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REVISTA DE ECONOMIA Y ESTADISTICA

Aunque el libro presenta una seleccion de articulos independientes, el
conjunto es coherente por el esquema analitico comin y la unidad temati-
ca, cuyo eje es la politica de estabilizacién y la utilizacién de la pauta
cambiaria: como. instrumento. : La .ordenacién .cronolégica de los . trabajos
permite seguir la-evolucién del plan y ‘las,circunstancias que en distintos
momentos se hicieron cruciales.

MARC ’ CONCEPTUAL DEL PROBLEMA DE \LSTABIL“‘ ION :

Las pnmeras pagmas corresponden ala dlscusmn plev1a e mmed1a-
tamente posterior. al discurso. .del 20 de dlclembre en, que se. ponderan
aspectos criticos de la onentacmn de un programa de. polmca econd:
térﬁéncmn estatal en. la economla la eleccmn entre reglas 0 dlscreczo-
nahdad de la pohtlca o del mstrumento monetauo .y otras cuestio-
nes como el 1mpacto de la pohhca. tantarla sobre el tlpo de camblo
real Y el p1oblema de la. mdexacmn

A Una alternaﬁva central es la demswn de conholar la cantldad no-
mi al de ,,d;; ero o el tlpo nommal de camb10 La deterrmnacmn de
que metod ) era, més convemente en Argentma dependla en gran me-
dida de la. capamdad pala controlar la mﬂacmn al menor costo recesivo
( 150) En algun punto se mamflesta preferen(:la por eI control del -
po de cambio (12), pero donde hay . commdenc:la entre los autores es

en. que una vez tomada, la. decisién hay que ev1tar camblos en las re-

glas de ]uego que crean 1nestab1l1dad 5 en este sentldo el anuncm de
la tasa de devaluacmn se. con51dera un aspecto posmvo del plan (48) '
Por ultlmo la ehmmacmn de obstaculos ala entrada y. sahda, de capl-
tales asegura el equlhbno monetano (12 52) aunque el _manejo_ de
algunas restnccmnes puede proporcmnar temporalmente un contlol par-
c1al de la oferta monetana (146)

" i® Sigola argumentacién’ central, sin’ particularizar ‘en cada’ uno”de los' véintiséis

articulos. Los mimeros entre paréutesis;ien. el texto. indicanf,la_pégina de referencial’~ .

4 Respecto del gradualismo en Olivera, J. (1975): “Politicas de djuste gra-
dupalistas”, Xa. Reunién Asc. Arg. de Ec. Pol, se sefiala la posxbﬂldad de inesta-
bilidad - que puede  resultar de la lenta’ ve]oc1dad de"ajuste. ’

B Ademéis hay que tener en cuenta que “el principal factor econdmico ‘que
condiciona’ la’ sociedad: actual” s el alto : nivel ‘de. conciencia’ del - argentmo me-
dio, y' el incremento en la’' fluidez de operacion de los mercados’ privados” (125),
que restringe la capacxdad del Estado para alterar el mvel de actxvxdad eco-
némica y o redistribuir ingresos. s . .
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i El"puntorrse ligarai-lal cuestion mas’. general del cudl:es da- mterven—:s
cidén-6ptima’del Estado ‘en:ld economfs, :y:sii puedé esperarse como. prin-
cipi6 que-el; mercado libre ‘produzca “menos: errores qué la; politicargii=
bernamental”»(18):Por wna parte:la teoria: nos informa: que la; elii-
- natién deralgunas ;distorsiones:enun-mundo dmperfécto. nd garantiza
el 6ptimo. Las decisiones privadas pueden enfrentdri:precios’ distintos
délos :saciales;«Io-i que:es :aplicable (a.!laj apertura’|del . mercado de
cépitales y: el -endeudamierito externo’®;, si;la- distribucién e la: riqueza,
no:es;aceptable, las decisiones:del: mercado, se. relativizan'icomoiindicado-;
ras de:bienéstar.-Pero no hayacuerdo sobre la. Joportunidad; extensién
y formas apropiadds:de: accién del Estado en una-economia:con;libertad.
para las decisiories ‘privadas. {

