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INFIJACION:,:ynES,WiA:BILlIDÁ!ID.'·RoQuE !B;):FERN¡ANDEZY'CA.itr,ó~ :;A:
,······iRonRÍGUEZ•• :J Edicionesu'Macchi. Btiends') .Air~s;¡n1982l

E: 20 deqi.9iJl}}~r:~, !?:c¡ }r7~j (I~'~~~t~~:~ l:~r ,Rsz.l~~}V')ftó¡ }¡t;:~'l?r9fHn! -
dizacíón y ajuste .del plan económico de 1976, a fin de generar un
"6é:'iliBi8 f profundo n~araú~alv~i; Ib~'f!8Hsfa:cüJ.'osJ'qt:¿;qhfl:h¡m\plicá.H¡o el
fiac~so:de 'la·'evóltiClórrIé1éúülsiilical,atgeritiha:·ae' ¡lb!~ tltiri1ós:ttehit~ iiifi¿s
Há!j6Jél és~';¡léma~bteHoi;'!j1:::¡ . f ;j):1: ¡

-ni:rlhég'cFae 'Un'prodes(odem~~iaáQirerif~ dél ¡de'clirl~6i6nl déila: i:/:ifla'.!
d6ri;"slH' líilbeisej:est~blecfdb·'·c·6ndJ.bidries(,·)qué' g~rafitJ.!iiú;~fíj Hi'l~st::íWlil

dadrillos: diinbias! ¡ ~sti;:tf2fui'~l&,~ 'que ltabríaJl ,¿fe.Síi~~F~t ~( céfl¡ac~sci f.L~;:'
a~r c'esqueIDaoidHtetloi';;c, 111 etHl~óiliia ,;:quecl6 ,en ;1981' 'ehlri~cel¡ióriY 6óH

{f'):",)<:I>,"l:,J'- f'¡ :,';~) _f;---!~'J'('i_";"t ~:',\ -r tt'<1"una fuerte carg¡:t de deuda externa que" ,c6nd~Cioml la' evólüc~ón .fúprra .
.'\ji \"';~""!':','" ',') "1"I;"Tt : ,- " ': ': : ' 1,-1:' "'''':-:;',\'';''~ 1.;' ':'" ¡'.,','\',:::--::J ~"'·;'::t.;"r''''>'r!,~, ':-,",'

P~ed~':discutir~e,én'qué' 'p-(d:1ida'~ste re~illtaa«(Sé'¡ explica P9r ffÍll~s de
Hripleill~hi:'ad6J,:i)cohs'~sfciH~í'a; rdel ues~{lJ:{:bia, sifu~dópes ()éi6g~n~~ H~ilig
la:',i'e8é~iÓn¡f J.nt~iHMf{d#al' Qrj~¡ '~~;~ori:¿iitaC!i6ti '¡rt{i~flllt (d~: ~¿:¡poTItid~'~;f~i

8filá:pa~te; "'al ¡¡~Hfréht~l: r:ws) \ié~gd~ .'d~ ,uti 1¿afubfo upi:óWhdÓ":~r el' ,~jH~
dbigJ'a~l!'jt6d~ri')déBér{~');hh)j¿i!'¡(~id;¿';¡~¿:#gri~adb ¡'~bilq:~l~~,,!lp¡Nticii?a¿i'6ri
sbbÜiI'YJ!poliB.'bai)q¿~ é~illvÓ)laméhtc¡{~¡' :\')1,,') c'" •.•. .1, ,L' "í'

",' (;'<' nr;;,rjr:"ff'.") 'f",j:,/,,,, '¡rr::'\ ',"':.; I'U';''';'.-:,<,d') ,,1 i.:~"',;;n"'~,::'__; .''S'-rr f't'I¡r i:'¡i'';)', ¡r,::)

, Rl1jrpár.'t'an,ta diferentes' planos"de análisis para'la intei'pretaCiqn
á:d~~7iáaii:de,i~s~·:'p~Hódo;.i;y .. 6bh ;enó'tiIl;'#Ü~jÓll. cbhd9hhi$htb'.~·a~ ía' J¿ó:.
il~mía ~i'ge~ifI1k .,.) Eh;"i~{fí~hicf¡~,'y iEst4bíiÜl~d;~1)~rif~Ms;~~~;'i~il éf ,a~~&ct8!
t~Hfii~o'!ae;:lg~'ibstffiili~Htb!i)~¡9~1 pl~ti;ia~l·est~qill,~~ci6H:!.)LÓs 'ti~BaJo~\¡'y
e~tre~~t~sí ¡a iíbs'ébni]?Üad~M~s: Vofr~~' :fuigi:Hbr,o~i(\:lJi"Cerittoi;d¿lI'E~tucíi¿si

M'~6ró<J6óh6i:rii¿b~'de;;i~ !MgEiritlné:'('C.E.M:k) igóri~tifuYJh;fui.i:iittefJsfirife
(n,> ,:, 'j c:;~¡.,-,'1i',\'':':{:-' t: ..¡'!",l';C\ r;! :,:,f) 1."1')

ejercicio de análisis económico. La claridild'y'fiindaméntaCióíi de los
arguIIlentq~ ,sien~?:n;u~a.basepfl.railfl.t qiscusión, de stllpgica iJ:rternao la
ádeeu::íCioJi. d'esus'coilth.lsibnes' a:]ai're::ílidád. 1, .•

- u;",,~nf(/!' : (c."\Ul \ .'C!:

B~leJrirs'~~~i;¡~I.,;MWsi:erio~ !d~i':\IEd~~ow{¡t . . •N,Q .:~(J~ ,;:'i#5 :,ák ,;~cié~hr~¡ ;J~
~i~?~·t.):.>L"";"''''i i 'F)~",,\:¡ L"5"Jni:~ci j'.. ,,/' !,,\;'1,':U'.J :j") ¡,J,i ..'. "le) 'l"d ",.,.""~)l,,
_. tt 1. 2 •Por i .ejemplo, De,I'ablo¡. ]. hC;) Ilferrer, ; A, /'Polí.tica Económica..!comparada: .
el t:]]JonetarISmllq en;LArgc:ntina¡,y, c:hile::,:,Analesdej) la¡ Academíavde ¡Ciencias
EconómIcas.:!.'.. 1;;:" ;;l!""

3 Boletín Semanal. Ministerio Economía N9¡'265;
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Aunque el libro presenta una selección de artículos independientes, el
conjunto es coherente por el esquema analítico común y la unidad temáti­
ca, cuyo eje es la política de estabilización y la utilización de la pauta
cambiaríacomo, instrumentQ.Laordenaeión'croIlológiCa de los .. trabajos
permite seguir la~yolución del: plan y las; circunstancias que en distintos
momentos se hicieron cruciales.

MARCÓ CÓNC'EPTUA.L DEL PROBL.EMA DE ES'rAlÚLIZACION"
'.:; -,,\:., __ . -,' . ;,:) L-;;)

.L,l;lsprimer¡¡s,¡páginas.,<::pq~spondf(n ala' éli~9Hsión Pwvia e iIm1y~i,~­

t~ment!') posterior. al discurso i c]yl . 20.,de..,diciemkry" .en, ¡,qu~ .~epond~~an

aspectos críticos de la orientación de un progqlIna>.éIepolítica~con8~

Wicf+~ c9mp, l~s' aJt~~nativa$ degradu~lism()4 Qshock,.el grado .de in­
t~rXYI1<::iól1! estatal, •en la economía, la .. eleceíór; .. ·yntrereglfls., .o i di~creci,()~

nalidl:1;d, de la política, ,o d{lLinstrumentq monetario, y otras cl1estio­
nys ~omQ,eLimpaGto .de la políti<::atari~aria sobre el Aipode c~mbio.
r~~l:y, el.pr()blema¡ de laiIld~xaci?n. .', . ,'.,' . . ..' ¡...... ..': ..' .

lJnaalt~rnativa central es la decisión de conh'olar la cantidad no-
.': ",,-,,; >',,';;.:'> ~:'" ';;~'--:< .; ~:'-" ',~\; ;::

mi,Il~r d~.éIi~erooeLtip()n(J,miIlaldecaD11Ji()~¡La determínacíón .de¡
q~é' ~ét?d,() ~~~i~'áscoI;lveniente .en Argentlna,.<l{lpendía,en'gran me­
d,ida. de ~a .> capacidad ,.l?ara.controlar la. i~ación.al.D1<3nor costo ;r{lcesiy()
(150) . ~lla.lgún punto se ,manifiesta préfe~~ncia poréI control del. ti­
po de call1blo' (12), pero donde haYicoil1<::id~ncia entre los autores;. es

e,!,1.:<::!ltEl,Vl1ll:Vez¡ torrada; l~d~cisiónhaY' qucr evitar dIllbiosenla.~ re­
gla.~.· d~ juyg()..q~e,cr~an ine.s,tabilidad 5; ep. este ,seIltidoeloollncio de
lat~~a. de' d.~~alua.ciól1.s~ .. cOl1si.der~ "un aspecto;p;si,tivo'd~l. ,plan, (~~).
Por último, .Ia.~Ümina?iónde obstáculos·a. Ia~Iltrada ysaJidade'<::apk
tale~ ~segurael, equilibrio. 'llloIl~tário (12,52),au~<l~e elIIlan~j(),ele
algul1a.~'~esbicci()nes .puede .' proporcionar temp()ral?1el1t~u~ ~ontrRtpar-
9~~1 '?~ i~:oftrtaIIl9n~taria (146).; . , '., .' ',' .,.'

(~ :gigo 'la' argciniJntáción; central,)sht párttcularízarténcada '11116 de los veintíséis
artículos. Los números entre parétitesisi¡en,elteJítCl>indican'la,pf¡.gina d,e referencíaí.

4 Respecto del gradualismo en Olivera, J. (1975): "Políticas de ajuste gra­
d:ualistl!.~", .. Xa, ~eu~ón Ase. Arg. de Ec...Pol., se señala. la. posibilidad de inesta­
bilidad' quevpuede ' resultar de la lenta velocidad' de ajuste.

, 5 Además hay que tener en cuenta que "el principal factor económisoqlle
condiciona la' sociedad actual, es el alto '. nivel de' conciencia del argentino me­
dio,' y el íncremento en la fluidez de operación de los mercados privados" ('125) ~

que restringe la capacidad del Estado para alterar el nivel de actividad '. eco"
nómica y o redistribuir Ingresos. '
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\nu{El'puilto'~eligá.rru daicuestiónj másogeneral i dercuálnes dayiJ;ltei:v'en~'

cíómóptima¡delsEstadoren di economía, ,yrsíupuedecesperarse ccomocprín-,

cípiórquerelj mercadd líbreuproduzca J':~menbs, erroresjqué la. p<?lítiéa:gÍ1~[

bernamental" \i~18~ ,:nEor arna::paite; la rteorí¡ú¡nos:inforinaJ que-da¡ elííní­
nación de¡':algtihaspdistorsiqnesUeniJUn)(mundo. dínperfécto.znco-gararítíza
el óptimo. Las decisiones privadas pueden enfrentár::precios',mstintos,
déxlos lisóciaIes;:.l9: queu res: ,aplicable iadlaiape:rtt:rra-¡ ¡del :.rnercado' de
dipifalesnyrd'rendeudanüeritorrexterno¡6" s¡'lla.idistdbución)ide,:Ia,nqueza:

no es)aceptable.olas decísíonesidel-mercado: se¡raativizan jcomo, ¡indipac:10~\
ras de,b!ienéstar,;:;Perlo,nqhay: .acuerdo ,sobreJla,,¡oportunidad,i exteIlsi.óIl,
y formas apfópíadasnderaccíón-rdel' Estado;en runa 'economía, C9n:i1ihertad,
para! llas decísíoríessprívadasvriq

";<Z:oiilrelaciónf¡a:)'ést<j~lise¡¡ha''<Iéb~tidórISi)¡hiClp¿líti8afaebei'icb.rlsisfu,
fiiiitlamenta.illiehte'ieIif re'glas i 'ést:'l.blesi j dpe:dnitirsé ,:,ili.!.¡.iliánejo>idisctédqL
ii::tl 'lde'Clds!liistrúméhtos;l tema.iquéTsentrataJ ehuel't:i:apítllioJ;IVI éhlJf'El
debate (8t~BibilidadJrvsprpb:l.grnaJtisrno'~?:.I::La're¿ofuEihdaCióÍi'es ehi'faJvor

de reglas de política que no se cambian en el tiempo (123).
,r, [':V~y~mos:i~hora'¡aflll?peracióii'i,~~l,'i~lan'j,~~estabilización
c1x,lo:i~~~1~6sti~nejel '~~álisis.:' ,s . 's' ···s .• e; '\'

¡\..,-

"'¡t ;~<rJi; úC::'
, ;:HljCJ; r ';-Ir(""'" 'J

El,! MODELÓ':MACROE:CONOI\lICOi ; '

ij,;<jCJ r' '>¡'.\' i(e·- ir"L iIJ')

u:·Ua()cb:ti:rpl~jidltdhjat·:aelfnféii6:iného·Gcononncoreqmere·I'Ia.!ca~~~·a.97·

cióI)-anEtlíticasssiPa.~a.LSPIS~q~mrm'l~~ÓJ;l; ,la.,teoría ,es.. ,útil,.,~J;l .. ,cpa,ntp,.,.pehrrlfas

¡;eproducrr:s~xpe~iinentalmeÍ1te 10s·1a.sp~ºtos', relevantes:dedesa''r~alidad;;
UJJ;TL~(r_ ;,::¡q;crr,!,)r(rr¡Crj/i-:¡} r;¡roi:j~YtL'jJn)'.. L- v .r; ,f\ ,~_:r: L ,-'»: i-',:':lJi,:n:) .. :_:e l

,) OJi:'i,;n'n .. J;j

1EiLa: macroeconomía.' trabajó. ,duraIlte jvariasrrdécadas} fuhdámentá.hIJ.eJ;l-
te!!rfe#'~~~~~[Iriód~r¿:t(ler' ii::bIriportaÍIlierttó u agrt=lgad~·. ideF'~istein~;)i Es

.' !)(~\J !.::;'! ..,)¡h"j:I\J",·,i,U-;¡ .. (ril'l- .. ':;; i)IHu\f!'):\ :'<H'»' ,:<",';:; " r: ::'_'::.. i, (i -/ .. ri'l, -uC"·-'::-') ,1¡j':,C J:,IY',<"U

decirs-modelos, de «un, 'soloibienusin) lugar.pm:a la iioperacióni'id~iipr~()ios)

relativos, en que los efectos de la política monetaria y fiscal se reflejan
!
i

6 Harberger, A. (1976): "On the Determinants of Country R1sk" (mímeo) Di
Tella. (el) i '

7 Otras referep;cias ,Friedman, M: ('1,968) :/"The-, Role 9f Monetary Policy",
American Ecollomio:R¡mietV58(marzo);d:..17;·~la-reciente·:discusión en \base 'a
modelos de "expectativas racionales",' comÓ.enLucas,R.' ..y/Sargent, T. (1981).
Rational Expeotations and Eoonometríc Practice. The Uniy;;) o,f Minnesota Press, y
en oposición a la superioridad de las reglas, Buiter, W. H! (1981) ,: "The Su­
períoríty of Contingent Rules Over Fíxed- Rules in Models with RationalEx­
pectations". The Economic [oumal, 91 (setiembre). 647-670:
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en ehíngresb agregado, la tasa.de-íaterés-y.ceh.nível-de preciosa. Pero
ese esquema es 'insuficiente síi .nos .interesan los efectos, del plan del esta­
bílízaeíón..y, de la apertura sobre la asignación de factores por cambios
en.los, precios' reales .: :Esteproceso queda-oculto en modelos 'de .urr .bien,'
y sólo puede ser' simulado eh otros que íncorporertexplícítamente la'; de­
sagregacíón .sectorial;

Et modelo utílízado en el libro tiene-ésas características,distirr1guiehdo
un sector debienes comerciables y un sector de bienes, no comerciables. 9,

cuyo precio relativo-es el tipo de.cambío-real.taspecto que veremos ense­
guida.) La estructura-básica: 'suele denominarse por las (contribuciones de
Salter}!Corden y -Porterentre otrbs"el «modelo' australiano" 1.0;

En una aplicación, Carlos Rodríguez presenta! una ~~versión' estiliza­
da!~:;deLplandet2Q,', de: diciembre,udonde .muestra que la, pauta, relevante
del-plan; de-estabílízacíón, es la, .del. tipo de-cambio, y (trata de determinar:
de. qué: pal'ám'ea:osdepende la .convergencía.de la tasa de: inflación y la
evolución de cíertas.rvariables clavesen.el..sendero. de ajuste (52) 11,

.s Una fonna:<::de .desagregacíón .fuefdístínguír. bienes -de .capítal.vy ,consumo,
como en Hayek, F. Prices and Productíon. A. M',J(dle)',ed':N' Y. 19~7.

9 En particular para la elaboración formal, en' los capítulos II. 5 ,')' en
Apéndice. Otra aplicación para Argentina puede verse en A. Musalem. "El mo­
delo de tres factores)' dos bienes en práctica para Argentíina: comerciables )' no
comerciables". Ensauos Económicos. Banco Central .deIa República, Argentina.. :NQ 19.
Setiembre 1981. . , ',' ,

10 Fundamentalmente a partir de Salter, W. "Intemal and External Balance:
The Role ofPriceand Expendítúre Effects". Economio, Re¡;ord, yo}. 35 (agosto 1959),
226-238.

, (: 1.1. Dada' ia:Í1npbrtancia que ro tenido 'en .Argentina( la ' Influencia de (las' expec­
tatívas.jy;Totrospr()bleinasderhrad()s en, parte deIa Ientítud del ajuste, señalemos .que,
en el gráfico de Rodríguez (fíg, 4, p. 74) la jrayectoría temporal implícita paraiel
tipode';cambio real' es como 'im'(a),aurique también es posible' si la. tasa' de dnte­
rés real .excedíera en el sendero de .ajuste su nivel de equilibrio de largoplazo~una
trayectoria ~omo,!ln (b), más inconveniente, P?rque ,es más lenta )'porque las osci­
lacíónes harían más factibles la aparición de· otras perturbaciones en el. proceso. (
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: ,En es~ ¡molll,e:l1to" Ijulio.c1<?¡ 197~d~iPgsibilidafld<? q1J,.<?:i<?l¡gOp!emo
reCtu;r?:'.?: ¡l~) eIl1Í~ión.)lll,o:l1<?t?:,-ia rp~r?: ISP1:nYl el, oc1éficit if~s,ca~)mp!e~enta ,llll, ,
propl<?l11a)meu()r;1¡pOJ:qm,1Ja<?xPensión se,cl:ra.é!usiría) f@~1pl<?:l1t<? <?ll. .~
Q1<?ro .C~l.IhbjPr,e11 :l,a ,c()ITlP()~ición, ¡d,e JOS a.stivo~d<?l:Ba.:l1cq ¡ C::{?Iür?:1, C¡s~:
afec.t,a~1J el, ,fl1nsi@ell1Íl:l,nt0c1e1 pla.ll ¡¡(!?ª) ¡~c,AlternatiY;a.l11{?:l1te ¡1131"gqgieplC,l
Pliec1erfinen9iq.rce,l,c1~ªcit, r<?xt(3rnq.rnen.tf3, pic1i<?:l1do)p:r<?~ta.c1q! en !~ll <?xtl:(!~9:r:

y' i;vel1~i<;Jl1.do rloslidóla:r<?~ ,al, ,Ban.co!, Cf3ntl-aLll<?co:rderno~! C!q:Ue:> eIJ.ia.qp{?l
'moIl1ento"lasrresery~~ nq tení¡¡'IJ.[JInpap{?l,)cla.ve ,po:rqW~ j sll..Diyel c:<?:r3" ,Fe...
laf:h~a.Il1Eln,te) alto¡ y If3r~c';mJIYdflÍcíJ,.,conseguirif0:l1c10s{?n, el1Il1erc?:é!() ,)~:-!
ternacional" (94).' "'ncono·,'.

cEstos)[aspectosntrarrsformaronomás: ItardélsUJ rímportancía rconIa: evo­

hi'cióDJdé'16~ a¿6ntecifuieiitosb Lá¡fiIi~tiCia6ióñderlosl défiCitsrideila:sJem:..'

