efectivamente tiene lugar de a
saltos en todo el periodo para la periferia y sus exportaciones primarias. Los efectos
vinculantes entre empleo inducido por el crecimiento y niveles de salario real mayores
por mejoras en las “posicion negociadora” de los trabajadores también ayudan a

entender los flujos migratorios al pais.

4-En diversos capitulos se analizan otros temas de debate con el convencionalismo,
como la vigencia de la sustitucion de importaciones o las causantes de los fendmenos
inflacionarios, y que estan vinculados per sé con los cambios en la distribucion del
ingreso, las devaluaciones y los precios internacionales, fendbmenos que accionan

sobre la canasta salarial doméstica.

Un enorme cambio estructural en la evolucion productiva lo inicia la apertura comercial
y financiera iniciada en los ‘70 y continuada en la década del Consenso de
Washington, que quebré un proceso de sustitucion de importaciones efectivo de més
de 40 afos. Sus consecuencias no han sido superadas, fundamentalmente en el plano
sustitutivo dado que todo esfuerzo de crecimiento de la demanda auténoma, se sigue
filtrando en mayores importaciones, como se puede apreciar en el cuadro 23 con una
columna de importaciones sobre demanda global que sube sistematicamente luego de
dicho cambio. Se observan los valores iniciales y finales de cada variable del

supermultiplicador:
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Tabla 22 Valores iniciales y finales en cada periodo analizado. Ferreres, (2010) y

Grana, 2008

Periodo Sm w/Y h(1/Y) M/D daut nac
1930-1945 1.52-1.54 35%-36% 0.034-0.019 100-34.9 100-131.9
1946-1958 1.57-1.76 36%-42% 0.032-0.045 58-51.2 139.5-190.5
1959-1975 1.58-1.93 36%-45% 0.04-0.063 48.5-46 198.3-297.4
1976-1982 1.5-1.43 29%-28% 0.06-0.04 36.6-54.7 385.8-421.2
1983-1989 1.52-14 33%-27% 0.044-0.039 49.1-46.8 409.9-425
1990-2002 1.58-1.4 37%-29% 0.034-0.035 46.8-82.3 367-526.2
2003-2009 1.36-1.5 26%-31% 0.05-0.09 102.5-153.8 588.8-721.8

5- En toda la trayectoria recorrida por la economia argentina desde 1930, se ha
presentado el fendmeno recurrente de los limites externos estructurales en divisas. En
linea con fuertes cambios internacionales de la guerra fria y la post guerra, el
surgimiento de un proceso de sustitucion de importaciones modificé internamente la
configuracion de los agentes que participan y disputan el excedente. Una poderosa
resistencia salarial surgida en los '40, moldea la lucha por politicas favorables desde el
aparato estatal en pos de dirimir esta principal disputa de ingresos entre salarios y tasa
de ganancia durante mas de 30 afios. El valor promedio de la participacion salarial fue
maxima en el periodo 46-58 (Tabla 22). Posteriormente al mayo francés en Europa y
en un periodo internacional denominado de “gran moderacién” salarial, la Argentina no
fue excepcién y luego de 1976 no se pudo sostener la sustitucién de importaciones
como objetivo estratégico en pos de la obtencion de una continuidad en la
industrializacion ligera alcanzada. El supermultiplicador lo refleja en un impacto

decreciente sobre la demanda auténoma.

6-Desde 1959 los intentos de sofrenar esa resistencia fueron moldeando las politicas
econémicas aplicadas con los primeros intentos de ajustes ortodoxos, pasando por
fendbmenos inflacionarios hasta llegar a la feroz represion de la dictadura militar con el
objetivo de disciplinar a los trabajadores. Al mismo tiempo el disciplinamiento se
extiende a sectores industriales sin anclaje en las exportaciones tradicionales, se
continda en los ‘80 con “ajustes heterodoxos” y culmina con un mazazo final a los
restos del proceso sustituidor previo, de la mano del consenso de Washington y la
convertibilidad. Su eclosion en los 90 termind por generar una tasa de desocupacion
enorme y una fuerte heterogeneidad laboral que hizo menguar aun mas dicha fuerza
gremial, resultando de ello una disminucién en la participacion salarial en el producto a
una tasa anual de 1.85%. En el Gltimo periodo el promedio del porcentaje de demanda

autbnoma sobre producto es méximo, lo que indica una politica de crecimiento por
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parte del Estado evidente y es maximo también el promedio de la propensién a invertir.
La recuperacion salarial se da en el ultimo periodo a una tasa anual de 3.72% hasta el
2009.Sin embargo, esta Ultima razon se ve neutralizada en el supermultiplicador al ser
también méximo el promedio del porcentaje de importaciones sobre producto,
reflejando esto la importancia de la sustitucion de importaciones como objetivos de

politica permanente.

7-Sin embargo, el fenbmeno persistente de la restriccion externa, se torné mas
complejo luego de los '80 con la inclusién de los flujos financieros de divisas, en sus
diversas modalidades, bien como flujos que responden a rentabilidad o bien por via de
endeudamiento o inversion externa'®. De tal forma que de no mediar esos cambios
sustitutivos a largo plazo, con cualquier crecimiento persistente del producto, la
economia encontrard como lo hizo en la actualidad, una limitacion de una cuenta
corriente negativa. En todas las etapas el supermultiplicador como factor amplificador
del gasto autbnomo, muestra sintéticamente muy bien la evolucion de la situacion
distributiva, los efectos de las perforaciones de importaciones y la induccién inversora
privada. Claro esta que la ponderacion salarial lleva mayor peso dentro del mismo,
mostrando que a largo plazo el supermultiplicador puede afectar positivamente en el

nivel del producto.

8- El modelo del supermultiplicador utilizado en el trabajo permite demostrar que el
crecimiento econémico de la Argentina puede ser explicado como dirigido por la
demanda auténoma en cada etapa y conformar diversos patrones de desarrollo, con
un necesario insumo histérico de cada etapa, vg. el rol de las politicas de Estado en
respuesta tanto a condicionantes politico institucionales domésticos como a la
situacion de la politica regional e internacional. Un invariante del proceso diacrdnico de
los patrones de desarrollo, es el objetivo de aliviar la restriccién externa y sus relativos
fracasos en conseguirlos. Representa la Ultima causante limite de los parates del
crecimiento y de los cambios institucionales, particularmente intensos en las dos
décadas que van de 1955 a 1976. Es muy relevante también para la Ultima etapa
analizada, donde los impulsos fiscales de demanda han explicado el gran crecimiento
en contra de todo prondstico convencional que simplemente lo etiqueta negativamente
como “populismo” al estar en contra de la existencia de un producto potencial exégeno

y dominado por la ley de Say.

1 No se excluye aca otros temas afines como los “precios de transferencia” y otras formas de elusién fiscal y de

divisas. Ver Grondona (2014). Un estudio de la importancia de la cuenta de capital a partir de los '70, no se aborda en
este trabajo, pero puede verse en Amico, Fiorito y Zelada, (2012)
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Se trata de un trabajo inicial dentro de un programa de investigacion donde poder dar
una explicacion tedrica coherente alternativa al convencionalismo econémico, donde
poder incorporar diversos aspectos exdgenos histéricos a una matriz logica de
crecimiento dirigido por la demanda y restringido por divisas.
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