14Qoni "relacién: 'av estoy 'se Tha "e”bé’tid‘o“ "si"”’lai“pc')]iﬁc: debe“’céﬁsis“tif
fundamen’calmente ‘en’ reglasestables’o- permltu'se un’ mane]o dlSCIGClO--
nal e los' instrimentos;' tema’'que ‘se’itrata’ ent:
debate (credibilidadvs) pragmatismo™ iLaurecomendacmnv es en »xfavor
de reglas de politica que no se cambian en el tiempo (123).
w'Vayamos:iahora'a la operaclon*del "plan de -estabilizacién y- el mo—

decir;- \modelos; de: un.solo:: b1en, sin, Iugar‘paua la operacmn de, ;precms!
relativos, en que los efectos de la politica monetaria y fiscal se 1eﬂe]an

" HaG Harberger, A. (1976): On the Determinants of Country Rlsk (mimeo) ' Di
e

7 Otras  referencias Fnedman M “(1968): . “The Role of Monetary Policy”,
American Economzc ‘Review 58" (marzo) 117, ~la—~reciente - dlscusuSn en base a
modelos de “expectativas racionales”, como-en Lucas, Ri.y-Sargent, T. (1981).
Rational Expectatzons and Econometric Practice. The Uni of Minnesota Press, y
en- oposicién a la superioridad de las reglas, Buiter, W. H.! (1981): “The Su-
periority of Contingent Rules Over . Fixed- Rules in Models with Rational FEx-
pectations”. The Economic Journal, 91 (setiembre). 647-670.
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en el ingreso ‘agregado,: la tasa. de interés-y. el nivel de precios?. Pero
esé esquema ‘es ‘insuficiente’ si' nos interesan los efectosdel plan dé esta-
bilizacién «y de la: apertura’ sobre:la -asignacién de factores por cambios:
en los precios: reales. ‘Este proceso quedaroculto en'modelos de um bien,:
y solo: puede ser'simulado en otros: que mcmporen exphcltamente la de-
sagregacmn sectorial. - ; T LR

> El'modelo uﬁhzado en el libro tiene ‘esas caractenstmas dlstmgmendo
un sector de bienes comerciables y un sector de: bienes no comerciables ?;-
cuyo precio relativo-es el tipo de cambio real, aspecto que veremos ense::
guida. La estructura’ bésica suele denominarse por Ias' contribuciones de
Salter; Corden y Porter ‘entre otros, el “modelo-australianc” 1, . i

En una aplicacién, Carlos Rodrlguez presenta’ una ‘version: estiliza-
da”:del plan-del20:de: diciembre, .donde muestra. que. la. pauta relevante
del plan;de- estabilizacion es: la- del .tipo. de. cambio. y trata: de determinar;
de qué. pardmetros: depende la: convergencia. de: la-tasa de inflacién y la.
evolucién de ciertas variables claves.en el sendero. de .ajuste (52) . .

218 Unas forma::de: desagregacién. fue | distinguir .. bienes ;de. :capital .y : consumo,
como en Hayek, F. Prices and Production. A. M.,-‘Ke]ley, ed. N, Y. 1967.
9 En particular para la elaboracién formal, "en “los ‘capitulos 1I.5'y en’
Apéndice. Otra aplicacién para Argentina puede verse eh A. Musalem. “El mo-
delo de tres factores v dos bienes en prictica para Argentina: comerciables y no
comerciables”. Ensayos Econdmicos. Banco Central de la Repablica Argentina, N9 19..
Setiembre 1981.