íwbsds'del'EstadüfiflÍé¡JaciIn~ulá.ii'cla a~uda g:ktei-i1a; reíIcrtiCiJiiién.to'del' Idéi_

íic!t ?fisca{I~!d~l 'bféc1#6uiIlf~hiB l'llá.' ¡blafttir6hiísecu:.eiitenae'c~e§etvá.sl,'
;:«;1 :"yrLr!') '::~(-«jr_':){_",:-,¡-' c)--r_fL)'\(L;.~;,,'::: .C( ,,)r 1 "IJL):L:j:"",¡~U' "'<"liho!é,''j (";"::'J')"" L"'" ¡¡)'>;",:,:

sumado' ala; s9Drevaluacion 'd~lpeso 'y a la ,falta'dé ,lÍÍ1adefiD.ición
':J)!,,"!,:,i')';",;rr'«') i\i't ,/ 'i)C:,;:,t:y:,,)r)"':J'<: ':;:",rr~':}':'i :')I:'; ?i,"',('j"}i',::C(':'{',~ ;:':')"!(:'<"<

fírme re~p'~ctp dE< la pa~tá' c~~biada creáro~' ,fue:rtes 'e~,~ctatiV;~~ Jd~
') (}") :YiL)':r;¡}J;rerU\'j,;:'/L':JU;:',:';'¡',:',:¿: Cl\'i\::\l)x,rf» C:;'~f"Jr,~ j';;:rJ:,t'}!'ffDlq j;

devaluacion ,con reservas disminuidas." EL total de .reservas interriacio­
,'L{\ 11:') :;;'IL:\C!fff;;'J ();:l}'jj:,;L,'J' ,,'};:j>'!:~f:r(~; L -rÓ :',>'J1J})I'¡)(':n, ,',,)' ':;:; UL::')!';:;]

l;1f!r¡~)¡3¡¡ltil;1e~ldeJjlj9~~,:,}~§O,)',~~~tJJ-1~' en 'nlli~~Jifl,~,¡ rwnql;1y:~ d:~.:~'Rm7
re~¡r~º15,:uZ,~ Y;,J3,9 "

:!:AIPySal~ ¡de ][~a J~Yfinic1a. il1mresión) c1e¡qUt}¡je1é,peso,.estapa j sienc10JrS()~

brevaluadocpor.rla» aplicación, de daLpauta carhbíaría.Ha-tdiscusión ]gehe~

rada!Imuestra lal idífícultad ••'de: determinar) con:precisi6n :la;'¡ mágDitUd'

d6' de~Viá.biorii idél!Jtipd: 'de hcafuBio 'résp~ctodén:siii valdr dé equilibriO.'

iugretlíente há.bifua1 fin lbsclpláiieS! rde: e~tabiliza:cióni[eSi Ia''re;;
gulacíón deulgún precio nominal para reducir la velocidadC(Ie:Yptopa:'
gación de la inflación. El empleo de la pauta cambiaría tiende a ha-
ceiJiBOIlVel'gei't fa iD.fldbioIl i1,~tri'11~!~;:ila ii~Uip~;$b}W;t~ski, d~ '<l~\ikl~,~QióIJ.
más, Ja ,inflación, •. exterpa .ilehbienes'c~rtierciaiés'iiilll~nque j é;'t~'ti.etidé i á.
ser menOl-" en las'p#rli€lh~.lifas~sid~l)~Juste'¡qlieJai)infla.cióIliinten:iá,;i

3"ii;) ;<.",:,~)jL. J,-JJ: ;(:1;):.[;'-:1;;:'> :,;')! r;,:::!fi:Ci,U:r:')Jif');',C!i. ¡,"t· '
t-. rJr(( /)f'\"! ';'bJl ;:;Ir;\\ I>r' "1 oH,

12 Informe Económico. Ministerio 'dé iEconorñía::1982i,'
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L,t~';;parida~r del poder adquisitivo; ,puede, 'definirse como ep==~o

(P t/i\""); dondel'ty P t"" son lósíndicesde 'precios del' país doméstico y
del de referencía, erlel'Périodo (t),Sila tasá-devínfláoíónextemaves
cero, 'la 'tasa de' dé~aluacióIl'que mantíéne: la ·rela.Ci6n de paridad es igual
a la' 'ilifladión 'interna; ;EIl btros términos; ~i enún sistema-com 'tipo de
dafubio)fij6f páutado;se adopta una-tasa-dé devaluaeión'menor' qué' la;
indicada,' eFtipo debámbíó vigente se-hace men()r,oqueda,r"atrasado",

re~peCf:Ordel' de: paridad . Sin 'embargo de 'esto no necesariamente' .se-sí­
gueque exístá unasitúació:ir de deseqúilibrio, cuando hay cambios en.
la política comercial o en la estructura, de la economía i1s.

i'Pcírotraparte;,el, conceptórelevantepuede.ser, en-lugar. del tipo de

cambio; nominal (ehuelodenomina(lp, .típo: de cambio ,real ... Este, que>se

de1,Jnecomola, ¡relación entre; el pr(;lciq nominal.de. losl;>iep.e~.comerciad,os,

iIlt(:3rl18:sionaJIIl)JHMtXl?lde l?~ ,hielJ.es ,d(}Ill~~ti?Oser=;=e :CP,T "" /P~), es P?r
~11R-~(} .HIl pr~cio, r~l~tiy() orientador ,de .la asigI:laSión ,de recursos eIlJ;r,e, ,lo.s
s(Jctores:pr9ductor~s ,de, bienes comerciados )7'no comerciados.. .'.' '. . ..

, ,El problema' del .atraso c,ambial:io, se r~suelve formalmente en el

ar~pplo .. de .. C:., ~óc1J;Ígu~zy "L.. Sjaastad,"Elah·a~o ,cambiario ~n Ar­
gentina: ihito"o; re'alidadi",14 hatando de 'oeterininar ''la diferencia

entre el nivel de equilibrio del tipo de cambio reiil 'y su valor-actual"
(288 )L;<El argumento-és 'que oomoel exceso de' oferlade>bienes .comer­
ciables rrepresénta.el. superávit de; .balahza' comercial. yiJor, tanto: Ia.ad-'

ql.JisicióI;l ¡ neta de. poder de: compra-del resto .del :mundo, en/equilibrio
esa..flif13rencia debe igualar ,ª,)acantidacl,desea(la.' .de.: adquisic~óIl. de
activos extranjeros . En caso contrarío el resultado es un exceso de

demanda de bienes no comerciados o acumulación.indE;Jspada: ~?a?)ivos!
extranjeros (293). Luego, el valor de equilibrio del tipo de cambio real es
el-que índuce-urr¡niveL apropiado-para el saldo.ide la, Balanza; Comer­
eial..(86,-, 295.)L '.

r;. >~3; ,0$per, L.. (1976):c "ThePurehasíngPower .Parity.The()ry of Exphange:fiates:;
A'RevieW'AIti?le" IMF Staff Pap~rs.23(marzo).1~6~.. •.. . .,.. ........., .,'

Nogués, J;'. (1982) :'~'Tipos 'de. cambio de paridad; algunas' estimaciones para· la
economíaarg¡¡ntina"., ~e¡ieqe Estudios¡Técnicos ... :r-.J'9;. 51... Oct¡:¡bre.

14 El puntose discute también enlos capítulos III-l, III-2y IV-4. Una estima­
cíón,alternativa en Cavallo, D., "El saldo de la Balanza Comercial y el' tipo de cam-
bio real". Ensayos Econórnicos BCR;A[lN1i.l6 (2) , 1980. '
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El; fu6délb1peúl1ite'ihcofpt'ú'á.r losL~fe6fos(delá. política ldóilietcililei:l 'lbs
riloVimient'Os d~l eqUilibdÜ'dtl e;.;fy 'la c6íi61i.Isiórl'q'tibse'bbtieb:eCdéi su1apli:
cación econométríca es que la caída ~bsel:v~dá!eif'él tipo dec6á.mb'io real
¡en,I~i-¡7'y1978'pud~é)~xp~dar~~'comgclimajusté',~,'su íiÍlevo'valor.!de)e~11i­
librio rcb'nlo :co'nsecué'ndá.'dé 'la 'lipetfu:i'ay los' Icatnbios1'eli'lbsprecios l ih~

ternacíonales , En 1978 alcanza aproxímadaménté' 'él[ ni~el,dec 'éqiliIib~id,

..y'aíicá.bo)dél!p11mdl;'hJiniestrelde'i979'éllat:rasJc~tallde;~Irede'd6r¡ael'diez
'por, cielito: '

f 'C;"','::> re,;:::",:<:; c(''' ~(T !',";r: eH!;- r,'><'T '-J _ c;;,::;: "/,':,' :',' /,'r""',": {"~O .. :,:1::--::)"-:> '::".'ijiJ:'.)fT" i:'r {,'e:'

., e, El trabajo .no abtl? j~ipio sobr~la 'sigillficaCíóil del atraso ,ni la ,ac~
.,i)r'·T ('J:;,-rf'L'-,' i-' '\-;C: ., f:J(¡-I}i :.\ L" r".ir: 'ft e-;-j\:j"';)':,-J.:;"'; .1:: j '¡,.'\-;j i'L i : ' } i:"::?>'.' ')jJ ,'.:':'} f:J

Ciph ae~M~t~ó;I;~;/~1 tem~}~é:~d,quiriF.n~0r,el,e~al1ci~·~~, ~o~; ~eses,J.J()~­
;t~ri~re~ a llledidaqu6 labre~1a'~e ampliaba compl:o~etie~do la 'b6nti~
nuídad del plan. "c)'!IU';",-, ,
-'JUUiif:;D,ff,":; 'JOX.:;'O;

• "fhír¡¿Qti~';sighifidaciÓlltiette'ilii;atiasó¡del' die:a porí ci~hit(kdesde¡ el 'punto
de vista de la continuidad del plan? En el modeIÓ'¡deCSjaa~tad;y IRódií~

gliezJ'desctipt6¡ e¡ird6ficif¡deseado 1de'Ccuerita·''d~f¡capifálesiidétehrrlha' el
s~Ic1c)ide ¡eqiliIíbiio \:le rá!: balanza ¡'comercial y 'elvál6r' 'del 'tipo" 'dencilm~
Í1JioCteá.l tille' iricltice!ese 'sáICIo 1:1SF~n iálgl1ri!íhÓlllentd¡~e'gelleran'exp~C:fá.L

(ti~á.s'; 'de ideva'lliaCióriLlas i;'6oridicioribsidb-íarbitiájé·requei'i.tÍl:ill'! liria celeva­
ción de laHi~andei ib:tel'e~; ihtel'1'1a''i~ara¡ máritéller;1~diiedci6rictIé' lós

JIrljosIde 'c~~i~ar. J,Si'las,iexp~cHitivas:JaeiJd~~alu'a~~~nY!;S~i f~ágilitp:~ ,es­
~el·~tfadoni suficientehiellte'f~JrtJ~ ";fser~viJite i la fdiiecciónideilo~

fllljqs de. capitá.l"el,~a~<:1()de\ equilil:>riq ,C1fJlabalanza, qomerciá.l,;tam- .
_"¡-';,:'¡U ," \1 r, •••. ,>"',';>,"'>".".),})'_ ¡e, ',',_' -''''''-'<';'''::'.''-,< "",:\,:1/ '-'.:':" ,t '-'."'>--~-~:

bién se invierte, requiriendo una devalúaciánre'al:u'Tódo'/esfe'procesó
q~' f,;"'.:L<"n,,¡;, (;1 ";'\"':,,1:,(\,-,:,) ":¡,':::<'!{'. ':,'r;'yl:,:","'L-J.> """,;,-¡:",'·,\!'i"'ih<;f:..:i.'/",(TJ

P~~9,e,¡¡i~,~SY~,S~clyparS~;~;partir, ¡',cl8,ltn ,;~pyq~~lifl,ap?-1~a,~iel1tq.clfJt~Po

~e'ic~~~io'real;?1!;s~ n,iy~l, ,.d,e :eC¡~ilibrio,\:p~~~~e:i?1IJ~~de'fundaIÍle~~
tªíll1~nte',:d~i:)as ,.perS~ps~onfJ's ,cle(,jl1Íb4go:,,'Uiii;Ui' ,"J" ' 1: ,¡,,:

V'a~e. ¡la.), iPen,a,iX~cor,da,r a,W¡~í i~fii)'R#ra,fWI,:d{;;r<eyng~, ,,~gpd,e.'~efiálá
que "~~tiempos' ill1~r~á.Jes;ffparti~ularinerit~icu~dOd;;I~)iHip6t~sisi)de
continuación indefinida del estáaóiiiacfual;;de :ilós,iriegocios "es"nienos
piób¡H:JIe~)q~e de ~biC¡:Íinario,C).iá:¿'n cua'~'d:Ó no Jii~fan mOtivos,eíPresos

!(. o ,,-: ¡ ,t; L),> .1:'\,)(';':,:.>-' :,;l: ;,:'." i,

para antiéipar unvcambío definido,' elJmercadOJestá sujeto cal oleadas
de '~~ntirniérítQS";óptim'istasib il pesiIi1is!t~s/;Jque,Uso\i sin

,\,'/J \"JiU;;:; "'i (/\ij~¿F ,i' I';(;).!;':· ,1 !',)
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eIIlb,argg· l(3gfgIlloSi,',~n ciertosen~tdo, cuap.qpno ,.:hay .. ba,se)s~lida pa­
ra,¡ ,un, c@culo, .ra,zona~le" 1S,~. ,,¿Qpé, puede., liac~r~e. cuando ,s(3presentl:i.
~~t~§itl1a,cióI.lR¿E:smanejable?' '

EI1 :uIlmoIIlep.tp (3Il que :~Lpúblíco.está.d~jap.do,decreede al;Banpo
(;~Ilt:raJ"esesenpiak(3lp.,prime¡;' término,que¡1a, aú~oriél\lddecida,,si.lapp­
lítica~,igu,e,siep.d(),factible.

Si.rsiglle.~ienªofactible" es necC';saria].,1n51i Js~ñ\ll )sufipienteIIle,l:l:~e clara
y creíble de que la pautación se mantendrá. Si el Banco Centra]. cree

en, lp: J?,olítiG~., carc:J.biaria;, ,que ,auspic~~,y J.~alme?t~; piensa;" ímplemen~
tárla; ?~be gar~lUtizarlatra;yectoria6.ltura, ,'del dóiar, por ejemplo me­
diante un seguro 'decambio '(.171), 'éÚmi~a~d~.la inc(3rtldumbre ias
pfe~ioriesespeclilativas. ,:1" 1, , ,

Si la política, en cambio, no es factible, debe serb'ambiaCla iIlJile~
díatamente sin esperar que ocurra una crisis (169) debido a las expec­
tativas' Lde'devaluación:'Si•estás •no'soIl' ·contenidas",fundadaso?()~re~
sultan en presiones hacía el'áuhIehtó' dé lbs 'preCios yde la tasa: de

JI1t€lJ;és" qllEl,!:efll~rzan,a, su: ,ve2:,,las,;~J¡:peGtai:iYl:i.s é1eAeYl:i.luacipIl, ,indu-
,Qiep.douD;:cg.cU,IO' vicioso.. , ,. "

;,}!;l" seguroéle" cambío, ,qU(3.' puede: :se1,', ,,¡lCons~ja.ble sí, la,pa,uta."':,~s
s,()st,(3n!ble;se :Q()nyierte en 1lUa ,me¿Hda.::sllÍcida ,si hay: inpompatilJili­
df:1.c:1):~ntr('Lla.::política : Gambiari,a; "y,)a ..polítíoa '!Ilonet,a.Pll., .Cuando, ,el
Bal1G9 .Qent:r?:l',no puede controlar. la;creación de,créélito ,doIIléstiGo
no debe :i+a,ta.r:é1e instrumentar la.Jijl:i.C~9,néleltipo de cambío 16.

,IIay.~lem@ntqs id(3jl.lÍci()qJle:~;¡igiemnqllela pauta cllIIlbiaril:l bl:l,de­
~a.dode ~(:;¡;y,ia,ble' ,a meéliaA,oséle 1980.~leleI1l(:;pt(),Gl:llpi,ales, la rn.a,gniT

11¡;Lk eyn'éWJ. M:'(l951) :'Te6ffa 'g~iéral;de' ldocup~¿i6n, ez'in'terés! y'M diii~o.
EondodeCulturaEconómíca, p;'d53..L e"~ ': ..i

l~udwig Er~d, "mago"del"milagro.:!lemán", sostenía .llue la influencia. en
la, conducta de 'la'póblaci6npormedios"sicológicos" cumple'la misma' 'finalidad que
otras :¡.nEldidasl:r~dicionales de .c,0yuntura.':Enel futuro '7lice:-:.- habrá .que .contar
ya como un instruIllento necesario, con estas. campañas, sicológicas practicadas por
mí, y hoy calificadas comúnmente' en-Alémanía de" "masaje .de almas". Bienestar
Pilrll:. todos, .~d,' 0wega, Barcelona, ,P'" 206.. ' , ' •,'" '
, .. 16 El siguiente cuadro puede 'dár una 'idea dé la presión del déficit sobre
lá, creacíónide crédítoo.yr.Ia. caídacdeclas-reservas.

c.Qréditq:; % de varíacíón promedío.jnensual.•

, ';'):~ino;1) li,~~. ~b~' Ji+~ J99~~ 181~i(I~e,lP)
; .Extemo 5,21 4,13 4,48 __ 3;67 __ 4;77

,,: Fuentes: ,Gill>a;.E,. (1981 ):" :~La <refqrIl1afinan,cil'lraargentina",En!\.Ec,:SCRA.
NQ 19, Set., ver Rodríguez, C., "El dólar y el seguro de cambio". 'Cap. IV.7. ,.

134



'\:J'}' COMENTARIOSJDELmROS

tüdrdeledéfícít físcaljcóomounuestran-Cc-Calvo yR. ¡FerIlández
17• 'Dada

Iab démaridar dediñéro;,flainflación ¡ implícita!1en-ola »pauta: '. loambíaria
es dnconsístente: coñ la!:requerida::para ," recaudar. iel impuesto- ínflacional
rio que: financie el déficih.¡Ello i!sugiere; J poi' otra¡.parte, '.qúe :la .!limg
tacíóngdel» gasto ']públicol es ¡icondiciónonecesaria:¡para, .Iau.estabílidad, ¡y
~~depe:] constituirse, ,en]la principal) meta)!) de-nncplanoeconómícokde., esta"
bilización (194, 235, 243).

LA APERTURA DE LA ECONOMIA, EL PLAN DE ESTABILIZACION y EL
NfYE;'8~ i ACTIVID~I?

. ]:! ¡Para] iconcluírfágréguerríóssuea'l;efer~nciahi!los eféétos/dé)la: polí­
tica económica sobre elniveli de aotívídades.Dístínguíendo.tícomo se
víó arriba entre un sector productor de bienes comerciables y un sector
productor, ide / bienes inOn comerciables,' ¡eL·usorede ola« .paúta «camblarla
corno ;;instlUmentoJ de.restabilízacíónoy .la z.caídatadelntípo.lreals.dec.came
bioqlfe.Jesigue,dmplícan un¡d~tél:ioro: delprecíol relarívorpara iel:prímero;
'} n:¡,Al!mismo; tíempo.useo desarrolló .un-Plan de¡:Apertura ¡que .se: ínstru­
mentó, mediante: la: Jformulación ·:del,Prdgrama de: Reforma Arancelaria,
cuyos.objetívos.eran:~liminardas"distorsiones .... en la'.ásígnaoíónde.réour­
sos I ¡y¡ simultáneamente', perrnitin, jaL:país, ,~'ingresalbrcon mayor vigor }en
los ofnercados i.1lÍúndüilesj';i: al: rtíempo..que dntroducíría. .nna: sana, ícom­
petencía extema-ien lla::producción cnacioñakJ( 99)..N6teseJ íque í.tam­
bíén la.vapertura Fes esencialmentenun, procesó: deüiambioi:delos,pre­
cíos. relativos¡~ique debería; orientar :Iareasignación dé los' recursos (101 ) .

caídar'del.rtlpo.fealodencambío/, que sdebía-ser«traúsítoríac 'se ex':
téndíó-posiblémente :más: ¡de lo.'esperado':por lalentitud dé. la :convergen­
cía-de los. precios¡Pórofra .part~la reducción de :arancelesque: se, con­
sidera. partendejun-plan de largo plazo :de.fransfornmcíén-de .íla.leoono­
mía, lseaceleróenocasíonesconum objetívo.de: control ,deLnivel de .precios,

) ,:Es;decir quejpor.l una, p¡:trte;se-sumaban, Iosnefeetos-de ¡det~rioro'1pe

los precios-de iUlÍ,mismO.sector,: 'el productor, de;bieI1es,.co,merciables,pór
la,l?-pertura :(;te Ja:econorpía paralela .a :Ia-áplícaeíóndel,plandde:esta,bi7

lización (107;e214~; ¡y"por :0b.'al parte estas .presíones-eranbmásfuertes
qUG: .las.eque '. corresponderían fa ·la¡iidea:jI1iciaL.Ji Heeordemost, que: uno
de-los obje~vds:¡de¡1a política .había :sido.no.[ afectal~¡significativamente

el nivel de actividad.

17 G. Cal~o y R, Fernández: "Pauta Cambiaria y déficiffiscal'r.:Cap;Y!T.
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.Bín embargo;'a, :los vefectos 'recesivos •¡ mencionados 'por, la .fuerte
caída.deolasprotecciómefectíva.jde los. sectores,.de, bienes transables ~~: de­
bíde.a..Iai reducción arancelaria y el; atraso reambiarío, se sumó. que la
íncertídumbrercambíaria ya: comentada: détermínó. la exístencia de al.
tasrtasas rde interés por 'el riesgo ':cambiario (199),: .con .el., consiguiente
efecto-sobré: el costo' fínancíerd de.ilasi empresas y,ielr:nivel de 'inversión,
agudizando la contracción de la actividad.

GRAN BRETAl'IA, ESTADOS UNIDOS Y LA :DÉCtINACiON'; DE
,ARGENTINk 1942-1949, por CARLOS ESCUDÉ,.¡EditoriaLde Bélgra­
no. Buenos :1Ü1;eS,) 1983. '

1" ;;:A.memidosuele '.hablarse' de libros' »de actualídad.I y en' esos ca­
sos.«se.. trata>de, círcunstancías co tcoíncíderioías ;-que» hacen .coexístír .un
fenómenobistórico ¡con: lacaparícíón o"difusión de',Un .líbro.s Este 'parece
ser: eli caso, deltrabajo-que eoráenteniosnpuestooque.nmo: dedosi Ienóme­
nósJqueren el, mismo' se estudia, el de das .relacíones' argentino-estado­
unidenses ,..;,.,;éonflictivas desde" .haceamás de: un síglo-« .pasaban! por'.un
momento dífíoíl; cuando el libro ganó ,la, icallev A,tal.punto'esa coinci­
dencia', fué captada" que" una emisora, :radial ' oficial; 'utilizó -trozos »de la
ínvestígaoíón.de 'Escudé para .mostrarccomc-normal yvesperado el apoyo
norreamerícano-aGran Bretaña en.el.'conflícto-de Las Malvínas,

:,Fero,'a'pesar, de lo antedicho, no se tratarsólo. de, runa. historia (de
las relaciones; internacionales de: Argentina "con..Estados»Unidos y, Gran
Bretaña» sino' dé una-ínvestígacíón.sobrevlas causas de: la, declinación. de
la .Argentína poniendo énfasis: enIa responsabilidad que le cupo all.con­
texto' de las 'relaciones 'Internacionales, •durante y! después 'de la ,Segun­
da; Guerrá: Mundial, ieru.aquella declinación. «La apertura de los archivos
ingleses:y .norteaméricanos' permitieron', completar¡ la ,visión de esa •deca­
dencía 'y:la/responsabilidad' que" en la; mísmaíctuvíeronrdecisíonesi que es­
caparoneobvíamente a.la voiuntadargentína y;'que fueron, )por cotral par­
te; independientes 'de 'los"cambios· ele, regímenes 'políticos.

Escudé:mide' la.ideclinaciol1 argentina en' térmínos« de comparación
a,travésideV;tiempo;;del,; producto bruto percápíte, del poder adquí-

18 J. Medína, "Resultados y perspectivas del plan de apertura de la economía
arge~i;ina".Cap.III. 3;
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sítívo .de JunaLhQra de·trabajoyu.de:oh'os'lindicadoresdcomo laclesperah­
zarde :vidalyn1ashisas.'¡de!;áhalfábetismo;, también; considera lapósici6n
de, la!:AJ¡gentinaueri! ,ehLconcierto., '. de» las. inacíoneszcímportanteso en.dos
foros¡'deudecisi6n'liriternacional,'!'Estar.declihaci6nl,!-:7pOr.!óbra•• rYJJgraciá
deU)'milágro bdel nsubdesarrollo Jaí:gentirio'''l-,rOmpe dodas' i las éspeetati­
-vas creadas» aaéomienzoside ·10,." décadadeJ.940~ enoel sentido de' nque
la Argentina se convertiría con el tiempo, en lo que se denomina' !C():-

. ,n'rúnmente¡!Ulnaopotencilt,
!El líbro: se estructuralen 'tres¡.partes .enrlas rqne-se: estudíañj,enilla: pri~

nieJia,..)las relaeíonesrtríangularésentre:Argehtiria,lGran, Bretañaiy 10s,Es'­
tadosiUnidos;; .emllaiseganda; lbs .conflíctos i diplomáticos, de muestro j país
Con)N0l1team~Jiica,jy]19s'el~mentós quéecaíacterízau zlas¡tomas -de decisio­
nes nestadounídenses JYJ ;SUSi efectos: ,y ,¡endautercera; algunos> aspectos udé
1:;¡¡ política1\del¡períodod946/49;/'U"dntentando. 'flÍslar;l()s,"érrores dé con­
dupci6n;iJ;rj,derdos:;efectos r.der,Jal'presi6n¡lexterna.,¡)
,,j, (Nale rlanpend retrocedernunasxpáginas ¡)redetenerse em las! .apreóíaoio­
nes .cóntenídas en¡laJ;/3xtensa ríntroduccíón Jada cprímera-parte en.Iasque
se sostiene", , ,quizá .eLhallaz'gomás[~ignificátivoJq.eeste.frabajo.rresídá
en,1a)demosti'aci6n,deola,!~responsabilidaddirécta[é:indirecta 'del; gobíer­
no nouteamerícanc: en: laic:decliriaei6noargentína'; ¡tah:comol!loJ reconoce
en sur .veredícto (3b itrib1.111albdeLtesis! de :lauUniversidadi de: !Yale; U.rLqIJa
responsabílídad :~Wirecta)b e bffindired:a"" ifué asumida ::por¡ ¡los: .sectores
díberalesroquer rejecutaron la\bpolítidar,iéxtéi'ior5:nortealpericami. j iy:! que.nen

-Ias ,circunstaneias}cohtrariába'los';;iritereses.'de los: sectoresbconservadores
de, Ias ográndesrrcorporacíones :y ¡déJa, bance.osíncdíscrímínar.,entre '\regí~

menes¡Jiancdistint'dsLcoino lesi.quesoulmínans !9ünl la: destitucíón.lde Ra,m6n

S. Castillo y 10s:queJecsuceden; Este!últiI:río ifén'6meno¡que!rebasa:el.pe­

ríodonde 19S\ ,gohierr¡osr.posteríores ,ál 4de ¡junio/de d.943~ le:permítela Es­
cudé.lsostenerjque resulta: .inconsístente rIaríesis:que intenta iexplíoar .lapo,
'líticaLexte].'iorinórteameri9aha .con réspeetorai h!Argentina~,cóiI16)resultadó
deda¡actitud deiríéutralídad argentina eh la Guetra¡iyi su.Itardíarruptura
cbnnlosopaíses rde]. Eje;
..e,:! :lA,comienzos dé la: prfmeracpartée-seaesquématfzai el desarrollo: rde
las relaciones ifrian'guhiresiy se; enumerarri ocho ¡CaUSaSLde i fHcbí6n' /entre
la ,polítiéá extel:ior:"rioJ:teameriéanaJ:.y suncórréspondíente 'argentina~ que
vale, lal-pena.. résumírjoEllas: eranr» ia:rHvalidad rdíplomátícd! entre: nuestro
,país 'ynEstadosJUnidós}ccla r.competéncía vcomereíal 'entreamoas »na-
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cíoneszclasi estrechas.·relaciories·económicas,énh'e la Argentina y ¡Gran
Bretaña, los planes .norteamerícanosde .liberalización .del comercio interna­
cionab durante: la postguerra, .Ia.rpropensíóncestadounídense ¡a, exportar sus
Instituciones;' loscambiosenJa administración burocrática ;introducidospor
-Boosevelt, la! irrelevancia: de ·la .Argentína:desdeelpunfo:de .vísta.fle la
política exteríor Inorteamerícaria y eliauge del nacíonalísmo <en la Ar­
gentina.

Si se agrupan las tres primeras causales se. puedéoconoluír,' comorIo
hace .Escudé, 'que esos nfenómenos .rec~mocen. .un: mismo: origen:' las es­
trechas yinculacibnesdelaArgentina y GranBrétaña:hacían difícil in­
dependizar ilas. inversiones .británicas«en la: Argentina' de; su .comercio-lex­
teríor-y sus relaciones. internacionales, Hasta .qué punto dependían, estos
fenómenos ,;entre .sí; es: un-íntemogante : que escapa va-vlasr.preocupacío­

nes. de Escudé,<pero::queillevaarefléxional" sobre »una . constante. en
el comportamiento de 'la ~ política-cexteríor- .' argentina,' .caracterízado: por
elienfrentamiento a-IosEstados.,U!1.id9S,:. rompiendo: la hegemonía ,. norte­
amenicana rsobre :el contínenteaén una» puja' «en la que se trataba; de
~;;. ;:;incr~Il1entar'su '. prestigio a ;expensascdelllotro'.... '~.:,

pesar :'de :los abundantesuy.rbuenos.jestudíos i sobredas relaciones
intemacionalesn.argentínas.i 'es ...muyc'dífícil. sostener que. suvpolítíca in­
dépendíente rfrente., o: enfrentada a: los -Estados .Unidos; en reuniones y
organísmos.líntemacíonales, fuera 'el-resultado de .su: alíenacíónca los in,
tereses. brítánícoso.pero .esar dificultad también subsiste para: sostener lo
contrarío.iesodecíro.que la misma, era.elresultado de ,decisiones .basadas
sobre intereses ii)T ipuntos .de vista exclusívamente .argentínosc.sí-se-acep­
taqueexistía.,unapuja anglo-norteamericana,' mas allá :de, ílos: intereses
circunstanciales: ;que, "podrían:llevarlos.a actuar;' de :acuerdo,

¿Hasta .qué punto. esa política alienada» ooíndependíante, sostenida
por :laA1"gentina,; fué manipulada por, los íntereses-ry la. prensa de los
EstadosDnídos.rcreandor.la ímagen.ide una ;Argentina.: al. margen de .los
problemas ;'y la., Idíosincracía' de América Latínah» Estos interrogantes
son ajenos a las inquietudes de Escudé, quien afírma que 10 :que queda
claro': es que la Argentina. escapaba.hastafinales dé lac.Segunda.iflue­

rra MuridiaV a:1a, órbita de influencia de los Estados Unidos.
ELanálisisde:lasrelaciones entre la Argentina; ;,Cran Bretaña y

dos: Estados ;Unidos,o permite hablar con: más ipropíedad. i de: relaciones
triangulares que- de relaciones trilateralescoIl1plejás;" especíalníente .con
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posteríorídadoa 1941. ¡enoqueiaumenfa nl idesequílíbrío-, de-la rbalanzaóde
mtercamb,io:deiEstagos: Unidos .leonurespectbI,a: Ja .Argentina. -La-ruptína
posterior del área de la libra afectará, a muestropafs.másjque a-cualquier

P,tr()¡J d~iJqS,¡ que:'C:9~on).1~n.,ese.1 bloque..I)
.L .• ---- ".. " ----·'·--;L

"La'iSegurida;parte:deL¡t,rabajo)analiza r.eLrcomportamiento de)¡la;.polí­
tícarextériór estadounidense, rcon respecto: aJa Argéntína.. señalandoqdos

:péríod.os,:I<iliferenciados/qu~'JCubrenla :Gtierrany:loscaños inmediatos de
-posguerra» En luncúltíniol capítuló sel .analizan ilos)dngredíentes., que»sus-
rentan' aquella.lpolítieao- -

"Unhheeh'o'; 1:elevEtnte' eni)llÍ.f [obra[ d& E~cudé "es' la:IÍIílp6~;tanCia
judícada a los funcioml1'iosi.qtic'néjéctitanl ¡la 'pÓlitica: 'exterior:lnbrtfJ­
americana. Existían dosrgruposraconlrpuntos de.rvístaoe intereses díferen­
ciados; 'yp.: !la:¡tomar' de decisiones .Iesobre, ¡problemas:'dé: Améríca. Latina.
,Uno¡;der:el1osl eradideradoporitCl:;#ull; UÍ1¡¡~'wilsbniaI1o'1dpartidarioldel

'alJlperliaJismo.moraLlnorteameriéaúo'u quién' :. s,egun:c;Escugé,!¡le«tenía¡ f'f<j­
bía" a "la Argentínap rorigínadé ¡;en las» actítudés Largéntíríásxfreríte ,a' la
G:llerra;" ;LqIJI1yut,rl:ll:i.c:la.C!¡argentina" ¡~m;CS!I1i i~I;11b~rgo :i':1I1,J~.nóIÍ1eno )com­
.plejº y,1:des,~a,c:lº,dl1cllls,odP%Lll!llle)J.os (s()ct,o~eSiJ ª~I m~sJl:l:1:>ieJ:ta, "s~pfLtía
PPJ:,Ia,c:a,us,g,¡a:(iada! La. u,1Jic.apién[pejDlisf~r+(mc¡d~) 1l:l:,.A1:gYI1tinfj-; c(}n iy~­
.p().étO)iªI;e~gepari9.) d.et,c911flict,0¡ b@~(} y¡ sl1) r~ep~pc:l~I;1cia ¡del I11~rqfqo
\ellJ:gp~o"¡CO~)L:t:~!ac;ión ~'~J (S)l~\ ¡~xpgrta9i9};les,~;(jlf~tiq.Sl;l:b~~ .aquella .:~w:timd.
;Elgp:o/g~·)lpm(liflera,d(})pm·)J§)lI11l1}el)LW~)J.~s,¡:ggj(p~ti,.s:ip51:pa:.ge, J:r id~::h<1~
tas,pgé¡¡aJ)aJAig,el1t~~apgr; s''lfnP9sipiqn. Bl";}~h'~!iSt,fl~ .

;:,Lay) conferencía-, íínteramerícana j .celebrada nierl·: RíQ;;pe;,Jan~iir9).YI1'
,'..- .'~

1942 para :tinifiCárd:itetiós:sobre dá,:ruptura,¡de,;!'el::tpiones (<;:pn l()sj :pfLíses
del Eje, vió ímstradcsesus propósitos:spor:la.ipartic(ip::tGióllu(1e;l.a ,ArgeIl­

,t~PaJ' ,y, ~l f,Cpl1a,Z,(}<1.e (1ft Lª~91ar~d9Ili qlf~) h~'~a .:~IlYX~taJplM ¡.I~ r:n:+P1:ffi.:ai . El
Jtl~tiI11g11~g i:,p,o§ttlJ:igr;qe'i IW,e!h~s, ¡IeqgIlóq!'i !a; iJ~S,P(}~ifPilJdaJg:! p,rg~ntin~
.el); )~l: r~C;l1az(}isc:l~::1as! :m~ty~siq~es,:~s,tif,d,o)lI,rid~Ils~s" (C;~.J.ifimR<1g, .!a: J?;8~fSi,9il
argeI1tilla,¡:S,011Wj9P)les~a~) pemLllq: hos,til.¡ ¡,§u¡as:tim,d;¡fH~ \l,fj1i faJ.ga, :s,ipI:!1P?f
bargo, por la prensa norteamericana para exigir un caiWbio,¡ .Y11.1l'l;J?;o,líti,.qa
aJ;gYIltil1.a .9¡Y11sH<1efect() ¡uncambig d~ gobierllp. LO~ ~~tiet~ione~ dee"~ta
"':;.i., i,.¡ z 11~'."",'OU¡ ; j I,J ,~_< ,.¡",') j 'i J}! ) ¡_o;!, '..', L",,',.(" \: j ji 1',J.' ¡'}JJu \,1 i)J.i:); ¡-;;i;) r; .)., ..~

..decisión.,se"l, hallan. resumidos ,en. Jos ,parágrafos, siguientes '. que.. analíz.. aJ,1, _./-.r, \;j<,11 -1],);1,1 _ ,)1-,,\ C"'! ,-,J;",:iLJ,::t::,- ,d"""'·'i.].'·,"';) 1./' ,) Ji:';; 11 .', i."'::','i j,,".\ .

Ñl, 99Wml~pf~dg,fm'Tm~ q<-f,~f8lfq:é. .' ':''''!''
;I"~opsW1P!aña"p,ost~~'iRE'iq~' dys(')s,tl:l:1:>+HzfLqióJTl¡iq~I:Jgopi~rIl().. arg(')Il;tin()

incluyó emisiones radiofónicas de contenido antigubernamental, re"lst,J:ic-



I:EVISTA ,DE ECONOMIA ;y:iESTAD[STICA

cienes coliAa -éxportacíón ,depapelde;diario" sumínístro. deoarmamentos

a -los países vecinos y establecimiento' de .lístas' negras?de 'empresas su"
púestamente-eolaboracíonístas ,con; el, Eje.

Producida la Revolución de 1943;¡lat>'resió:rl'í.iócesó 'y parece; haber
acentuadc la; iírifluencía ;nacionalista en 'el;,.gobíerno..revolueíonario, La

respuesta. estadounidense fué el' boicot comercíalry» a' mível diplomático,
la negación a reconocer/al; gobierno dedacto,postlira.emula.daporilos
países' ;;latinoameriqanos ;ique Estados .Unídos lideraban uLa. actitud; .brí­
tánica ante el conflicto fué la de un amigable componedor; que trataba
de. persull.dir.a; 10i) eIlcargadQs de lll.polít;icll. extel'ior,;estaclounidense de
la-racíonalídad implícita en l~hPqsi?ión: ªrgeIlQ,n:l' ,;

La etapa; de posguerra: -snos.dnformaaelpautor-a se..abrió con un, ,he"
cho'rauspióíósoe el! relevo de «Hull; Los.arreglos aL.! que díó Jugar. el fin
'de la, eontíenda.opermítíerónrla integración',d~Argentfua a los: organismos
internacionales.Y'}Suparti9ipaeiómen 'ellos;';aún.conolas reservas, y ¡Ia;opo­
sición -de.lbs: Estados'Unidos iy., de la Unión' Soviética. i

·;;'Oasi'coil1.cidenté'cbnla:·'desa'paricióndelaes6'ehál'dé'Hull'fué,laide~

sIgnaci'ól1'deSpruill(f Braden" cofuoéiÓbájadbr'eriJ Buenos 'Mi'es.: 'Su nom­
bre ha qll~dadoien; eliJpáís"cd!no,iel'sírhbtllb' de' lapresiónertrahjera
a partir de' lacorlsigba'qlle lo ópüsó' ala defensa) de los ¡lntereses'na:"
cíoñales, en"el dmJin~¡fpi'oImest:ó; a. los eléetoresverí:J1946:' "Braderr'o

Perón": En "efecto; esta:'bpOsiCiÓl1. fué-resultado' lde'la'política;!y' de la
actitud de Braden en ,e¡ LpaÍS . ':AsÍ'como árifes'HUll;ca.MadistariCiaiy
desdenarríba-hacía ' abajoiinsti'umentabauuna"políticaipunitiva ,contra la
Ai'gel1timl, ahota-eli personajecambiaba ytambién:la dirección al ema.­
ú'ai"esa'::\.ctitudc'desdé)ila··uusmaeIllbajada.'e:n, Buenos-aíresl

:Lah~osas'!nó\ta-riárbn,isiinó que'pOr'elcont1;m;iose acentlló la íntñgá
y'la'preslói1cori'efascenso de Bra'denal cargo' 'de 'secretário' 'asistente 'para
á~iihtbs ldtirióaín'el:icahos;'" 'en •reemplazo "de: 'Nélsón-Róckéféller," qUién
bhbia:í:nantetiid8 poSibióhestE1Ildientes a disténdér-Ias: 'relacíones-argen­
til10 estadouriidenses,

Lri 'p{lbiiCaci;S~ ;d~l Libr6 -;A~ul,'pa~fletoi'd~ )()i'ig~n}no:rteaIrlericaIl~
destinado'a infiúi!' !eri' el electorado argentil1o,no,fuébieri!. ¡visto'.por la

diplomacia británica y determinó la' respuesta arg~iiti:na' contenida' en
el" I.;il)l;Ó Azur' y '-Blahco;' 'El ~rttredichofa:vbtéCió'lás 'aspfrácíones de
Perón,' ., '
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Eljrelevo de embajador con: anotivo ¡del ascenso. de.Braden.lfuét apro­
véchadorpara« ensayar 1un unejoramíento, idexlaserelacíones.bbloqueadolen

. definitiva r por.: eJ.rflarrlante sécretarío. iasiste:t;lte;uNo.se iprodujo,.así,¡ningún

cambio emla (política:estadounidense-con rrespecto ·arlaAIgentina;ulo; que
se evíderrcía erílda. dísbrímíriacíómdéi.que fuébobjeto nuestrospaís aloím­

pédíisele.ipartícípar.¡8.e1rcomercioj financiado; ia' través, idel: Plan¡:Marshall«