10 Fundamentalmente a partir de Salter, W. “Internal and External Balance:
The Role-of Price-and Expenditure Effects”.. Economic, Record, vol.. 35, (agosto 1959),
226-238

"1 Dada ' la mportancxa que ha' ‘tenido én’ Argentma la: influencia ‘de lag expec-
tativas 'y otros problemas:derivados en parte de 14 lentitud .del ajuste, sefialemos.que,
en el grafico de Rodriguez (ﬁg 4, p. 74) Ta ‘trayectoria temporal implicita para el
t1po ‘descambio real: es'comoien: (a), aurique: también ‘es posible si la: tasa’ de :inte-
rés real excediera en el:sendero de .ajuste su nivel de: ethbno de largo. plazo, una
trayectoria como_en (b), mas mconvemente, porque es mas lenta y porgue las osci-
lacmnesq harian mas fachbles lai apancmn de ‘otras- perturbacmnes en el proceso g

k 'él_ti;a'mpo‘ '
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~En ese momento, julio. de 1979, la posibilidad de que el gob1erno

recurra:a la emisién monetaria jpara cubnr el déficit fiscal representa un

problema., menor;: .porque., la expansion ser,traducma fmalmente en un
mero cambio; en . la composicion, de. los activos: del Banco, Central, sin
afectal el funcionamiento . del. plan (53)..- Altematlvamente el gobierno
puede financiar, el déficit jexternamente, pidiendo, prestado en el exterior,
¥ vendlendo 'los,,dglares . al Banco: Centtal Recordemos,. que en. aque]
“momentolas. 1esewas no tenian un papel. clave porque. su'mvel era, re-
lativamente. alto! y rera,;
ternacional” ( 94)

sl

Ade la, deﬁmda 1mp1es1on de queuel peso;: estaba swndo; 502

blevaluado :porla-aplicacién de:lal pauta cambiaria,-la :discusién gene-
rada’ ‘muestra la)dificultad de: determinar~ con “precisién ‘la‘ magnitud

de desviacin'‘del “tipo de “cambio ‘respecto de”su’ valor de’equilibrio.

Un mgledlente habitual' en los‘planés de establhzacmn‘ es laires
gulacién de ‘algin precio nominal para reducir la velocidad”de’ propa-
gacmn de la mﬂacmn EI empleo de la pauta camblana hende a ha-
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La"'pandad del poder “gdquisitivo’ puede ‘definirse " como €= @,
( Pt/Pt*) donde Pe y Pi* son 1os indices de’ ‘precios del pais: doméstico y
del de referenc1a en ‘¢l perfodo (t). 'Si la tasa de inflacién’ externa es
céro, la tasa de devaluacién- que mantiene la relacién de paudad es igual
a' 12" inflacién interna: En otros términes; si-en un' sisterna ‘con 'tipo de
dambio’ f1)o v pautado se adopta una tasa’'de devaluacmn menor queé - la
mdlcada el'tipo-de‘cambio vigente se “hace menor, o queda “atrasado”;
respecto’ el de’ paridad. Sin-embargo de: ‘esto Mo necesariamente’ se' si
gue que exista una situacién’ de desequilibrio; ‘cuando hay camblos en
la politica comercial o en la estructura de la economia 3. ot
+~Por otra parte;, el concepto-relevante puede. ser: en lugar del tipo de
cambio nominal’ (e);..el denominado.:tipo: de cambio real.. Este, que. se
define 'como la relacién entre. el precio nominal de los bienes comerciados
internacionalmente y el de los bienes domésticos e: =e (Pr*/Px), es por
un precio relatlvo orlentador de Ta. amgnacuﬁn de recursos entre los
sectores productores de b1enes comermados y no comelcxados
- EI problema del atraso camblano se resuelve forma]mente en el
artlculo de C. Bodrlguez y L. S}aastad El at1aso camblarlo en Ar-
gentina: mito o' realidad?”,*¢ tratando de determmal “la " diférencia
entre el nivel de ethbno del tipo de cambio real 'y“su valor' actual®
(288):~El argumento ‘és que’ como ¢l exceso de’oferta’de- bienes comer-
ciables rrepresénta ‘el superdvit de balanza’comercial, y:por: tanto la ad-
quisicién :neta .de:poder de compra- del resto’.del: mundo, en:equilibrio
esa. diferencia debe igualar a. la cantidad . deseada::de.:adquisicién, de
activos extran]eros En caso contrario el resultado es un exceso de
demanda de bienes no comerciados o acumulacién indeseada de activos
extranjeros (293) . Luego, el valor de equilibrio del tipo de cambio real es
el qué induce unnivel aproplado para el saldo 'de la. Balanza Comer-
c1al (86 295) ] P : : ‘

A t “The Purchasmg Power Panty Theory of Exchange Rates
A Re ew Atticle” IMF Staff Papers. 23 (marzo), 1-61. .

Nogues, T (1982) "“Tipos :de cambio de paridad; algunas ‘estimacione§ para: la
economia .argentina”. Serie de Estudios, Técnicos, N¢ 51. Octubre.. :

14 gl punto se dxscute tamblen en los cap1tulos 1IL-1, T2 y IV-4. Una estlma_
cién_alternativa en Cavallo, D., “El saldo de la Balanza Comermal v el t1po de cam-
bio real”. Ensayos Econdmicos BCRA;N¢. 16 {2),-1980.. - 5
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El'modelo’ pemute mcorpmar los efectos de la pohtlca ‘coriercial én 105
movimientos de‘equilibrio de e} ¥ 1a conclusmn que se' obtlene de'su'aplit
cacién econométrica es que la caida obselvada en'el tipo de’ cambm real
en 1977 y 1978 puede exphcarse ‘eomo sa]uste a 'su nuevo' ‘valor’ dey eqm-
ibri6' como’ consecuencia ‘dé 1a dpeitura y 16§ ‘cambios’en’ los ‘precios’in:

temacmnales En 1978 alcanza aprommadamente el mvel de ethbrlo
; V

st Qu ; 1’s1gmf10ac1on ‘tiene Un’atraso’ del dlez poriciento desde el punto
de vlsta dela contmmdad del plan‘r’ En el modelo de S]" ‘stad y Rodn-

bio' real que mduce ‘ese saldo ‘Si‘en’ algun”momento 56 generan expecta-
tivas'de’ devaluacmn las ‘condiciones " de a1b1tra}e requenrlan una ‘eleva-

cién de la ‘tasa’'de mteles interna’ para’ mantener ‘14 ‘diréccién ‘de' los
ﬂu]os de'captal “Si‘las *expectatwas de” devaluac:lén y's 'magmtud es-
perada ‘son’ ' suficientetienite” fueltesmy 86 ‘tevierte’ la “direccién “de’ ok
flujos de_ capital, el saldo de. equilibrio de la balanza comercial: tam- - k

blen se 'nv1erte 1equnlendo una deva uacion realh Todo este proceso

talmente de las. percepciones del
Vale la pena,_ 1ec01dal aqu1
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embargo - legitimos, :en cierto.. sentido,: cuando no. hay  base  sdlida pa-
ra- un . calculo: razonable 2,: ¢Qué. puede, hacerse cuando se presenta
esta s1tuac1on? JEs mane]able? ‘L , : ‘

.En un momento en que el. pubhco estd. de]ando de 01eerle al Banco
Central es esencial en primer término. que la: autoridad decida si la: po-
litica:: sigue- siendo, factible. ;- : oF

= Si:sigue. 51endo factible, es necesaria una. senal suﬁmentemente clara
y crelble de que la pautac16n se mantendré. Si el Banco Central . cree
en la politica cambiaria que auspicia. y realmente. p1ensa 1mplemen-
tarla “debe garantlzar la trayec’cona futura del dolar por e]emplo me-
d1ante un seguro de cambm (171) ehmmando la 1ncert1dumbre y Ias
presiones especulativas,

Si la politica, en cambio, no es factible, debe ser camblada inme-
diatamente sin esperar que ocurra una crisis (169) debido a las expec-
tativas'de ' devaluacién’: ' Si’ estas no son contemdas fundadas 0 no, re-
sultan en presiones hacia el aumento” dé' los precios y de la tasa de
dnterés,. que . refuerzan a su: vez:las; expectahvas de. devaluacuSn .indu-
ciendo - un . cfrculo- vicioso. . L. . . L ' :