Ello generó una reacción de .laA.rgentinaqque laifllevó¡a no:adherira!
losiprganismos:cread()s¡para 11esolY13r el pl"pl:ílen:lad~:(~a;prºvisión ,qe ali­
mentos; a;aas.papi<:m13s,¡!europeas,que saHª,p·,¡cleilai Guerrar.". !i!'):

(fualipolH:ica:fuuracde1:Estados!rUnidosripª,ra:lcon:rla:;:A.rgentinai:con"
tribü.yói'a¡ Iatcconsolídaeíórh idel: gobíei..nó militar; ¡jcoheslonando:·:los rínte­
reses zoéntrarios uª,' las decisíbnese.nortéameríoanas'i ¡!Al. fracasarhla: Ipolí-,

tica ttendientel: a!fdesestabilizar¡a1!·gobiernó!¡Fari:ell-·Perón;.c~sa!:poHtica
cayÓdenJo que' :Escudél'd13nomina:el 'l'síndrome i'déoírrelevanciá de lara.!
cíonalídad", en otros términos, la Argentina y su polítícábpásaronbaesen

ínrelevantes jpara. los.,Estados¡f(Jnidosua Pesar: icle)aimportªnéi¡¡.; que el
paísfite.nía para!.ehr('lstoclel !¡mlllldo; EsteifeIl9rneIlºHcoinciclió con ,Jª"
consolidación]:de) Amética j deL:,l\1'orteé6mo'::I~l:!perpoteIlcia¡¡¡ Ifeilo¡ante~
ríor, Escudélroóucluyécseñalaudoeed-)n el':I~'síncb;ome;" s610.:pueq~:¡ser! P(}-)
sibleo pOI;, parte.cde, unansuperpotencíaty )2)[:.e}¡sl:!jetoJpasiy(}!¡liIel mismo

sólo ipuedeosernun paíslalejado;:de: las Jrol1tera~Jestratégicas. :d~ Estados
lJnidosI o: ,tincpaísjnsig~1ificante;; esto ,-último,11() [Lera) el, ¡caso,i~el.la ; A.r7

gentína. C)Uj:~,)'iV1fiKr

En todo el proceso conflictivo que enfrentó al paísudelo.trortexcon,
la ¡1¡\.rgentina;,,Gran iSretañabcumpliÓLleb:pape~¡·de mediadora,»)\' ab()gada
defénsora. de! [os ;ínteresesíargentínoss .perocomoj-señala ·Escudé,eIr;Rei.rlo .
UI1idoLlperdió:en/cie}1ta)formac:la¡Gúen"a~: aL,pe11dercsu¡hegerrionÍa]Y:ides,
mémbrarsersinflmperío. . -desestabílízácíón polítíca, el-boícot. Ieco­

nómioor; :YiHa.:quiebra"dé·Ha. asocíaoíón,Ianglo-argentína,"fueron [tan,sol(}
consecuencias ...",

:i ¡ [¡¡Dijimos alrcomíenzoilde« estei comentario i,queino use.:!trataba .de un
libro 'que; agotaba.su rínterésenselranálísís de: las rrelaoíones :d.llfie'Í:naciona.~

Iesbsíno.rque dncorporaba, ese uíngredienteí al¡;análisis! I del Ja·;'declinación"

argentina:delHperíodmIEn verdad; se L justifiéaselsdocumentado "estudio
que ocupailas dcsitéréerascpartes :deLtrabajo;, en el rqueuse reseñanamínue
ciosa y cronclógicámentévlas acciones de; Estadoscklriídosuy Gral1.!Bretacr
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ña rreferídas.ie.tnuestroapaís. Heiteradamente,elautor, da elrtoque de
alerta;.señalando que.su. intención no es .otra,que la de .íncorporar Ia.pre­
síón rexternaocomo luna .causa imas :deh'Fsubdesarrollo,árgentino'f./¡'•.. 'Es
una causa' de-sufícíentepeso.e .ímportancíá .,;-agrega.:...:comopara que la
famosa expresión. de Samúelson el, milagro del.subdesarrollo argentino: ya
no sea ;aplicable,.lmaivez quebse iincorpora-e .una discusión, general Ide,
los problemas argentinos de.rposguerra,.. :'i.

En 1~'ltetceÍJa 'Pa.rte -del'llíbro se 'analiza la. :declinación de .la.: Argers'
tina atendiendóva la' peribCliza.dón anteríorx:es'decir«seperandc el 'ínte­
rregnode Ja,Gueri·a. y:1os ,:primérbsUlños.de.·laposguerra.,; Se: obvia de
esao manera, la. alternativa' que hubiera podído.: consistir" en: períodízar
aténdiendoa;;los cambíos., de.sregímenese políticos; ya que .los años que
cubre-esta: parte de -Iárínvéstígaciónjcorrespoáden, 8:10s .,deh.prdmer go­
bierno de Perón.ccaractérízados-por im.prolongado'boíóot-que.rse había
iniciado:err;1942.f.i;(

'El: d~but:de'esa:política.:)eS; cornd:pódemos,ver,:anteriQraila;a.sun­
ci6ndePel'ón·Jcomopresidentey reconoce su origen' en las decisiones
dePBoátd'6f Ec6riórnüPWa:tfare; 'de denegar 'licendasdeexportación ha­
cia: hl'Argentina;de equipos .eléctrícos ;y'substancias :químicas en una
actítud Visiblemente' jdiscrlmmaWria!'en::rela.c::ióna:; otros.rpaísesq como
MéXicdJ Brasil y;Chile) Esas ;restricciones ,'se:amplían con,'posterioridad
atlas JE!XPbltáeióries: de hierro, .acero 'Y petróleo, reconociendo dos.:Estados
Unidos que tales disposiciones entrañaban el no cumplimiento denpro­
puestas«pactadas.

Eas; prohíbícíonee rdíspuestas'opor: «Estados. Unídosnfueron: comple­
metitadáscortinierfereIleia.s: en el intercambio .de»la Argentina; con» algu­
nos')países "de •América: Latina,' dificultando así ,é!aprovisiorúimümto de
cauoho.ccobre, sulfatos; quinina", hierro iY carbón. "Mas adelante.esá-dn­
terferencíai cseoámplía. .a países: del norte de ,'Europa ¡ COlpO 'Noruega y
Bélgica. El acoso era total.

En Ios.añoscínmedíatoscaala finalizacióndedaGuerra,: los .Estados
Unidos.díspusíeron: ellembargo petrolero-a la Argentina, .usado "como, ele~

mentorde' presión: ien, lás.:negociaciories sobre aceite de lino y, parazdís­
póner.deninasmayor oferta de cereales y maíz. La; política.norteamericana
conirespecto-a nuestro lpaís. erá.resístída .pon.Ios.brítáníeos toda vez que
interfería SU! aprovisíoñamíentó! de, alimentos desde, la:.Argentina¡ ,,
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otropla:no~ el mílitar.: tambíérrí se! impuso un íembargo aula proví­
siónde armamentos cdeiorígen norteamerícano,!bloqlleoique .contórcon .la

CBÓpel{aci6fiCibritánidL¡Pdri'el colitnlrió;i (~JaniBretaña;ctn'antuv.oiuria:Cacti~i

tud: índepeiidíentécconl respecto ial comercidode combustibles iy' granos' a

partir ele agosto.déi19461

i,'Nada patecía:'escapal1 arla» esféraude rihfhienciá rdéi los iEstados:Um­
dos. "Así elicori{ércÍo i deucanrésrentre la Argentina y Gran ¡Bretañaifué
ínterferídoieporsílav presíónu.estadounidense»sobre ceLReind~nidoipar~;

impedir la zcontratácíón .'porr rim iperíodo iprolongado» Esa-medida .. reco-:
nocía por finalidad manífíesta.ccbligar, ,a¡.la ti Argentina· a, i .declarar sla.

guerra.ra los, paísesi.del, Ejeiylle.vó ¡incluso ia.. ¡sllspenel13li;:e1 aCllerelP, an­

glo-argentíno.rde 1944;c'·C:omo.conseeuencíai,ele¡,esa nsitu,aci6n, Jas¡¡ven-,

tas rllegaron Ca efectuarse, rnensualménte , "Estas L$ntyrf13J;eneias., :afe(ltaron

en i gran' rnedídava Gran Brétañá. y .. a iJas:,h'adiciolÍa1es,re1aciones¡maIlte~

nídasvcononuestrocpaís i.i Lacfinalidad'detalpolítiéaeradesalojar Lados
británícosíede"lariArgentina;¡ terminar', con ola:',Í"Ívalidad; len,· el·. iliderazgo

continental; :romper, 'el .. .área i', ¡de ,la: libra y ..favorecer, .en, .esas .c.ondiciones
<-. -0' '...,,'.\ ... ",_.. ._ .. _ .. _ .... _'.'_:. 0_' .__ ',", _....... '>_

lairecupe.i:Il(li6n ele la.; ecpI19míajpg~ySa'ii:

• ,. ¡ '.,HQué¡¡alternatívasoexístíanlu IEscudé,' nos 1 respondee»; ~~: ¡. '.¡Excelentes

réla~iones¡argentin6rnortéamerican,as"i'"hubieran¡L;sidoipf3ligJ;9sas, "prob¡:¡'r,

blemente :fatales,¡¡para: la: recuperación .de, Inglaterra.¡¡p.el irniSWO .modo

un ,acU:érdo·¡total¡enqetEstados..Unidos, ,y .. el) .Reíno f;Nnido,¡hubiera." sido

devastadoropara: ilai:Argentina;' aunque a' un .costó: considerable ,para :Gl'aD;
Bretañai,)'j Eunopa..La magnitud .de ¡ese, costo noiiSe¡pu:ede ¡geterminar,

pero el espectro del caos y el colapso que acompañaría a una amplía

incOll,qolapl~,,1:J:ambru,na:¡eFa.n;)ill1~geD;es.,qtle:,persegtlÍl¡lIli :=1.10s;i ingleses .

Pero: laiÑ'gentina,f :sin" apQY9' Ibritánico, ,hllbieraiqueel¡:¡.dgin13n:ne l¡ln~y¡1o~

Estaqos1fUliido$')YiSU'iboicot :y,ieIi,:últimá;instancia,) era, factible" una.du-
tervencíén-mtlítarf -

'¡i,Gdmobp6'demos:;apreciariCl10¡feXistíacsoluci6nfávorabIecle,dndepen­

diente-para,¡los¡oh·os.' paísesaque., conformaban elntriángúlo", s610¡ebvér:'

tipyestadQunidensé;¡ ,era;:) in\ru]l1erably iYiesai;invulAcrabilidad: ¡le..c.per.­

mitipn¡c.QrIfo~·mar rcl:irIlundbQccidental.asu ·~~gustOJ,y ;;rIledida.:,;,

. '{Jrian'doq en! 1945, u Argentina' y¡ ¡Oran..Bretaña dograron !un:acuer:.
do: en nelacomercio.l déocarnes.. sobre precios y,cvo1ÚI.Í:1enesique regirían
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en.Ios cuatro. próximos años, los .Estados .Unídos se ppusier<m ale tmís­
mo, «argumentando¡,que, [él> implicaba una ,discliminación .hacía .terce-.
ros; .países .ynviolabae1-acJlerdo¡ anglo-norteamericano..de: J93$, La in­

tervención '( norteamerícana.iobligó .a numerosos, forcejeos, ídiplomátiéos
que culminaron imponiendo el punto de vista británico,

, Con .posteríórídad: a,.Ia ',Guerra tuvieron lugalj, acuerdos y iconfe­
renciasctendientes' a reordenar el comercio mundialo-Nuestro jpaís. fi~

guraba.entre los'.más[importantes" desde 'ese, punto,de, vista,cperosínreme

bárgo, ,fué"a [veces exclufdo.ly.otrascdíscrímínado, dé I los foros ,y reunío-
nésen slósoque 'se 'decídíasaqueloordenamíeéto. '¡

Los' 'tres {utíIJ:jÓsJcapítulos" del'<líbro 'que' .coméntamos¡ son posible­

mente ilbsmá:s'; polémíces 'pues 'en' ellos,' 'Se 'anali'zariil0s "érrores-de con­

dúcciólf'eúl~hnariejo de la>écononlÍa 'durante ele período 1946/49. !Uno
de i losf'contiriuaC!oresiÍde esa'pblítica ..:..Alfredo<GÓmezMorales- .ha re­
accíonado'iéontra. el libro' de Escudé rechazando dé manera .breve-y, .ter-:
minante 'su8conclusiones,' desde las columnas de; Un' díarío.rporteño.

'i: billraiite'él' -peñodo'vque-:engloba' los años dei.la'posguerra y ;que
"grosso modo" comprende los tresprlnietosaños) dé 'l~ ptesiderieiade
Pei'ón¡<siJimpuso"', ¡mn' veto vírtual-del:desarrollo ieconómíco.rargen­
tind.'; ;,"'y"ese'l~psobóincidé'con: su 'política! 'de"~independencia''econó­
rrIica.f',:l:pi:¿vécÍiá.ndo ,las;¡reserva.s acumuladas' y' bloqueadas.cdurante 'la:
gfiéi'ra.'El"debÜb'fué'la f a.pertura,.de'hegoeiaClones" COIr 'G1'art"Btetaña
pata) la:',compra"'déJoS) ferrocarriles.voperacióni.que .zvenía: "precedida.vde
varios iúteilt6s :frustrados y;'que no fíguraba en: Ios planes' primitivos
de 'Perón,

Escrtdé:cuesüdna.'el .:argumento'tradiéiónal'que:{adjudica 'aquélla
debsióri a'la:Í1~ceJidád! 'devdesbloquéaí'flas 'libras'acumuladas ,', durante la
Ouerra Y':queéran' ínconvertiblesipués esafnconvertíbílídad no podía
prolongarse "in eternum" y además porque el tratamiento: i especíal. de
esas rlíbrasobloqueadas véníac.precedído »por iel AcuerdoJEady-Mfranda
d~:septier\:ibre 'de;¡1946 El: autorv.basándose..en llll estudío.tsobre .Ias
oorporaéíones'imultínacionales y lapblítica.dé dependencíajosostíene que
la ArgenÍin'a"'teníaunaiseriede ventajas que fortalecíansu"posici6n/no
obstantes .el 'contexto internacional. le era: .adverso.jpér, Ia. particípacíón
activa de Estados.rhlnídos, Vale la: penas reproducn» las conclusiones; so-
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br~Je.ste eproceso,: ':,I.":.:Lai ireéuperación ')delReinof Umdo,;:el .desmein~'
biaInientoldetImperiorYf,él debilitamientoderl!:\. i\.rgentina. :erllIl¡opjef:ivos.
qúe \1'edógHl.1JanIsíniultáneámente»con .los :ác~mteGin:lientos .. descriptos ;en;

este réapítu1Q.~r:;; "; (en j elsmísmorse ianalizan: .IasGrelacjones: anglo¿ª:rg~nti~.

nas de posguerra•

.no r.otros I factºresragravaron, ...,:,.nos f·informá :~scildé,...,:Ja)p()sición d!3 M­
gentina.icOJii;iespectoa isuproyecto,de inClustrializaqión. iNo rsólQ:~e1;>ie-:;
ronoutílízérsenlas' :libras: rbloqueadas' parai,'comprar,1.os:fe:r:rqc!l,rriles~ino:

que: rrademás :se:rdispuso répatriarpatte·de,:la: deuda (externa, .'.: c()mpro­

metiend~ las: diVisas;conIJas·que·;se: Ihabía imaginaqo~rsiIlrql1,da.,fi~an­

ciar[ d'¡Pí:lmer .Plan: Quinquena1..·¡

.<:c. ;])eDeCl.agregftrsEr:ctambiéri"el: ¡angrediente: dé r:lapólítica dé...boicot'

norteamericana que impidió la participación .deriárgentína . en.ola ¡polí~

ticai'de :tectipera~iÓÍI¡éurO:i?ea¡Suirexolusión oblig6.a! una;seriede:in.ter~

venciones( que' quédaron'muy:bíenbdocumentadas..;:y., qlJ.eCIllanifieStan[

la.E)voluÍlta'd:'¡de':Jimpedir el: aprovisionamiento Iide LArgen,tina.. de ¡aquE;)l1os,

prótlUCtos: esenciáles)nf i'StiÍ proceso "denindustrializaci6n;: . . "l 1;

rr~'rpar6¿ipá¿ión rd¡:r: la"lArgeritina :en·ilas impbrtadombs L¡británicas'

f@red : dismiimbi6ri :Jd esde P1947/ E scud&Linsinua·fcomo responsable' de'

la'déclinaH6'il; 'át gehtfua 'el' fiu'oela:fiasbdÍácion: ánglo~argeÍitina,jéonc1u~;

YEl'f:lI:i6':;¡f";cr •Una))nu"6va· er~;Wé':n e:Ii qttefséríar pOsible hablar.idelernílagro:

delYsubdésarrollo 'argentino,::,estaba comeJ;lZand~\pararla iArgentin,::r'~ ..".

Efctltit6t colncideccon;;1osr'resultadós (de lar ínvestígaclón de: Murínis'

y'JHorta:ritleroen cnalito'sostiene da·;exlstencíanderama ji continuidad [entre'

l6s [planes dé:industrialistas)'de :PEirón;¡'y" 10s:proyectos'rde-Jos;;gobiernos;

anteridies;·.··sólo·;qúe;·algunos·ingredientesJLcambiaron, entre·.los:q118 se)

m~Í1Cionari:¡·la.ci!D.teÍveIÍCí6mde Péróri:;.Japresenc,ia. activa¡del, Irfoviinien~l

tarcoprero:;y, Uf; i actitud,. noneainericana.=que¡conttib:llÍll·a:-consolidar'·. 'SU':

'Pooer;~\iBl .ftacaso ooe:;-la; i'polítiea\:de [;industrializad6nhizo:posibl,e, ~~7

gim"~Se'\lQé~\~Vm~1~~6ueAat\!%eltü.naj.aH'0rerC~!'1Mu.lido'~.e

IdnEBr el c;últlino !Cá'píttiloc'rdel libro lS-e Cdisbute~¿a' ;;paritir.•• 'de'un';~studio'

reciente, la responsabilidad que le cupo a las relacioneirc)internacionales;'

en la! iejecucióncde .lasr"políticasdesacertadas'\, .pero•<sin •aceptar '. que 19:.!?
misiI!asifueraÍJ.;;'~inevitableso:ilas ,mejores,dispombles'1: Esa díscusíón .se



BEVISTA.'DElECONOMIA,.YI:ESTAJ)([STICA

reaHzll>'~ partir-" de los" documentos descla~d'cados, <l'po~:::~ ~~:~~,
.' ···.1· , itilíz.. '0' :de las, divisas' acumuladas. nra.nte . a
en a-ru aei n .' ." '.. .,.'bH' ..... da
;,' ... ' ·.·d· "'1 ferro rríles :la?repatriaciónde.Ja:deudapu '.c.a y . ,compra: e os ·errocar ,... ., . ' .. ' '., d d.
', ......• r ;'de la'industria::mediantela>transferenCla¡de mgresos es epromocloIl -. . ..

el sector agropecuario. ',' .( ,
E~; préci.samenteen.:la;política: .agraría- del gobierno[p~r~mst~,;~op.:

'. '" . , . . "". ',. "d"" s -de comerclalizaClónuex;
sistente ;·6ft:1á:fijaCión¡de precios y con reione •. ,,'" - .', ,.... ..' .
teftla 'eh;;donde: rádícá' ;·+según 'Escude'- 'e.l:;estancamietito i'deLisector;

, ., ,. . .• ' l.

a:gr()pecuariÓ'y:uoeÍl' cambió~hen;la!asignao~óndei¡!ecursos"entre r.agnf
cúltfu& y'hg~na.deriti..:. E~ muy" difféilno'estadde:acuerdo) con ~us!con-:

clusiones, sin embargo, es ésta quizá la lpartevmas' débil del ¡Iíbró, '. por
la escasa lutílízácíón de la abundante: literahita: .sobre- eh,eomportamíen­

to"del'sedtor 'agropecuario.