. El seguro -de: camblo que puede Ser. aconse]able si: la pauta s
sostemble se iconvierte en una.medida . suicida si hay: mcompatlbﬂl-
dad..entre. ,,la_,;pohtlcagkcamblana,y da . pohtma monetaria.. Cuando, el
Banco . Central: no. . puede ; controlar. la  creacién de crédito doméstlco
no debe tratar. de instrumentar la fijacién del tipo de cambio 24, ,

... +Hay elementos de juicio que sugieren que la pauta camblana ha de-
]ado de ser. Vlable a mediados de 1980. El elemento crucial es la magm—

TR Keynes, ], MY (1951) Tebna ge
Fondo: de -Cultura Economlca p.:153:1 :

Ludwig_Erhard, “mago” del “mﬂagro alemén”, sostema que la mﬂuenc:a en
la!conducta de 14 poblaaécn por ‘medios * smologlcos ‘cumple” 14" misma ‘finalidad que
otras; medidas. tradicionales, de - coyuntura. . “En el futuro ~dice— habra que . contar
ya como un instrumento necesano con. estas campanas sxcoléglcas practlcadas por
mi, y hoy calificadas comiinmente én-Alémania de “masije de almas”. Bienestar
para. todos. Ed. Omega, Barcelona, p. 2086.

‘18 EI sgu’iente cuadro puede ‘dar una idea de Ta presxon ‘del déﬁmt sobre
la creaciénide crédito, y-la: caida . de :las reseryas, : S o

. __,Qged}t’p % de variacién promedio mensual. . |, STREREI
. 1977 1978 | 1979 : 1980 1981 (I sem)

zeral ‘de la’ ocupaczon el mterés y el dmero

424 0 504 476 979 T 851
T f 5,21 413 iz 4,48 -F~-—367 --477 :
.:. Fuente: Gaba, E (1981) “La reforma fmancxera argentina”, -Ens.. Ec BCRA
No° 19, Set., ver Rodriguez, C., “El délar y el seguro de cambio”, Cap. IV7.
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tudrdel déficit fiscal;ccomo muestran-G.:Calve y R.:Fernindez % :Dada
la'» démanda  de -dinéro;{la-inflacién implicita)’ en lapauta  ‘cambiaria
e§ inconsistente: con:lalrequeridas; para; recaudar::el impuesto-inflaciona-
rio que:financie el déficit. ;Ello:'sugiere;: por otraiparte, que:la ;limi-
tacién-del, gasto pablico! es.condiciénnecesdria:-para-la-iestabilidad:;y
“debe  constituirse; enla: principal: meta” de ansplan econémlco de-esta-
bilizacién (194, 235, 243). [liviion ol b SECW :

LA APERTURA DE LA ECONOMIA, EL PLAN DE ESTABILIZACION Y EL
NIVEL DE ACTIVIDAD e

i1 Para concluil 'agreguemos -una- 1efelen01a 'a-los! efectos de la poh-
tica econémica sobre el nivel' de actividadi! Distinguiendo: ‘como se
vi6 arriba entre un sector productor de bienes comerciables y un sector
productor;: de- bienes: no ;. comerciables; el ..uso!rde la:: pauta cambiaria
como instrumento | de:estabilizacién .y la -caida’-del:tipo/real: de cam-
bio que:lesigue, unphcan un deteuoro del preciol relativoi para ‘el primero.