'::áastaaquíla: tarea: dé: resumir: .easf cuatrocíentas. páginasabiga~'

rrada.s: "de'uotas' yvdocumentacíónode' '. esta: investigación- que tienen, su

origen'" én':'una;: tesi.s,:'de"doctorado:,pieparadá> en"l11 ,', UnivérsidadJ,deT.
Yale. El libro escríto.rén.tun .Ierígua]e :ágU.se beneficiaría, con 11ll¡~pgx~i

ramíeato.Idels.abundante matedaL:pfocesado,; pero nello.¡s:i!Dt4udl1'i hu­

biera ¡-resentido el; ambíente., :dé;i',convicciqn ;;q'!l~Rre~ (el,.Wa~~r~a~!,prRn

veníente .derfuentes 'extranjéras:,y r:qu~ -se .refiere ,a ¡.propIemas,q'!l~? r,eW
el: país:sé:discútEm; cón'sla- pasión- .de láSCO~aS,reciellt~c: Y' ,polém!9~~'r

.', . EXiSte:r.ién '~l·ttabajd aspectos quéaparéntementeTresultari.iicón"':
ti'&dictoHos¡ coino'por'éjemplo dá).caracterización'c,'de .Jos ,cambi:Qsen
la' -poIítlcía.; •exterior 'norteamericana con •respecto,ia .:la' Argentina,q1;le:

a •veces.parecíeran •servda, decísíón :libie;;de rluiffunciOIiario o.grup()'

dé funcióIl~ri()s"'Y otras, :eldesignio' de-tuna- alfernativa,iescogidaren
función/de un 'interés. superioryde:firiido: consolidar/la j posrcíón.estado-,

tiriidéhse"cbIho :superpotencia,::Entonces':Ja:: :~irracionalidad~ de .·.la 'POIí-i
tíea .a:plicada':ada "Argentina . sé :conVierte)'como ivimos en la !únicai'alfr

ternatíva que resolvía.'elproblema.·deGran Bretañay:Etiropay..ponía:
fm.' a la:asociaciónjanglo-argéritina (con- todo lo¡que e ello¿ significaba
para : nuestro! .' país.' "

GOIl1enzªmos" esteicomentario:refíriéndoÍl'Os'a las:circúnstái).cias :0

coincidencias que 1iacÍaild~un.libro. unilibro' de actualidad, Amplía-.
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mos, estasxreferencíászen 'particUlar. :páÍ'a)~Ulib~o ,q~e.)I]J).$ c9,9.i;tPa" cseñf!~

Iandóxlaq cóíhcídencía: feliz de rla edíeíón (de.'~ta ' Ó,br{l. J!3P~ oqa~ puy,i:l
lectura de conjunto permitirá una visión totalizadora y llli Jli§9'!l,si~:Il

4~;;ª,~,p.~Qtos-C()~_~))a.);:r:l2ªJ,i,gf¡1,g; a<!:gel\ti~Ih) ql,!~' ,,~g~~H.fux~n .. ~egJrló~:pt9,S. de
lªir~@(I.l'!~;:hi~t9~iC?f1. i l:Jí1~JlJI~~¡ ¡g: 'ílilges;:JqJ¡l, :'9lt,)~at~mi.~tg; '¡W!gcQ a~t~~

hi t
, · · ,."

qP<€l' ,s :º},:~~g

" : _',": "., "," " " :" _" ,,,,., , ',' L- _ ~ __ ,c' '" ,_ - i' ,-' \,,"," \ , • • _ _ '. __

COMENTARlE> ''ALIJIBRO~~SISTEMA )FINANGIER0éiY;POLITIGA
J')'lNDlJ8TRI.Al:/PWRw'LA!'ARGENTINAJ ),ENDA1DEeADA DE

¡iMO;?,.)· C~AVESE~¡ M:oNfu~cH:t:> ELÍAs;)'EdicioiD'es' EI1Crorrlstá (Jo­

)mercial,' ¡BU'eD:0s,Aires; 'WB3;

La.' As6dación,dé BáncosAigentinos,QADE!3A)) ·e:p ;sUJmnción,de'

PJiOJ,l.lg;Y:~l{·¡~srnªiº~,.~~9~c!9~ .,Y-'!l1~~sti"g~~ip.~~s J]i~f~:ri.df!~ ¡ _. ,l:J-)~r!il:qge~.!lllmas

q~I sJ~tl?!!!a f~~tnc!l€Jrg¡x, j¡lE9.~ómi9P.:g~rJ.l3r~',. o,t9;rgs),'I3~· !,r~:r;ni.9),4-~l;l~~ )A,,:p,Jrf~A

l~ªl):;ª1 JAQ~Y.q!e~,?,AIfJ¡e~gi:g~,ltYrYS~ Yr ~: .~ltL :p,9Rtof~.~m-s!l::) ~prJ.ffisql:li
(PliiIJ:l~11)~r~~.9 ))'YrJll¡J;?,99tQIrWAtQ! .]ja~~,~ ,( J!>r@~is>, ¡Bw~<?iRnJ,: J~~q~t,ra~

1?¡tjq~,jrJ.~~gmp. ,~llnm:¡,)a)qoWYD;ta,r;··'i'Hi!.)i , .
iJ&Icp.ñm~tqRoA~!~~e~n)~ ~~.a,'H~PV,?;ilil.>t~§j~ iPfllIl?-.9P,yI9: 9e.,.<?r.~,qk

ll1~I3ºto i4f\ci.::¡'iªf~<¡Wl cmng(~t~l;1¡~ti,Yr ~l, &\O~,~~P8r.·~ff~\ag,()~q. !J.~c~a,l3:c:l~P.trR:

q1J~ii9amRt!?#~qijc:lJlr~I;J.t~:lJl,1,l;yJ;:to·He.inR8i~ I~ {\J~yn~a9RR.~H§ F~1íg?~~,

ip~P~qjf\Ii,~ªqq~M'R,€!-~~q~~~-Rri'ª.~H~~~fqf,~P>;l ic:l)~@~o;r~~Sio,:r.:\€1s,. ,~t ~W??,f¿If!
9",e i~y.:;Ptq:I?9n.~,r.yqmHfei}.a. !l;Pl(.J;~r",d~i}~)ie.?()nRpl.~a.? l;i .M1?,~~~?i~;n ,~~l.

~.yt9ªPBr,~!pªHc~~W~·; H-~ª,r~~f!JnnJh jfl~~~~". ~~ 8()m~i%g~~ !~tf!l?~" "~a.". §p;p,r~~
.:sign,,,~,y,o rH~tpAq?¡9W~§ !,1;L .1()~;mRy~!~n~R~iJ~~Yl1l\l;9~qp:l:J-'Y~id~i' P~P~~a.~Y~.·~Y.
~!,l~H-~~'~1;L['~~e~tf?~Rjª(~~ cW1 iReg~y~~~ i:WIW~~p"df1 rJ~~Y~~H~a8!9I}fmt:g~. ~~~.
~ffit~?H$, ¡!p°fJi~r9¡R}o~ e~-!?I?~1;L~,H~:¡ ;!3'\~~H~>;J;qR I~~ R,~~l~~!~t~~!il:s: .~~ iI:tRU.~~
m~:~~8~P~ ;~J;!i r~}fl9iRD:;~ Jl?~ ,.~~~t~fPa,~fin~:t,W~t,fR~'J~~o~i51~o~.;~ J~s~i~.rH~~,·
..; j~J~¡;;W~:,~vj.,c.l~Ri1l~;eJD:p.~f8~~)·[epp:tg)·~~~~ffig!fl.fiI~q··M~m.lH'q¡~

rYr" V;~~ j;L1!jp~f?~ee,m g~e;.~Q~f,9{>:¡~ ),:Jejr,~9:,;J,ggI.1~yaJ~e,~~e,J~?t. :¡¡.1,97Q
~wrqB(?J;~j:r.:\ lit ,~~~WnS!l;ti)'¡~, {f~!!1¡sj9.p:.(i~np¡~ lfl. ,!8.§,~.) ~~¡. ,f:r~p~!e,~tq;:g~I

:umgHqtQ,\g~t'~~,Yjto¡:¡iI,1o .~~rq:f!YHu~Xiq a;r~,~p.t,\ºg )fJq§..~as~~¡ d~, creRilW~~
,,, ~ • \ : > y >, , - ,-, '- - ,

.' "1 Pued~n !Uencionllf~e ~J,ft.ie, o~os, . I~s' tr~paj~s d~'M~o RAPOPORT, .~
ROUQUIE.yRoBERT'PÓTASH.. . i: . . '.:
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to:¡del crédito,;bancario, 'la! :dísponíbílídadade-bíenesaímportados " (excluí~'

das'las'oe bíenes« 'de capital) nyIa,' tasa' decrecimiento!' ,deL producto:
agÍ'ópédiarid. ,.

, 1) Sf:bieu.c'e:m''1a' I jXtgeritiria: ! exístíó L un: i:inpdrtante" sector industrial'
cuy.o.: de~árrblló', b:~bía:' 'comenzado ')en! 1870';' (frigoríficos; 'mo1ih¿s,i 'ÍiIl~,

genios, bodegas) y en años posteriores (manufactura de textiles;:' me­
talurgíá," Vidrio, 'papel; caucho" pinturas, aparatos eléctricos}, recién
a partir dé 1930 con la conmoción internacional ocasionada por la Gran
Crisis se considera que empieza una estrategia de :i!I1dustrialización sus­
titutíya, ((leL i1I!port~cÍ()Il~s,:. (ISn ,¡',YIJJ.preIldid~ :pfjp¡el ¡~~P;U,t}~t() 1]?f}siD)ista:
de lqu"ed~,:q~R~ci~ad d~: importar ¡,pO J~yolucjOJt8;r~a'idYi lIl~p~~a,adecuada

como :p~g!'e9st~Iler' 1lll:'c;rt}ciIIlÍ;eItW¡ sap.s~~ptorip d~L,~Elct()r" ind~strial.

Estas primeras etapas índustríalesí'tpueden: i considerarse ,cOmO de
1SI exitosa ya que en 1938 el sector industrial contribuía con: UJD! 27,8%
áJ(PIB,jmientras que JáLpaftieipaeión, del agro-sólo llegaba al 24,2 '%:'
, ,'qo#Já' 'Segundác;u~rra'Mu!1diaieli'proces()!¡üeindustriálización"se'

Vió '~f~8ta'"cl(?pór 'el cierre 'd"é los' ínercadós-' éxtérnos Io" cual obligo 'al ¡

cigslirrbmVde' D.uévlis'fuddstriaS' cuya prb8uccióhptocurkbá"cubrlr 'las ilíi:jJ
ééSi(Hi'desánte~' ~tendidas ipor' impoiiadóIles:'Esta" sftukeión .se: consíderaba'

..«:': -------'toria, pero condiciones prevalecienti~si¡eIi 'el';cóIit~xtó 'iritemacióriálj

~ , 'ratia.sbgWr~Ohest~i~últar~~ü{.iJ~esto~'se.•sumÓ\ln cafubioén la
:eiÓti' 'política' •interna. 'del' país;;yá:'qu~~con' 'la ás~ei6h '•delpero"¡
al igbbigrng,'~n' '1946" se. fi,doptó,tin'J,lliddelo'a~:¡crecinllento"haeiR

~d~IÍtrd,. duyo,'?bjétivó' de'clarad9'era'<tdesa.rfdllar un' Illercado internoliastá'
qú~ preqoiilinesobr€t él' rnerdáHd"extiidór";. Los alimentos 'salariales, un:
a"anZitdo sistefult de:J~griridád sóciály'los\'eletá.'dos'llivelesde empleo bé-'.
nefidaroIl'a los.:~~l:Jaja.dores iurb~nbs;. 'El' 13riipresar,iado ihdustrial gozó,.de'
un régimen'de protec~ión'qve 'l?ai~ló 'ele la'comp'eteiicia'éde~na, ,J?~do
cont~r. ,cón' ad:es9"~: ",créditdtha~ca.ri~sub~iOiario·,y 'c()n ',' una.deIrla.nda.
int~J:na '?iri~9a"~.'srt"produédÓi{" La 're~isigmicióh:'ae'r~cursosad'a.gr6f
i 1~' liidiistÍia "<1~e}a nueva estrategia)~éqtilli6;'se co~cret6 máIlteiliéndose
~n' forma .'c~mp1llsiva'la'terldéIi¿ia" dec~a~te¡en10s, pretios ,relativos del
sec,~origrope~uarioque se ,ve~'ía ',(}bseh'andÓ en' ra.zón•'de"la "puerra.:La.
distoi.:~ión de lbs'precios 'relativos: y el' aumento "del 'consumo futérrici

?e Ios bien~s de~rigenragr9P~cu~~io':I?r?vocó una eaí~a;d~. las expor­
t~ciónes que' entré''1946 y1949,llegó'~1;41;i ro. j';Üpa~,ó?a.rte:;irÍ1p6r~~nte
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deolasr consíderablesxreservaslrde roro, :Yj j .dívísaso acumuladas «durante ·.lau
gúerrán fue "utilizada vpara rrepatríarl i la"deuda'[externa: Y/:Para"nacionali~,'

zar vservíoíos1 públicos: iy lde;ltransporte'.([ El ;iÍ1cremento,'del¡PHI) ¡¡entre'
1946c;y' [948nFue(\aelr[,l5~1% Jspero'jeD:'±949:uni;,severa •'crisis cde: bfJ1ance
del pagos, iconseGuenciá' de las políticas':reseñadas, :puso' fihia"este' motas
bleecreoímíento.lo "'Ii' i'"''

",bpaiti' 'feV'ertiF¡fa: 'tlebliha:6iÓh)dé' 'la!produbci~nfag¡aria) .f!dé: l[s" ~Xpor~ ,
t'a¿iOÍl.es:ls~fiD.tensifica.ronqlas, restrlcclonesra- ilardmportácíón ielevándose el
mveJi'!de' protección pdra:las índustsíasoexístentesnartravés.,de-cóntroles "de:
caIribid, tiposf'de :cambio'll1úHiplés,cuotal:ny¡:probibicionés1fotales, ;ipermb
sosipí'eV-iosLHe imporf¡adón;, raforós;¡aranceles,c¡depósitos..prevíos;¡etc;, .cón
pbs'tefiórid~dJ fa '1958,' ité. If\rget.ttiná illegó 'i ::tenei;elnnívehanás»elevádd ,del
prbtea6i8ií fde foaaiJAm:éricá,'Látma.; 'CÓm:ósconsecuencrn;fueron,apareeienL
do estructuras olígopólícas en los mercados índustríalésiqueoasulveacoñ.lae
i:nflexibilidadldescem.aentejdeJos pr~ci()s¡nomina.1~s ;ºpgsion::tb.~l1!áUI;J;lE(ntos

generales!de preoíoscántexcualquierrdntento de<cambioen los prepios:rela'",
tivos;, Eh reí período' rariterior:a'¡¡l,a .ímpleníentaoíón,,de¡la,s) eSi;r:ltegias,¡ ,IS~
tódó¡inéremellto 'en elmívef génerel-de-preelos)'había;:estaqoasoci:ldo [COP,

:P'blíticas imod'gtarias yrcrediticfas ;;eXpa,nsiVas¡ iy concomítaetes., aumentosí
én'el'rnvel 'deraetividfi:d:económica;: peroren: 1949,¡1959~ J962,,¡:1975,u1976l
y:1978j'caíd~ 'enJelimvelder¡activi'dadieconóínicaiapareéenfacompáñada.-s .
por'alteraciones ,¡ en',la: tasa ¡dé,iriflabi6n.oí íTr:c ¡

itas:¡de-valliaciOn~sr fque ¡¡:fU~i6h(~l:;'insl:rimlénto (utiliZado" 'coniréitéíaP
CiÓÓynpara.i supefarJ"las j~~c~sivas¡ ciiSiSf;·CíC:lÍcas d8elbafu:ÍJ.beLJde pagós~

preteiíáíaiFfm<fClffibari
) lOs fpiébias i'relativos;cen ¡fávof '8el')séctót},' 'ágropél '

bu~no¡ 'con 'el i'prop6si1:Ó¡ja~):reksigI1¡}t 'técfusbsohaéHielimismo} iSe'es..:
• ,e \ ." ;' .•• .-, ' ,\. . ¡. • r. 1peraBá 11 uiiD mdreffiénto' 'erl la!LproducCióh 'agroJ?~cúaria'Y) 'domo!canse':

cuencia de ello U!11 aumento en 'las:;exporfaciónes';qiib 'perilriti'ése'tsb:péb
rarda;restricci6n ie:rt¿tnaJ;caÚsa :d(i lá crisis)íYaiqueldsbienes:de la canasta
dtigoo. agí:op~büa.rio: constituyen unaJpto'porción[limportante'de¡la canasta
de "conStim'b¡ dg¡'lbk¡Cfrab'ajaoorés

'
ü:tbános?'los ¡¡aumentos,de;¡los..,precios

CIé:' e1ós Jbienes' [iriíplic¿ban 'tinaódiííO'a' deL10sisalarldsff i'éalesde :dichoS
tiabajadÓréi;r¡que'; ¡géner~I:fueiI:iten 'c(>l:isegti.íán¡'ajustes' 'bófupensatorios;(en;
sususalárió~1(h6íÍili.iales; ¡Rtf !el! sector 'JilitIusffia:l;¡ilÓsiauIIiéntdsitle :Íos
cdstos¡laborali3s más:}ós tili.créfuentos !¿¡é' loslpr~cibs dé lós';fusurnds!ifu.p'ór'-'
tados; junto'Ja'1a: 1escasa' fleXibilidirCl ¡de' los jfuár~e:d.és' i de 'beneficio,! 'pravo:.!



cabanraunientos .de: precios:meminalesrcoavalídados- 'por!U!na '. oferta: mene­
taiia:·pasivas: ;Los. precios relati:\lOs :alcanzaban -nuevamente usus:1niveles
Qrigipate.ssiitha1;:>e,l' lQgrlJ-dó lª pretendída ;reasig~ación:rae.ireci.rrsos_y:el

procésofrecomenzaba desde .un: jnivel!.! genera!;d€?preeios .! nnás·-;.féleva:dosi
Asi,:(una:pre.si6íí: inflaciQnária,Orlginadáie:p un: ajustedenprecíos relativos,
se intensificaba con mecanismos de transmisión según eloesquemanpré-:

ciQ~J~f,lla;r~9s'~l?rtlPiºl'd.~p'do,:l}l~~r,8,·"!J!Il·PJ:9,gefi.Q.ipfl!'l¡C,iI'lPlJ-Rio:aJ!~Q~9ste~do.
Si'¡hienTas 'Presióne~' restructuralesode .: estetipQ:so:p';lcantGteris.tiJml? )dJjllJ

pJi~bes¡"iÍhf1acienari0. .argentínc, ríe ,pueden 'ser considep!'dos; 'QQm(l, l!1i,úJ!iGa¡
calisa:de:lafinflaci6n' que afeotó: al.país. ,Eri:algunos ;@osJosMfj,c~t fil?~ªles

yilás polítíoasmonetaríasjespanswas.agudízaron.los'preqiQs rnflª,ciauarios,
D~ todassmaneras-septíede .decír qll~ !l~:iJilla:9,iºl.lf,u~11P.-9 de,Jq~ .. 1~eSl,l,ltl}-,
dos-de-unintentoJal1ido,deeli.min.ªr,la.r~.:?trj.Qqi.ón~~ema,ql,l,~ GQndic~Q9apa::

ell desarrollo.índustríal. U)

J:'Das! elevárlas 'tasas :dé' inflaCión'que carabterizart' 'a.la: [;a:\?libá'éion,de:
lajestiátégia 1SÍ dieron.origen a'un rcambio trascendente en, la, forma.rde.
fiI1~riCiíimient(} de ¡lainvétsi6n-del~ ,empresas.i-Mientrás) ique en la décá~

da" aelt¡jeintas~'éoÍltaba; ¡con: iuulqnercado;d('} eapítales icomparable.laUde
los';EstaCloslUniÉios'y.prinGipalés opaíses .... de ;Eqropa,~ ~Ii 19M, iª~ &J:G~ ¡(~l,
B'3.Il'60,de'Créditó IndustriáFArgentino con ieLfin.de;JlÍvor~c.erJal:lS,t:r1JGtura;

fmanéi~ra.' ,de.las.índustrías.: desarrollarílas íríquézasnattirales y~.dive¡;sU:iGaI'

la produccíóm mediante el fomento.de-Iallirídustría: naéio:p.al.iS~ 'otorgarQ:Q
nYID5'l.rQsQ~12ré,ºt~º~[~; ,~a~ª~,d~ ril.lterés¡,1;:>aj¡¡,!!.y·siu, muc~ªs,;~~g~Uqia!!1qe tal
mººº, ,q4~)e:p.,J~pt7;(~p~mciIJlªº~:m~nte;~ll:4;%i;d,e,¡J!'LP~~m.~:t;a, 41,G9kra,1;:>~~~

Tªn.~(),~'RajQJeLrégjwe:p.,·qe depqsJt.Qª ,:p.~,ci~mali,~!l:d()~ ¡de,~:J;~~Q; pp:mm¡"bajo.el
sil'tem~ Q~; rel?,t'!rvªl' fr~Y.9jo:p.!!-,<;1,~~jQe l:W,7¡e.tGréqitQ,P!il,I,!y,a,pp ~y 9ªr~G~e;ri?;6

PQ.r;¡élier c~l,l,p'sjdi.fldp1} ,q ,~~~ qve~~gpif~9,gTPI,l~ mpi~)fjJ;ib~Q~pp< d.t:(r in,gml'·g~
de,Lq§pg~itlJ-Ht:es), fWwaº~mil~ ,ge, J<r,~pitº/l.
el );'l Esta,., CªÍ'ga., .para (lQs)d~pºs.itfU'l.tf¿S~ Qriginª.Qft'Jm ¡ ¡~l;.r.eI!ºjmi~ntQ.·' ll~gª"1

tivo, .de sus ahorrgs;jpu,ed~, CJ'!:Qs.id~fa,.:r§ei QQiQ1QJ iJJ!!ª')s!w.ª-ºión., cQ~' •";r@~re;
&j6'!!f~J;lanc;:je:r.l!;', ,q\1~,l!(3,,:~nww~~t~hpf:w¡ llQf!-;9ªiº.f!-;~pst~!Ügª c;le, J¡:¡. '-W9:p.~~
~ªºi6ft -de lª,.r~99ngmíª>L~k )IJ,QlQemªº!ólhl?fJ mig~) ¡m:w ¡la,r-a/?i<?il1 MJ p;):;
(dorule,.M2,;;:;::bm§tes; y):-:mgnljJº ª /l y§!1. ¡(wa:p.Q~) ,d~li'PJJbliGº ):JIl4s,··dePR1>i~Q~

ªJa 'xistg, ;m.ª-~_ .dfJpQ~itQ~ ;d~ ,ªhRFrQ,y,ª" nl?-zg:fijo;<y;Py,~,;p~n-y ,!'10ª1l:
till};~,~né\Q)ªº:§ólº,f @ ,im;liºªdm;r ººJ ,Jªma,ºº,Q~l,li~Qt% fmªºQ!"1211oliÜ!Q
tª,m1;:>i~n ,')@ª,m.f}é\~ºa~k:Jª, ~i~P9I;IÍºiUºªg' ,de"1fopd()!ipr!'lsta,1;:>l<jl¡¡.l ep. rJª
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economía ¡:c'8u:"teñdehéia;ctl~ér~CieÍlteFj'ÚíitOca..la l Vfrmiil'meXist'eneia .'Jde
fdentes ;;rá.itéfuativá:~¡ '(le' ;capt~ei0nJ u(le) )recillJsós;;'imp\íso'J1ünabresti:ib~r6h

-al(.¡as pbsibili'dades :ue1gPéd·illi6ntÓ)DdeH slect'or;(indu~rriaI;iYa:iqüe ¡se de­
)pendí~ del !fiti8.nciáriiieilfd eXterno! é1itdá: yg¿lmayor.

'¡¡Ea 'r~güiÁH6J!édh i~'s Hika~'¿~EVil1~~f@ etl 'Ün\vJiót' lill:~hdra.~riitig sur­
)girí~) del'iliBrl:fijut!gdi'titi!id JoÍfeFfg ff)}'Ih. )a~illálb'd~ dBii~arf[1 ál?¿rkcibil'fl-·
miento de los fondos escasos, dando lugar a asignaciones inefí~t(fn~ifs){fe

i[;)c'tu:sdsétrtre iiiveisf0hésÜ~ltenIati{ras¡,i.\'EaJ¡ÜBeraliZaEi¿ii fiel ?ffieibádo fí­
·Iiánéi'etO. prOVéeftr-í~¡ftiH;auméntb"ae;'fOnaos:p'réstaDles; qué1pernilite )finilil­
.ciar) MUlaror YOll1'mehi1tleipr.oyeBto§¡)yLifJ1ejorar 'lll'LefieiefrCiá¿me'élráJ:de
Ids mismos. j

':.·.,;IEIí:;jl1Ilio·~de¡19rN.·fseLllévóra)'eaDoiuna:'3:inplia·'feforrria;:fii'í.anélera'Jque,
-delrsistema'c.d'e ?dbp'ó~itos' iná'6iónalizados';áel's~gündo' igoBierrlOi "de) Pé­
irón•. :VolVió; ál lsist'ema J. de reservas cfracCidtill'riasy" tasas:,;rioníiriáles .,' de
dnteréseactivaaiybpaslvasllíbres. j]j;á.:rélacióri M./'p1J:,z que '" hábía 'aléa:íizado
,s'il nivel rmás; bajolien'191c'6p :empezó aiaereeer: en cforma.l sostenida; ,alill­
Iq:ge rllo;;;alcanzó! los)¡lñíveles-rqueohabfa 11 tenídoeem la década: «del:licua:'
.r~p.ta. rL~ Íl;J,c.ertidumb.té:a.cflrca I deLxendinriento ¡real de (los '.' depósitos,
H~·igi.n:~d.lil:f p~!'PcipalJI.lftIl~y.),ep. rlas¡JJ~c~ac:iºne~" d~; la'i,tasl:!-.d~i jnflació.n
g~y_{t ~,ilfe.rlq~:n8~B()sIt~,Il~Y~i;~e~.Y~~a.P~~Ily~;l¡ri(;posi1:>iliª¡rdiidy•;reVis¡rr
l~lf~1,9~c~si~l}e~.;S9A .. ;tr,epHynd a.;,,:J1:,:t;J¡ [cgIl~~c\l~:ncia.¡¡!os. ¡c1epÓsitos) se; lC9n­
centraron en plazos muycort()s. (30 días o menos ),que sólo...permitie-

"'l.i"L,j l"') tI'.:} ;,·;\i.; ..:.\'¡~j;-"i L'?:;, ,t'-; <"~O',: ,,'; ..; :'-;-.1,:1.))2:;:;:" J.__'<i,~¡"'~'.,..l ">,iL. ;~"J:,J '.i"',~,;,J.d~-{~:;. -,--,

ron a las entidades' financieras otorgar préstamos cO~;l~lIl¡r),::¡.ltai tlil:~¡r;;<1e

rotación como, el caso de la financiación de necy~i,dades de capital d~
Igh:c>'ae :his eéllipl'gsli~;;L ' .l "i¡>iV') Ueti . .' ni' ';",,{ . L.. .

ubr:'~r,i,""n, ':jr¡; ()jHJ )'.h\,~:.,;~'.J;lL);t'J1L :;?,,:';;T>:d[i,[ ~,;:,,,,::,:.,:::;',~ ;<-/:.i,:,~, ~':,;;l J;'l.J!, ~.~. La reducción esperada en.la tasa qe inflación que d~b€lría haber-
ni,-,,_:'f.l>_,lH j'~j fr~) ~:(./r"J""j)_· ~nl ,L:J;_::.,;,),:l:I,Ul.~ ''''_:''''"'¡; ,:,,"-,},,,_, ",~, """"'~'c'"' )"L _.,,1,,1

s~óriginaqo en razón qelcrecimient(),eD;.:Mz.(yP,no .se ,produjo,,,po-
",j ir ,(j",¡:,';;',,'_i ..'!"i' '--,'\ :'O'"i ,:¡ 'j',:j'_'-,i d','1i":-:"':-,)'ffJ\1,J ,)i) _,;.!I..L},j .',_), ,_',j , \.J~_~":'"',,,_.¡

·siblemen't6·e débído a' la' persistenCiá .ele las ,presiones inflacionarias de
'\:"f~";J'J;!')_;: ')~'l'¡¡:)~ ',¡- ;,':; ('-_'';,:':1(1-::)\\,.- C:,",;.:';;:¡ :~~j-;:;H,; ('3r;~_~\ ,;-lJ:,:,';t',;>,,;'j' ,;iJ ;LL)",..,,_',~,;;,-),,;

'óí-igeñ .n9 .monetario' resilltfiiifes de un reacomodamiento de precios re-
i~:ti:V('¡s.l:r:i ·e.]) ,Je, (:J' 'i'c. i;,;;::: ".1 :'eL

J':';:::O'"".,)",'.'-:,;, r~_:, ):'-YiI :,:,rl) !','¡;ij',i:'< ;,;i:Jn;'Llj'J'i'/('_: ,<-;,;, ,'.-,0,,,,, ',,":'Y.

. 'Erprqc~so: de apertura dé la. e~onoÍrúaer.aaÚJ?in9ipj.ente d(l.m()do
~i'i/,) ':--C'~'\[;i-!'--'1'¡ ,t:r ("ji") -ri. ',i !,,\,','¡i\ ¡J',--,¡fl,; ,'i( c~,'J,.-,!,,;j ,";,.' .;!";' __"'~\) '!",-,~, .r, /j,,,;},t,J.<,,/que 'elá:umeritoae la cqmpetio,Vidad en el' sector industrial no se ha-
IEia"liJ~t~da" ifoailffi{"p6rtaF\fi:i6'n ~uél L)fe~6iiMb'a~i~nl~á~;pie~io~
reUlti~osL) 't~~ill.tába:~ti :int¿teill~iit8~X)Ml' el rii\Y¿i:'g'~n~r~iiei ipfecio~ .EI
,\f "_ , y~"\,,,."~_, ¡¡_,--,'\!; (-""" ",'/,;,-'"" ",;", (,(",,;,,\,,~"i t, .:.f- ":11),1",-",) :,)¡,(,,\,;.\ !,,'¡ !':,

p'tb&~ohdé' 'apel'tUt'a'C1e 'la econoiTIía'fUe' J)peráÍ1dós~ .a. través,de la .éli~

illinticié>irae lHs:ilhpfíest~§i) ~ia~)éxp8iéid~héfY dé lli f~dlt¿gi6li:'gtaádal



Ae~2~u<.ll3:r€lql}()s rspbm lª$. impprhlC~q:m~s;~l;ti~mpp¡qu(};Jps"Jdo~ .mereados
! ¡9pcial(3S,¡ de~ampi(), ¡~xtranj(3J;o . (c()J:Ill3+9Íl:l.l ,)'j Jinl:l,ncier,qbs~ ¡iban,jWIifi­
98'nq~ pl:lu1atina,~l3H~~·.:fm,:a (31 p~Jí.od()¡j1~7~-19ª4sepr()gr@lÓJ~ evolu­
ción de la estructura,m,:3iHselaria pl:lTa)()graLa. la; tYl'l:Z; :unabllja en el¡niv('}l
de PJ:pteSqiólJ.,p..()lIliplli Ylln~, <1isp1inuqión,~n .su djspe:rs~óIl,wter$ecto­

ri~. ,Y'Est(3 p~qg;~~a" p:ret~nd,ía •Gawb,~?i)~'esq~~tW:a ,prqductiy~¡' de ,;la
~,·'.,;,"·.:!,,,'.:<i ,:.. ,'.; :...JI,; .• ,:';:,,"""'" A. __>'-""";¡;"""'! ),.1 ., J ..,.J¡ ...¡." ..' :.';.......',-1 \"~'.';-"c·'l '- ,.,-.,- ".,' ,',

.,rfo~W~f1;7'" . ',h·. \
l. AJPJ:t:~q~ l~7ª, .111,,p(3rs~st(3l1cia...(le ,lasj,al~as .tasas .deInflacíóns ,obli­

g2ua.J: ,g9pierpo.¡~ a.(:I()p~~r, :unlil:uP-!1-I1Ya:.>ipolítiqa;:l.ntiinflaqioDfl.:rÍa:i preanun­
,q~al!<.I()·)9s!y~lqrC;;s:.q'lle tO:mm,:ía.lli ciertas; variables .claves tales, .como:rsa­
laríos mínimos, tarifas de servicios públicos y tipo de cambíorrIsa de­

va..i,llacióA,~,erffl. )peqlleña,; )'j,,,frecY:€lntx;! qon" teJ,ldt}ncia,decreciente.:íEstas
'Ifl~dic!as.)!p:rl'lt~Il<1íaJ:l" .influ,enciarIfls,(?XIJepta.qva.,s, .de)Qs 'Jl.gent~sl,ecón6­
1ÍJlcP§¡ iYlis~bas@,; ~n/el~uPll~stQ!; ºeq1,l~. en una _,e,c9AOJUi~ abierta, con
.un :tipot "del .cambio fijo,'.Ja, tasa, interna. .de¡.ínflacíón«deberíáx. tender, .a
-igualarse .conela.rsurñaude .Ia-tasa deoínflacíéñ'Jesterna.anás.rla tasa de
uevalíracíóriwrPara.l queoeste.: supuesto resulte válido esvnecesarío que
lasrc,hienes éomercíales tengan: una· altaopartícípacíóm-ee» la produc­

Ici6n1interna y que sus precios; lideren la 'evoluciónde'lósl preCids1íde
l()S'llama!do~; (bienes 'domesticos:. :Como,lmedida j adicicmál' [y;para ¡6~ü~­

'rar.'la)<cónvergencia·.'entré' 'lastasás-interna', e'intémia6Iónal' ·''de' 'iriflación
-e!'gobüiriI6' 'décídíó' acortar 'Jalgurio~'delbs pláz6s previstds' eh él 'pro-
'grama áhl.hcela.rio.' ., ,. . ',; ..
':,,1) fj,.:\~¡,,':' ,;h,'_o:.,,-,,:~,>'»); <; :J)i'_~"i ... i ,j ,,::Ui,<; L¡;> l -J;

. "Apártir de 1979 se hizo evidente la exístencía de up.a breRba

entre, las .. tasas de. interés '.; inte:rnas,~ íntennacíonales que~~'result~do
'de;' la "VigenCia d~altasl tas,as .1'l0lllÍn,ales d~.' üIterés 'len':~(ll1erpad?
illteriioYáel~ 'f~ltade, eo~yer~~i1éia; entre'la <tasa de'infla~ió~, y.1a
dév~luaCi~ií.d€éreci~rit~';'Lds,' altas tasas;·· IloIl1ináles de,~~~rés". inter~a~
'apare6üi:ri'cómo ~itá:s¡t~sas' ~~ai~s 'Cles¿¡'e elpünto de vist~ d~l~si~~é~~
seres elftranjeros. Ynaeonsecu~~cia n~~al fue entonces el ~g~(3S~ i 'd~
'capitales. I;a,:'ófhIta;de, dirleró:;se•tornó ,pasiva. y ratifi~Ó la ..inh~Pi6~ ,pri­

gi~ada po,r¡los',irícrelfl.e?tos.:~~ ,l~s .pr~cio~ de los hien~s'.do~éstic~s.iEI
tip~ H~, éambioreal e()~eJ}zó a. deteri~r~~se enfqr~aso~~eIlid~y,'a.~­
q~e'1~ ¿~~~~~:,c6rrie~t~ <1et,,1Jalanced~pagos .de19Sq" ~ó~¡trab.~'UI1M~
fíi~t"c9nsic1i~~g~1·'~¡')~gr~$~)~ ~~¡J+Úl1~s~~~njer()s~yitq¡Pre~i~n~s~k
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rígidas, laoforzar'Ju.nao~devaluaCióm'1(Esto }¡díóoorígen,ca, r:un! iIlue'\fo,) sesgo
:aIitiexp91tadór iy¡ adetnásuagravó'rlesj costos\,det.iajuste i',que¡'..enfrentaban
10s,sectore~hqlÍetenían ,qt.ie')iIJadaptárido~e a dasJ IiüeiVaSicóndicíonesidm;
'l?uéstasnpornabcompetencia ,exterior.·,'e,re) ie) ¡L"

; C,¡ ¡'ajos pi'ografiIiis'\JBé idésatrólld!¡haciaJaJfuéta'ípretenden i'rhocliñear ila
¡é~truci:iliÁu deF'jsist~InaJpi'ódubtivb¡¡'y¡¡fu~diante¡ Jla)'eÍiini!riacióIi:'del:;is'esgo
Iaritiexpb:itádor~qsúp'éraiq ''él! 'i !próbleniai¡<impttesto) ((po!' ,:lanirestriccióti))e:x:~

't~rn~LiC'Este1Clúribio i,dé;'Jesthict!iiaIJ'deli:'siste'tnaii¡ prbdúdtivd,Eimplica il una
-r&asigiiació:ii' 'de! ¡I'ecili~bs)fque'J ¡debel~kr6:tieÍltarsé; ¡desde iJfndusí:H,asI(que
prddlj.Cíari:jbi~nes susflWtos:de! impbltábidíies,llabia 'poténciales ;exportado~
ires!í.:Esfell?rocé~o')!de;reasigtiaeión¡de'ltecfus6s 'l.tendráfJilieVitables 86stcis
del icorto'plllzbL/fUnaLtecesi'ónliaefajii§lehpa'IeceJ'ineludible!(lLa jlibétkci6n

iedJich:á"€)J.1·fbrm& infuédiataila.' detharida Lae l bieriési; 'sttstitiifós¡'dé Mpóíl
• ,! • f: l ~ , '~ ", i .' \ • , ,',-

'fiíCióries;'IDienfrasi)'que'la'; invei'srónrJY el rr consigUiente"inéremento; rdel
pro'ductóJdrl. lbsi sé¿tort::s:faVbreéiClos;póf;la elifuiriación¡?d~lbs;sgb; ¡aIífl~

'e'x:pbrtádjjÍ'~:'oéurii:tái,'t:bnLciettbé r'efras& :
1:: r) l~~llb~¡:a.ili:ac:ióíi¡idél sebtor" '~heffio r;,aeB~) se';': ;n~cesa.tia'Ii~ehi:k (:6übr'-

,- - - " ¡ r " ,._ - __ , . , .., _,' . ': 1, _ ,,'

'aii'la:claiieróifilli' fúari:lbicVien ¡er~'sisteiRa: j fis'Cal y\ cOlf'lilia! ref()¡%ai que !eli~

'rbiIie::á1;lkPJreprési6nfiii~nCi~nE;Lrl!l:\itef6ffua IfiriaH6ieta.!no' podrá'j¡¡H6~h~
zarlsu r()bjétivo'~íI:préviáme~te;)~F:;deflcitifis'6a1 iio;'r6gd;~er;C():HtrbIa.d8,

ya que el Estado competiría con ·kps~6tóleprivkdJ) e~:Ta:¡&1JtehCi6ii!de
cltédHos¡;;l1",}n "e . F >"':

El :~mii~~o :¡sisi:e#~;;~iscaI''i~~q~érii¡!L ¡~ 'cilté1 i la.id}:~báu~iJi~ii! !lln:pds~iHva
léHgN) #a" 'iUt~ j eiiisti6id~d',i'irigh~:s6'¡ lptiHi;. éVital!i~; (li~(árigipif;}de 11~~fi6it
presupliesfatlos l Jy'.'qlUe''sea i'lieutral :'rJa¡:a 'íio)¡di~6~iiliihar !'dóíifra ¡''l~~ ¡¡ex~
pdHacibiie~.r! Ci);~~J .J")i) ("'id ! .1 (i)!q!iiii

U~a reforma que elimine la represión financiera deb~ l~i:;thliill
'atifueritarnla ~i!disporiíbilicladi de!f¿hdos': de'origeii:¡doful3snco i ":y' ; fa:cilitar
su l'adecúá:dá'éa.ita:lizacionl:'aHti~vésíj id~ll!sistéma 1:dedUicid' ! ilisüfÚci6ria.l
¡lizado."jPor'!cd:ósfgWente¡ ielUcibjétivoi'de1 esta LreforDia:es r atllnentatiiel
támañOl¡del risistenia. JifirianCÍeroiJiIiduciérldoi. i 'al 'públiCo" a''ÍIlantener)!~al ~

dos inlonetaridsr reales cáda );'ezj ,maybresi.'que[ el' sisfé'tnác:firia:óciero! ¡in~~

tifucionalizadQ!.ise: ¡encargará ¡ de .redi~tribUirJ haCia) JproyéctosJ de i !iriver~

sión que resulten rentables.
'üE;ldiseñd/ae ¡un)\sisternaj¿firia,nc~eródiberalizaClo))apto)1para! alcan·

zañIos !,objetivosJenunciados' deberíaicéñirse aU!lJ.1i conjuntorlde criterios
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REVISTA'DE- 'ECONOMIA y ESTADISTICA

'O:í;i'éI1tádores basados 'ell consíderáéíonesuoeinanejo, óptimo"de los. :Iq~t­
cados .'monetarios ;JJEstos[;ériterios. pliedenusintetizarse: ep. ':lóssig!Üeiites
siétepllÍltos .fundamentalés: - 1)·..!Exist~riciade -una,autoridad..monetaríá
inequívoca que esté en condiciones;deIhanejarJa'9antidaH:I1ominaL,d~

dínero.jde, forma .tal.que Ja;JjfertalllOIwtªrja.s,eaefecgvaIllen~eexógena;
2):;Exiªtenci9,d~,'a:decWldas"Y'el09idad¡;¡s ¡ge, ;aj-uste ,de, .:tl:ls.~yarJa1:>les,., del
sistema .a.1os"insITUInentos, de•. políg~a .implelilenta(lps ;pOJ,'. ,la: il1-U}oriqa(l
monetaria; 3 )JEbsiste¡¡na. cleb"erá¡ J!-ju~~~lrse;a) reglgs uªe., .c()mpoi1:a~ie,nt9
competitivas ,que,¡jnquzcan. !a ,-qnae,ficiencia ,operati,va,qu~;econorrúceJi11­
sumos y que ,t!Jduzcael, ;'fSPliead:'.enb;e tasas actiVas y,taSfl!i, :pasiYas;

11;El sistéIn:l:l;deb~rá:is13r.:re,cept:ivo.a"c!llllbi(}s.t¡;¡cnológico~;.cuy().efect~
sea, facili,tar ;-eljrt.Ci'relIlentod,e "la, (Ie,Jtlan(la;;, desaldos,¡¡moIl.e,tl1rios'realt;~s;
5) ,La résp0Ílsabili(la9.),¿¡e,iasígnar .e,ficientemellte, los fpn(los;,prf3sta1:>le,s;
ide,ntifjcalld()¡¡lpsproye_qto~,más rentable,s;.·deberá: ,reclle!-,,;;:so"brelas , iIl!i~
ti~ciones;delbsi!ite.JIla ",y.se verá .: entonces ,iIlcentiya~aPOr el, cOIJ)P9~a­
miento competitivo del mismo; e).:.EL sistema, deberá '.orgaJ:li2;llJ,'sed~
modo tal. que, •~e. ,evite,ll efectos•.no ¡deseados s?br(},la, ..c1istri1>tlCi6ndel
ing~eso Y.• 'de "cia. riqpe~~; ,7) Los.te~e,d?re~.,~() •• s~l~~s, ,m'~~et~~i9s, ":r~ales
de"be~áñ_", esta~" protegi~()s :.de. 'ias '.pér~idas"d~,riq~eza ;qtle-"qtrl~bra~ ,de

instituc~()nfS:.~ei~i~t,em~Plle~a9.?allsa!les.",(.p(>r, ei~fllpio .• )~0Il," 1111 ,m~~a,­
ni1)IIl(): cl~i.g~ra,Iltf~; de 19s,'j depósitos).

El programa delineado -apertura del comercio. reformai.físeal,
refo~IIla;.fina1l1i~ra__ debe; ctlIIlplirS¡;} ~Il, forma>global)r,~imuItánea .•. Una
iIIlpi~Íñéntaci4~'"Parcial o' una incorrecta coord~ación''telllP~-=ral.de", .las

med~da,~res~tar~ ~Ilul1a recesi6Ilqu~teiidrá, cara~te~Íl¡ti~,~s,Si~Mcasco:­
rríéndose ento~c~s un serio peligro de regr~si6n al antiguo régi~(3n 'pr9T
teccionista. -

•• ¡El. ingreso ;d~ ,;~llpitales"externos;durante',el . periodo •'<:le .,trall!iiciÓ~ ;y
hª~~a)taillÚ).Ia ;inf1il()iQn .sea doniiIlªda~,(Iebe,rá.sen ,cllida(losame,llte ,CO~"7

trolado. .La, liberalización" de. la ¡cuenta .corriente, "del balallce de.•pagos
del:Jeltenerp'recedenci'a)c~obre. .la"de .la.jcuenta ,. G!lpital,,I;)ara. evitar •• q:u.f;

el, aliY;Ío)9.\le ,produGe el ingreso de-capitales .de corto. plazo; sobre .las
pr~sionf!~; éJ~lb!l.lal}ce ,de: pagcs.dleve a¡ mantenenunctípó, ,dé"cambi'o
sobrevaluado.

Elresultado: de iLla'estrategia"prop1:iesta cestárá ccondícionado. por el
contexto dñternaeíonal. que earacterízaráieá, Ia-rdéeadacdelvoehéntaci Los
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,rasgos: aetiralestrdé) los 1111'ércauós;m'UJ.ldiales)·uo somfayorabl~s para.Já:'s
éxportacionés': tra'dicitmalesJ atgehtiiias~'Tsa ídeIIi&ri:aa' 'e~erba) ide 'la: .:riia~

yoiía,ide las Jiexportl:i.'Ciohes :i¡¡í;gerí'tinas' .'es '.inélááti'ca¡Lité~p\3cto·a¡Lirlgresos

:y j .l?tedo~ ;.;~l1';prógré·ú¡ tecni:>lógiceT etilos' paísé~ industrializadbs,iecono'­
áníza;el; uso; de¡]:nateriªs'Jpririlas;y crea; sustitutos: síntétíéos;(¡Este;hechoi y
febresurgímíéntopdea[tendencias. proteccíonístasscenuel, mundo .irtaÚsttiali­

za:doquéi.'afed:anl partícúlarmente "aiilanpcoducelóu :agropecuáriaojbacen
níeeesarlo ti C1iv:eJsilicarl,Ia:s],exportaciones·.·.,a~geIttinas. ,¡¡promoviendolacum~­

.lación- de .,capital,físico, j ,aí'npliaciónde.!ossisteIÍlasuJde.··¡eaucaGióu¡;Jor.­
maIv ¡inhm§ificando i reapaeítáeíónnpfofesíonal- eincorpoiárid~.i)y¿desarro~
.lland()tep~qlogías;¡po;mplejas.

Resulta dffWil.'car~'Cteii~a\FJetJpí:i~' SerltióJ deFrprdd~sb .¡die;;iíiHllstiia.~
ilizaciórr·arg'eñ.ñh.oi :aun l:maü<fIü i mU'cn'Ós'; Já'litdre§i icónéue'roan'en') delinear-., .

i!~s! JapÍ'of ffD.!adlim'éb fe i élitte iT93D'Y 1950 Jdoiiaé'se !stlstlfúyeiF HieÍles ·Mi..
• -,. '. 'c,," r...·· " . ,

porfados: de)'c6ílsumo(tináF rerS1 'fá¿:iil: ')pues :nol reqill'eren(müchoacapitaI,
ni)fé~íróíogíá~¡muyaila.nz~'d'as\),')eiitre1950'y:11976 e·óh:la. :'stiS:flfuCión i:de

;biéne~ intermedios iy;; de''LcapitafiJ(!ESI ;:difíCi!':'.Lpor ilos'¡re'queri~ienfos de
capital, [y teén,ológíalj~)y reptréI1976!o/;1980,aperturaf'de·'1ar réconomían I I.ia
·.dif,icultad¡rde,esta);carac1:en2;aci6n,[que' lcsqaúteresxnó .han ':nechó;explí­

'citamente;lrse ¡::O'cioe oao¡que.dentro; rdeo[cada.¡ietapa ¡iSe¡pro'dujeronmar,;.
chas: y..i contramaréhassque' no) .síemprékeoínéíden león ::lacaxa:cterística

,general!;; N.unca¡ exístíósen, nuestrol ¡país.!unanpolítíca ¡orgáníca, de ¡índus­

triapzaCí6n ~¡ i il1osc:sistfemas isie!')pronibCi6Íl industtllil~ si j.'bieIlJ en r:aIgunbs

.cases.otóÍJgamíorédítosbguíades '[por;'elciiteriodella) eficiencia: y! mayor
gradQ' de,rrel1dimiento,en)los proyectos,dé:inversion;. sonoeágenerah dis~

torsionantes .de)~á bU:ena)~si~naci6ll':de recursosco ba ínestábílídadopo>

lítica: íy:J~)qü,e;;!'1s.,p.eor" la :inconst¡mciadeldosbobjetívos. eodnstrumeritos
~ei,.polí~ca) econ6Jflicfl ireferidosaJar.ilidustria,:o ;alt¡desárrollo! ecbnó»

miC?;g~neiatpaxécep.:sel1' ,las, eausás¿ ¡principales, de desaliento •del inL

versor. Reglas claras, orgánicas y convergentes a un objetivo estable

fayoreper~a~!1?royec,!()s;de! inversi6n /conm~'yor i?e~íóaot.de' '~áauraéi6n.~
ITa'.! rérlta'bihaad1 op'6'ífuilis\!a .... ~;~l¡)l.·;hJenéfit!i[: ;'ili ·.·inv~rsione'Sj;ieíl 'in\:Íu§tiiirs

.j:rh.l~)·lUl.! (.,12'}tU,.tt')J',U"li. llthJ'.'JJ'-u ,; .. ,'"J },.',.}<,J. \_.,-,!,1;U_."U~_,-",') l 1, "
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.lívíanasi querrequíenen: poco-icapitalroy ztécnologíae Cúando.ilos. autores
afirman-que, Ia-Iíberaeíónndel anercado» financiero, :pra-v:ocaría:un: .aumen­

tadee!:ahorro- (pe:s.plazaIniento:de, la ;{ulfpión'ahorrouhljwiaJa derecha)

además. de.suíaumeato por j el efecto precio r{movimien.tos .sobre Ja:mi~m@­

curva, de, ;aliorro);~Jsuponen;'que'; .la..exísteacíai id,e;: proyectosb de ¡ inversión

éssdnfírlíta, ,y)que¡ algunosode; los-proyectososentablesbquedam ifnera .. del

mercado rdecrédítos debido, ,all raéionamíento.i'dedos} fondos' .díspeníbles
quei'benefícian"a; algunos j proyectos;ono rtan. efícíentesil i,QuelJa: la nduda

de i. Sil¡estos''proye6tos rdesplazadosde 'mayor:eficiendia iexístenysf son' In­
versíoáesvestables-que.•favorecerían j el.oreeimíento fcontiliuodel .produoto,

En el análisis de la etapa aperturista se'déshWé.''que':el ingreso de :mi­
pitales extranjeros que eran capitales especulativos (llamados "golondri­

na") fue perjudicial, :a,pP, cU3flpo; evitó.wale~¡ pyore,s tfl;l como, una 1Il~e;-
" , " ... ¡ .. c' ¡' '.' ,-o' o. , .•.~ _ .,_,_, ,',. !,'.. ......,.,' "0"- I -'o' ••...• ~ , .. ;... ._; ,L c. \ ,.' -'o. ' .. i., ,'o " _. , •. ',',' , ',' '._

va devaluación. De ahí la importancia que se menciona en la propuesta

!l¡lttl-:Il,lfp.:ya .,~e (~,}~o,p,tr,ob e;s~i?tR eJr: ¡fll: .' clt;yRta;¡d,t L9aJ?~t~·; .
.'..:.:"El);)urhe~~dj.ºJempíriGºJ?a.sa90, ..~n.:: bailq,);ly!3,s ¡g!3Jl~r~Ie.~! .<le. .:empresas
p;riva,d,~s}¡s~)9.l?,ljl.s!~a,.t.aque}¡J~~,bewm~slf.sf99psigme.ron,¡ .eAf;r~, J~7~t y¡ ,1979
up,::¡'¡ rfip.~R-piª,q~óIl);á.9M(Ja" t;l;3cv~s,Ae: :lª;,jnPªqióAr¡~O, ,pºJlg,olad3¡, y,J;:ts,Ja"
sas i~Y) .~n..t~r~sf¡eªJ,<t§ ;Il!3gati.vª!~;i:PSe.a, .a !trl:),y~~" ,dyl pré,e;titº ¡c~!JP,si:<liªd~,

:Goní rposteríorídad "a i 1976nlós ipiióbleml:!s::flnanyierós;de',las rfírmas
.pñívadas:.se.mcrementarorersígñífícatívaménte i, ya. quei-el' .plan .<le¡ ¡:esta­

blljzación'.fue! acompañado' ipor.' grandesorequerimientos: .de JcrédifGs;p6r
parte delesector, público: .. orígínado-.en un-ímpertante- déficit.fiscal;,y .por
Iaí.aplícacíón símultáneaí.de ;,políticas.estructurªles::1:'áiesicomo! la: aper­

-tUl'a"de.ila¡.economíao UlJa·simultaneidadde l estas' ¡dos' fuentes de:' com­
;plicf!.9iones pueden dificultan ¡ el« éxito .del,.'plan¡ i de ¡¡estabilización:pór~

-que i ,los: enormes' 'j déficit físcales )son. ¡ ¡fuentes!'!.de!¡grandes ··-diferencias

de, tasas, rde. ínterés eritreecrédítesointemos Y':externas- iy '•de i una) s6bte.,.
valuaeión. ,deLpeso I cuandoola oreacíón»de».crédíto interno no» es" con.2
trolada .. '!Bajo· estas t.condícíbnés, 'se ¡ .produce runa: desígualt dístríbucíón
der.la cargandel.bplan ide estabílízacíón sobreulas rpequeñas. empresas y

los productores de bíenes-comerciablesrque i:enfrentan»dífíoültades.rpara

. i ,);1,LD.d Cava110) y(;1H¡¡;Petrei,; /fFinanciarniento,de las) Empresas «Prívadas.een .un
C()ª~(;)~p Infl.a~ionario¡.L!l·experi~mciaMger¡.W1aentre, ,,~~6:t y, .i.9~Q". E.studios.
ÍlQ' 17;' 'Enero~Maizo¡ T98I;Ed. Ftilldaci6n:'Mediferrári¿á;'Córdoba';'" u " , • e • • , '....• ,
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.obtener financiamiento en los mercados externos y, están compelidos a
,Ji.!.P ". .lU J~-'¡JJjJJ:'/Ajj'~~) .L.l L:,/¡'/ l:íf¡;JL'lU:J(lf;¡n !::.'j;)) '_!'¡(¡!¡I;fi)¡:n~;-_;i: _:-_,__,_t~j iHn;~1

pagar .. el alto costo. del. crédito. interno. .Estas diferencias se ven. clara­
·,_l~..i¡"l-~_-;q:<) ~:,~J_ .(¡ritLlv.J.tLLU UL!~:dLt<ljt-_ll ¡:fU :;'Li uJiL.l',f):) L)L) :L:"q, U_:,::U~) U:h;.i ¡.
mente enla estructura de 10sl;>alaiUces para .un grupo. de empresas en

M~_!t_¡_ -~Lí "J[.lC;, (¡J}[¡J'-;,();) .¿',! ¡J¡~}:i/~¡\[:.J!;íx_rlti_li_í{: ("1' le; f;I\_:-~'_.¡ '.,'.,;}'.' J"'i'.:\,:'J.i,·) ¡·,'-t:""/(( I-;;'}

el'período-1976-I980. Lascmas de lós oalíiric'és' iniidstranuIla "redúccióh
'd~~';\i~s '::.fuy~iJ.t~im~¿ Jgr~)M:) l~ab) abll:Acti~k¡jy:\ilibréW&plá:f6)ia~'hdgUat(s
-~gllief8i~~§ .iíg);6lWt9lJI5I~~o 2pbPCa~ud~Js;ib~Il&aHáS)aeOcortb.pliiio')en· ikl
.pásiYd:;;E~H~";;fé'Jj(ji-Nenb¡'M~iJb)¿iisidébi;(f~s'tíItad8L)ná.ffiHiruae:jiasUielevaH~s
h,:h¡¡,·,;-·,· '1,1 "r, 1'" ·~'·r ",,_. \ '';/':'" -',\\í'i\·,i,·,qn '. ",.: " '"f. __ .1'. _.' ;1" .: __ • ,, ,

.tasas' 'd~'rnti3rés) 'ték\:If3S y-' 'del-mcremérítói 'dé·'iáillteillie'diaCióiiJ!IillanCie~

'l·i::;i·ésili.t~~6:¡~é~Iá;ltbedliJ:~ci6'H dél~sJJta~gs: fd~ Th:teí'Ü !A!'pésat¡ 'que'Ía
'i~gJIa6i6ri.(;a~í {i~t:etrlíi¡lY~hbaÍibjlri~)favbféblS:gld6s~rr¿1l6¡ mr 'un; in\.ercadb
1C',--, ,,' t -,-,;",-.',,' L • 1'1"'-""'\ d":" [ . L--, .,', r _.. "', 1 -.\" _ ' ,\1 _ _.

'de'prest:a41ok 'k 'largó ,plazo;! !~11 illbierl:J.entb: ')dé'dsúi ¡ :deuda¡en:'relaCioD:;aJ.
plitiiiliohio!1NéH;Li~¿ d~bió p~·ili.tHpaIfue~fédl·i áuIherít~i 'aei¡¡filianCi~ffiieilto
exterríg~;fi~aÍJ.e¿milliem6 (~s~~biall.a~ lli.%hi¿h~S·)~~J6venH~bt~s a~ ll:l.uoanda
"eistiü:~Jl )~ula.Yí:e:fina:dcía!cióri' 'ob"d;éuda:s l¡dél¡~IÍlpresas¡ bon.: 'problemas» fiuan­
óiél'o~;:'¡LJJ cfrent~) 'Pérdidas:y.Ganancias? refleja ioajásICié Tendiliri~ntó' isig­
'tiifidativÁls~!:cih 1197S"y eri. J1980;:'1qu¿;~cbtféspoháenUaí '¡dosi) subetapasidel
(peijídd~d~h'á:iizácíb:;'.i~í);plan 'dé!'estab'ilízacióIi.l¡ 'basadoI en iCel; cOhtroi,,¡de
'la é'annClaá' dé'!ailieró qiiel;~'e ;eXtendióndésdélfinés.de i'1917i Hasta: 'prfu­
iCipiosYde '1978Jrque iiitent:6 j'bajtlr :J~ tasa: [de );infla:dóhi íncremeatandovla
fUl.sa·) delilitetes, (en itantó'ql.le :desdeifines:J,de f19Z9¡ha:sta.:principioside
1980 la inflación fue combatida hacia la baja mediante la competeneia
externa y el control de la tasa de cambio.

Paradójicamente las fir19fl~,LslKW.ep?IlTle.ngrESI"4HC¡¡0~~, ~;¡p.YI'faJt;d';fflle.Il­

frentar costos altos en términos reales, explicado por algunos empre­
'saÍ'ios'c8Íi' el [¡argilmentd dé queLlas pérdidas"tienen j iqueJiser ;fináncia­
d~s!pa.raLsobreVi\iii!: 'y la:deU8á'ffu'aileietl:i i era'Ia úílicá!alte~Ílativa;dispbni'­
~le:( S~ijpteÚ:lJita Iil>laildá: eb~oridés 'dé¡)porqiIé;;n'o se'jobservó uha:iirediic'­
:CiÓiíHtn.ási drásnckiidé:la}inver~ió'rr 'fijá:Jienl fótilllliisimUltáirieaa.; la¡ disIIli'­
riiieióí:Í' de ilÓs)·i!:tYentanos'. Estb ¡pudo)debl:Jrse á''!ailexistericia:iCleUcréditbs

. piótti6óibnal~si;) !a!¡'lal'got pla.zó") tyr:Irélatihiliebte· l baráros¡I"bt:orgádbs) pOr
'báncas!! estatalesI¡pa.ra'ffuánciar rj hueva.s inver~iones,. iy.li 'el otorgamiento
de'Jiiicentivosr¡fiscalésro i réduccíonés arancelarias:ia i51al iimpórtaciómde ijbie~
nes¡decapital ¡[Pero;además.qla« experíencíá argentíría' .recíente sugíereíque
.~xisten;,0j:rasf.e;x:plica.9iQIl~~,.dedIlterés .m.ás ,geI1<?m+.; Dasi;(:Iup;;ls¡ a:cerca·)P!'l
la capacidad del .gobíerno para mantener:us,l.lLrsg;~t,~gi:¡L ¡:H~ty.pfl:¡L.cion:jl~;ia
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~r~~roritun;a! iJJ~fB.cÍl:1I11g1:e;tiue i·ili~llHiti~roí1.~i~a·íi{jKÍ¡:l?ebtáti{rk "aé que
~r~ilo'~cisto2 r~~r;Ld~i)br~cÍiiO~ni (1l~;fe'h64~if6·'tHíilsN611ó. 'Lit. ~kp~rié~­
'Ciap~evra 'sugei'ía'liuéc~dapi~na{1~iliifl~c1onario 'Jk ·se'guiaó.:por un pe:'
¡·iq~()·d~,á~~~e~~éi~~.',d~ 1~)ñfi~C.iÓ~ :qHe~'~~I~rte er~iigno'a~ "l~s cpst~s

<.:....''-...I,.,...,_.~ ,"',' -,·.'-o.--"'<'I;"-"."·>-';¡ \. ".,J.j ....'.,;;. L_..!!j ;_-,,;).;; . .' ,~';\.; _.:.'.j;.'. __ ,;.,:';. _,:\,'+:. ,~,,<l. .jj)

f.in3Aci~r{)s. 4~sto~ d,ebenagnfgar,s~.a.speptos ,iI1scr.UIii~I1tales d~ laspplí-
tic,~s;,a.I1tliñn~pion~as,qu~-·.9~YNP~'~ce~tiél~bre)nAycy~~ria" t~'.90fllO
·ei ~~lll1cio,~ill1l.l1t4He~· ·~.e~,bj·~~~¿~:, 9·()~tradictori~~(cPA~~JA~ia.qa.~~4~d
.de,dh-t~ro:·~ :d~(tip~:cÍ~' 9~.m~¡o,~,P~~"ar de ;~~~tfr<féfichs'p~blic:o~' ~i~va-.
- .... '-'.o···t,'.' ""'(.--~"_' "".-'.. ""_#_',..,~l~ ..•. "-'l .•_ -.••..;;, ....).1 C~J.i. "iJ.,' ,;';'·i).i ...).¡.·:,.,:,.., ... ;..¡ e.,""''':''!.. '~"".l ...J,._' ,,)i..)~.;' __'J,i.. ;-..:,·,:,',;: ..-:,,¡.i

dos)'qJa reIlt1eI1ciad~l.gopiern() a adop~a.r,comprolllisos firr,nes con .sus
, ji.'.' ~, , •. ,.,' ..- _J,., '.",' ..-" l. '-.J.' ..'- ..,"\"."{.J~"~ ~:".~ ,--~~ .. ~·.\_';l~)· ; ..';:ti ;l::·,;.,.·, ¡.,',;.'.; :","·",·:"'_.'·;:::.i.l"..:;·,'i

p'ro:ei~~,políticaEu(,y~n~3;4e,) ~egH[~, §Cf·s~m,b,io )~ .~Jyn~(). ,9.ur,yl,é~t? J~~l
slep~wde .c¡:ucjallll~nte de, .la i90I:úianza.,<}1l!3 :l,á g~ií:tq '~engfl-,~n. ~i .Irl~n~é-
rri~i~~t~ 'd~'di~4;s'~~li~c~s'd~~~~~ ·~ñi~!3~rod~'d~tiemp'oj~rgo. ' .. '. '.
•.--..•. ~--_..... ~.' >,,--, '~_.~"--"'--,.'.--' .. ;.... ' ... , -. "'J. .',·....'" ..L\__.':...¿-.,,~,,¡._.•· '--".," ~. :...,_,:.j\.{i.-,j ,-}.J ..:.."~.:J.:.;t·¡.,,,,.,,, __'·';.'..>t.:.;.i. ~;"""

· ••U i.La ;p:J;OpiI!:l,s~aLGª,nJl,Y.~s.~[MonJlls~:l,1i ! {)p"ecle.c~,;~ J~ Jq.9.~f:¡t.'yPC(~)ll?ll1~P~ i~­

,qeral,! ,dopdt:}cl9!i síJ.Ptl~.s.t()s ta1e,s, 9,ºm91i!3fiC(~eJ1:c~~~ i?rlJ.:S9PSi~; d.y) q~fi<:it,PJ.e­

s:upuesta.riQs'I .;de~ªrrºll().d~; tycnQl,ºgías,c~IIlP!eja.s, i.p.di9~P J<le::l..~<:l~. ;::1..:,¡~?S

cuales)~sy) alSpira.J p'er9,,qu~cnº,.(),lwd~~,en. a !!~.~tudios: .p~;fcapjtibWdad .. o
viabilidad; efu;'eL)cas.Q:,:Arg~ntiIlo~'~Il,tln ~ut1,.l¡:p PF9,:m;n{)·) l'a.lJ}poc.q .~~
evalúa; el."costo( soclaliLdeja.jl.!~tC?J dy,l~(ryf9.rm~ :m"{)p~xst~,perg,c;:n

·Cierta; ,.L:inedi~a :.estosupróblemas L están,contemplados j,e~ .yl ..•.tr¡3.bajp ;.e:lel
Dr.·Elías.,

;')ifEsta jnv~stigaqicJ.n ;~stli:L.C?!J.cllp1ÍIlª-da.:.a. la} l:JlÍsq~.c1<lfl, nde.J alt~rn~tix~s

factibles, ~n,;:~L,pro(),e,s(), .c;le, Jné!ustral:l.J.i.?acióTh <que ',lleve ,al.,dqsarroil<>
~()6~Ómi()o argep.tipo~ ,~a,>b,ú1>queda ,él~L~Si p{)~g~?r~m~~~tr,ial" y ji,­
,Ilan,cl.era: se i.n~C?J;1tap.i·bajo,.Ia "r,es:tr~9P~ór,l,de .. que.jlas: :~sll1as:,produzcan

el,.:m.~nor. L}:OS~{):é!e.¡ajuste enJl:l..~tápa. 'lde-:su ill1pleulC?Ilta.Qi.Q,n..,;Se,pre;
septa/I1D:'fTI.wlelp [para. explicar la.variaci6pél,e la.prodllc9iéln ¡i.ndusgial
,eh" el ...eorto plazo., (,donde.· ,se íntegran.variables,:'.. reales :iY'..monetarias
déstacandocla-ímportancía» que "tiene: el i seetorofínancíéro-en.Ia, .conducta

de' lapi:oduéción·j índustríah. i También se: .práponeLun ·mebamsmo, para
medi'r"el: ptbce'soí:le a]ustede, fina :refórma·arancela:ri'a.:,:<para' medirlos
(dosf6's ''db: 'dO'rto .y ;largó'plazo.
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:Eli análisis-delar évóluci6ru ¡pO!; .ramas,deja: illJlusb,;i~ ,enJ~i1éc~da,.d,el,
70 'destaéaUnadisminución generalen el rii1mode .crecimiento:yruriamíayo:b
variabilidad en su abtivididJ 'económica',' Milmtras) que la. itasade i crécí-i

lfW~J?t,~)~p}1~l:pr?Wer?~iR/~~~¡ :~1fe~~ldo~,?~!i' 4~',Jen::~~ ~é,q~~~ ~~tF(Y~7~~~
hajónali2,3.5-%:)aIlu¡ll~u SiI'b.ieJ;lpg:t;aMc:QWYº~í.ª, d,eda~' nlIJ;ll;l;S¡ ,~Ilq\lstriales,

ér"¡)¿r~citrIie:ritg"'fue:rBR~~~~§¡;;~17,I~';~~w,~~T¡"r.f~We ~~ i VestldhiJ yi ciietó'~:
disminuyó.... ,EI_grnp-o_,.de.mª~9x.,.~xe9i:m.ie!ltºJ!!ºoo"Mª9.lli:Q~Ioiª~ .. YJj:g!!i..:.
pos~'¡¡i~~~uidóiip.~Í,;¡¡-Q~~~f,~ X,B~,~!rados del Petróleo' y "Metálica ~á-
sica'1.., '0' A 'pesar-de'las-diferentes tasas-de-crecímíento registradas o entre­

Iq~,~~tffitRs sectores e:l;'!J~~~.t@;P~ bajo estudio, es muy poco el cambio

obseFx.!!do en !!li impot:tBncia g~ cada una de esta~o¡5~ffi~:W I,eI:\cJ~¡; ¡iH--,
dusma:n global,e El cuadro por '.ramas de industria del promedio ,antiali

de l~~(fasas dé ::crecirriierito (¿dmpuesta) del producto, empleo Y'piOl'
(;,L:\~ ~ L, !}\~: "-:,,:i _'. _ <.I~;;----,\--;·

ductívídad laboral como así también el índice del salario 'realde 1980,
'",,!,,:, \..:,.Lo .~";,l.,, ,__ ,--r,!. __ .. "}:;",,./ ~);¡ ;;:¡¡l;("S')":,l.J:

con respecto a(~970 ilustra sobre-el bajo nivel de empleo, la: mayor ,Pf.Sb
ductiVioad' y 19,1pérdidai

'
del poger adquisitivo salarial.

(J,::'t U() \"J),~,." \' ""." :'("'¡::;i.~.::!"·-'(~t;'!;:'~·· ,i,bJ',,/

:JJ!":. la colÍt:paraci~.rtºe l~ industria ma:nufactW:~W~)y?~Ji"l~);,~~~~r

nomfar;global d.e la Argentinae~.n el período 1960-~~8ºr~~TR~~érva:.;t¡I;].1r

mayth;Odinamismo en el' sector'.dndustríal en cuanto salswalor 'agtegarilo

del PtS,~ucto. :Vna m~fbr cap'lt~lización, mei1brj:Jf1fj?aci6ri"d,~1'.:fad:ótj
i.-'.,"l.Af..!. (';i". !<.~ _.... "",':. ",-<"';~','l-; \;;!;'''>,:

fi'ab~ipi;y may~rr prod~9tfvidad''Itptal y por factor: .'o .,¡ .. "
c:' '.,. ",.'-..

'SI:l'Janaliz!in[ las distintas medidas de política: comercial ..del,ise.cto:r.

,indu~~i'al espe~!~menfeC:en la ¡década del 70. Laslin1ifaCion~scá.·léstér
n~.:l ~)¡.l ,- ~,l.... .\~r "",-':'::.:':>1. '-':'C""'ff."r--,,{"

estu~E~, están r:~~as P9~-.: algu~~p.' evidenci~~¡.,~o.P:tf9:~~g~?ra,s,!~,3¡~S,~g~l~
de !:J:lfprmaci6g1 desag!,~gªaa. (l :rambién se destacat;i,)l,~~p~et<?~; SÍc,Mgqsl
del éIesarrolloiriclustrial;Y:- el ról'del sector públiéo¡".: . .

~t~anausi~~'~el sect~~ fina~~t~ro C?~g##iigfJ~ ,~~s9f~E~~~#~~d~~t:~~f~
cado,fI.§} capit~l~, car9-.~terístiCl:!_~2 Y evolución de activo~cg:J:lª,];\9i~f,º~,L~~j

truc~~, rendiirüentos ;yr. caracfefístícas de instihIciones'¡qu~cclofprove~n;

Los ,¡sl;I~uestos :~~l sist~~~°finaMiero necesarios¡p~íiJl ·t1~sªrrb.llp:'e~~~
, (h~,"'" \ ,c- ~.!~'.i "",' :: ;·¡~'n?;~"::~{ L ~.:<) !Lni;:rnL/~

nomi~p.' son Sl\I,ga:paciq!l,~L_para.,proveer a la economía q~c'l¡lEJ:~eER9c1t~

de capitales apropiaddLpara lá:realización eficiente de las:ifuversiom3s'
y-cblpcac.iones-,~el-alibi'i'ó;·····ytin~-éstabilidaamónetaria~-··Con····llIipánb::
;'", ,::),7.t ,1:«¡;:,',;1.i.O'.,1é.J" !:\!fl'1~;,:;jI.'~ ,~:':~:;"!,:,:.;1;·'J .( :,~h¡":''::'')J:1J ,f;):'i;"',\iJ,'<,:;: ~)L '-';"_ 1,,",;--:~,' "."'",,,,':\'
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ráhla.Jde1ús:;grandes'ecambíos -' bcurrídosoenaiosuúltímos [treinta :años se
danclasrbasesopara.rídentífícan los ¡mecanismos ,dé;relación .eatre.,el., sís-,
temaomenetariory-ek, desarrolló delsec.tor;Jlí<:lusqiaI.

:jj:-;)'_i,·::l[) ;::r}~,;,),~;;·:; ,';1 í'r-~; ,,-,~·',-\t'. ;">b -~nfJ(;r}:),;rt: ",,¡;1 t.);fj:\C[¡l,}IC; [;;:,i:':::: ,;¡'-)'~':¡;
PR()MI;i:DIO. ANUAL DE e.LAS TASAS DE CRECLMIENTO 'CG0tvIPUESTA)
EN"LfeDEGADA 'DE; 1970' DE!!.!. PRODUCTO,EMPliEO, .YiiPRODUCTIVIIDAD
Li,\,B()ftAL~.- E;,INP+QE DE.L;SALARIq,REALpE J980QON; :RESI'ECTO" A, ~970,

. . . . EN LA INDUSTRIA" ARGENTINA. .. ' . '. u." ... ,....... ,
• - l' • o,, ....~ -, •

S~ct6res

.. ' ~ i '¡;'-:

,,<i: . . . i i <Producti~,; :..Salarío
. Producto 'Empleó" vidad '; " 'real .. , ~, ., . ,-

• r • ?! _ ~~b~:6i~rifL.;i9~1r%Cioo
Pl:bduaos';)aliH1t!intlbioF: 'e:) . ,r; '- TID ¡;~1 1;1' 1;1 '::83,9
Bebidas ,.; d"u!Jn¡ ?' ;[,3;4 ;;1;5r;¡· r:'i,9. 85,'5

Tabaco: rH7,0,~,;3,2.b ,,,103,!>;
Textiles , 0,5. - 5,0 ,4,5, .)73,~
piehaas ;de ve,stir i ! ' ; ¡; -i;i.l _ 4,5 i '3;5 ' ',\;83,9
ctie'ro r .00,6" ro' J:t,7 ;.2'(2;3 J"<67,8
Calzado ~rZ;5; '.L,.6;t));f:.'7f1,Qf h;;l:lO,9; ,
M!idera y S:rbprod~lCto~ -:-0,7, 0,7. , 0,0 72"P
Mu~bles y ~ Áécesori~~: .: : 1,6' - 4,~";:c6;r) 75;8
Pa'pelY'Stibprdau6tÓ~i·O;:(!r ;0;8 0;0 0,8 r: rd'.76,9;
lnÍpl'entany Editorúiles ''':7iO,h¡j·'7 3~0 ,2'~1:' ¡10l,~ .
S~s,tll.!l9iasg-uímipa~ .. m~l,lstrl.a1es;;,,¡ 2,8, -:0,4. j' 3;2 ,8104
Otros Productos Químicos, , •. 2,,4: . :-.d" 3:5 . 105;2 .
Refinerías de Petróleo .-¡(;ir--):.;'t !'.'·,l :r;J!i~8uL!)1i';O~8J i;o· 9'412:

Derívadosde Petróleo{y; CarbiSIiy¡ ,,l. ··(·:..r.d¡O ',:";"2,0; 1;0,: ""104;3

Pr:0cluctosAEl,Callchq;, i!. ';; . '~,3 "2,3;,, mL4'P;: :.99;2
~~odHftp~: Pl!ásti,<;:~~nJ')¡E'¡,df['" 3,2 ,4,1 -;-0,9 , 72,0
Objetos de Barro, Loza. y Porcelana '. ',", r. ,,:-,;"0~,;6ff' ., 0,4' ; '~·01",1;42..;,..~In ...•.•..:).'.7~5~,;..52vidtii?y Subpfóilí.ú::to¿;;"L:i, ,

Otros productos mineÍale~rri" ,f, Í;7¡ h....:,i,Sf·duf:3;2 r;:: ),'¡¡85,8

~~~~::~':t~:~:![~~?~~!SYiIt~~:6~~ '~l;;uil .~:~-). ¡;~:~¡ iri ,u~~:~
Pfodu:et:os ;N.l.'étíiÍi~osC·?; ¡;.~ 'oh ,¡j.] ir;fe",' . 2,1 ,¡¡re.. 0;8"'; "2;9 '90,1"

Maquínaría.r. 'exc;r.Eléctriq¡¡;,,; . ¡·:r;:; ¡¡,.::3,5r,) 'r']-;-: 3;2 ,Q3;7' ...

M!}quinari!i,Y.,AP, ,Elé,ctrt9ps,,, j. n: 7,P1~¡;;'1-¡1!~i:';¡: ¡.~;? . cIé' 91,1
M~terialjd~'T;~~p~rte ,.';, .' 3,7 0,03,7 "98;~
E~illi)o;Piofgsibnái' <,(;;",:!'), ';·5,4:!q_fo;.<i;;·);r~5,0·; . 72;5' .

Total; Iodustría; [;1 :'·'f2,OI;,..",1,0;f,[rf;c3;Q ;86;5

-','i\l;C:J .!UJ i!l.):,j . ~<'i::)")Ii\)rn' U::,j·'.\·;_;;k.!~j,~':: f~_:\';f ',;- ._!Y;·;:~--;L j-)l) ~-',';!i(!:_--j 1,;",

Fuente: Ministerio de Economía, Hacienda y Finanzas, "Informe Económico. Reseña.
Estadística 1970-1980", Buenos Aires, 1981.
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·leoi iErtUcuantd!aV'fuddélOJ ti~ aetél"riíín:ü::ión1deliJproducWLindüstrialien '. el
cortóipllí\ió; éste'jfésponde. al! iési!uerrlai iaEiéqüilibrio!iparciá1)l1araJIunride-'I
termi:6ádocproductdJi:ndtisma:lFaónae se"pfesentá:6 ila.s iftiéfza's' "de;aemaIldai
y.".of~lta~¡interiiai iYJlascébndiciónesl dell ímercado línternácional, ¡ j;

nfuLosJresultaa6s!¡deliir,Í10delo[ paranel -perlodo, 1970~1~80Jcon[datos.ttríh
méstra,les,:. isonolen¡¡gran!!ipartecJos Lesperados, )péroiJen ¡otros.! sOn'j ls6v-d
prendentes,' ( 'UiU¡¡f
Li;J(cLaJvariable:crédito Ibáncaríoí resultó significativa; YicéOIllel sighóbesfi

peradondonqueesígnífíce, que cel:pietcad9ide capitales ¡DO Jbrllidá¡ajustes,
írimediatoe,cuarídorseicambíaxél-orígenide:la,s~eÍlteside",fiIlanciáínieIltó,¡
sínoj de')Iargo.splazo ¡bEl! efecto qebtip'o)Jdé¡cambio! real;r,esultauserl.ne-J·
gativo cuando uno hubiera espérad6:rqueJel:lefectoi'.pr9tecciórddehbienes,j
finales hubiera .sído m4s, fuerte que el encarecimiento de los insumas ím­
portadJ~;jii~tifihaBd~!d~l vez a los economistas que afirman que las es­
tructuras de las tarifas efectivas presentan un sesgo antí-exportador
También puede estar reflejando la incorporación de algunos desplaza­
mientas de activos que afectan la inversión en bienes físicos en. el sector
industrial, y los resultados recesívos de corto plazo que se dieron des­
pués de grandes devaluaciones.

El signo esperado de las variables tasa de interés, impuestos y quie­
bras representarían aumentos de costos y disminución de capacidad
productiva. ; , :,.! :l -'¡ ¡ij¡¡

El precio relativo de bienes industriales aparece con signo con­
trario al esperado, que puede deberse a un problema de identificación.
Las limitaciones provienen tal vez del nivel de agregación y la ~misión

de las estimaciones de la variable balanza comercial de bienes índus-'
tríales,

LaS! limita¡clones Introducidas 'para obtener :m~or confiabilidád
en los' resultados fueron: a) estimación del modelo con la variable pre­
cio relativo de bienes índustríales como endógena, b) inclusión de la
variable balanza comercial de bienes dndustriales como exógena, c) incor­
poración de la composición del financiamiento, d) estimación del mismo
modelo para algunos sectores (Alimentos y Bebidas; Textiles; Productos
Químicos y Vehículos y Maquinarias). Con el método de cálculo de
mínimos cuadrados en dos etapas, se mejoró el resultado de la vanable
precios relativos que ahora sí arroja el signo esperado, indicando una
elasticidad de oferta del orden de 0,8.



,,Lo.s· :res.Ulta;dos r: d.e}", :+uPJl.eIo;. ¡~i,) ,b.i~)J;. ;.~~ fgctilb~~ •.:dé. ,.ml?jor~mi~ntos,
permiten:jn;f~l;fr')' alg11J.)ª$:;;Gqnclú~iOJ;ll?ª ;! ó.ti1e1ir ~f'~)n,lclªn ;.;:;(, analizan: la;
irrip.oF.tªJite:;linn1Je.nr¡:.i~,dc!l los ;ªSPeQtqs; W0.'Pe:taíi9Sj &ñ,19S;~tspe9tqs :reales•.

Del análísis'delos dístíntosreípos. dexdésárrollo .altematívos: quérpue­
deasumíb Iil1estiO'páíS:se coneluye que;'st bfeD:calgooos:irltentosde cuan­
tificación; fueron exitosos;(Identíffcando -casosrhistóriGosrdonde se puede
separar la situación de comercio nulo con comercio activo) laemayoría:
de' dichos modelos desarrolladóseri. ¡la ¡ teoría ;dél 'comercia:iriternacional
están;tod~v1a 1en: unai 'eh!pa un 'pocalejana;de su; implemeptaciónem~
púiica:Deestó Iseícenoluyeqúe-ambgs -trábajos-comentados •aquí ;constí­
'tuyenunavanceren ehinálisis:teó:ricó.y: en la, ráedícíónrjempíríca 'pero
queotodavíamo .expljcanctéda'ola» 'J;'ea1fdad.;