0 Al mismo; tiempo,: se: desarrollé un Plan de; Apertura |que: se: instru-
m_ento. mediante; la. formulacién - del ‘Programa :de-Reforma Arancelaria,
cuyos: objetivos eran/-eliminari las: distorsiones:en la asignacién de.recur-
sos iy simultdneamente . permitir-‘al . pafs. “ingresar::con mayor vigor: en
16s -inercados ‘miindiales?}- al itiempo: que introducirfa: una. sanacom-

Lyt

petencia externa-.en !la; produccién: nacional . (99). . Nétese quetam: -

bién la..apertura ‘es esencialmente.un, proceso. de:cambio:de los pre-
cios relativos” que. deberia; orientar la reasignacién de los recursos (101).
" Lar caida. 'del - tipo real de:cambio,. que -debfa: ser:transitoria, se ex:
téndi6 posibléemente més: de lo esperado’ por la lentitud de la convergen-
cia-de: los; precios. Por;otra parte-la reduccién’ de aranceles que se:con-
sidera: parte/:de’ un-plan de largo plazo. de transformacién de laecono-
mia; se acelerd en ocasiones conun objetivo de;control del nivel de precios.

iEs. decn quieipor| una parte; se sumaban los efectos de -deterioro de
los precios de un mismo. sector; el productor, de: bienes; comer01ables, por
la apertura de la:economia paralela ala aplicacién del plan:de estabi-
lizacién (107 214); .y ;por; otra: parte . estas. presiones- eran’ mis. fuertes
que :las:~que - conespondeman -ala idea inicial.~  Recordemos’ que: uno
de los ob]ehvos ide il politica ‘habia sido no, afectar. 51gn1hcat1v‘amente
el mvel de act1v1dad

Car G Calvo y R Feméndez "Pauta Cambiaria y déficit"»fis‘cal’f.'-'“f"'Cavp.;*V.’l‘.*f7‘
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'Sin ‘embargo; ‘a ‘los efectos’ recesivos:imencionados por-lafuerte
caida ‘de-la proteccién: efectiva -de los:sectores:de:bienes transables % de-
bido:-a la: reduccién arancelaria y- el:atraso:cambiario, se: sumé:que la
incértidumbre cambiaria: ya', comentada ideterminé la- existencia de al-
- tas tasaside-interéds por: el riesgo:cambiario- (199),/ con: el consiguiente
efecto :sobre: el ‘costo: financiero- de:las empresas y. el mvel de 1nver316n
agudizando la contraccién de la actividad. oie S0l o Craetaind

GRAN BRETANA ESTADOS UNIDOS Y LA ‘D'EC‘LINACION DE
- ARGENTINA: 1942-1949, por‘ CARLOS ESCUDE. 1 Echtonal de: Belgla-
no.: Buenos Afres,. 1983, Cowmior suheinaess aoh

ot A menudo suele hablalse de hbros de actuahdad y:en: €sos -ca-
sos..se-trata - de- circunstancias -0 coincidencias'-que’> hacen :coexistir ‘un
fenémeno- histdrico: con:laiaparicién: o.difusién de un:libro.. Este parece
serel caso: del trabajo que comentamos, ;puesto que:uno: de los:fenéme-
nos ‘que-en el:-mismo-se estudia; el de:las relaciones argentino-estado-
unidenses —conflictivas desderhace :mds: de un:siglo~ pasaban’ porun
momento dificil cuando el libro- gané la::calle.: A tal punto:esa coinci-
dencia: fué captada, que una emisora:iradial: oficial ‘utilizé -trozos -de :la
investigacién:de’ Escudé ‘para mostrar-como normal y esperado el apoyo
norteamericano 2 Gran Bretafia en: el ‘conflictorde Las Malvinas. :
“//Pero,.:a-pesar de lo:-antedicho, no-se tratasélo:de una’ hlstona «de
las relacionés internacionales de' Argentina‘-conEstados ‘Unidos: y Gran
Bretafia; sino de una' investigacién 'sobre-las causas de:la:declinacién- de
la. Argentina ‘poniendo énfasis en-la responsabilidad que le cupo’al’con-
texto de las relaciones :internacionalés, ‘durante y:después':de la. Segun-
daiGuerra: Mundial, en' aquella’ déclinacién: - La apertura de los: archivos
ingleses:'y: norteamericanos’ permitieron: completar:la: visién de esa deca-
dencia 'y:la‘responsabilidad: que en la; misma“tuvieron‘ ‘decisiones' que es-
caparon:obviamente a-la:voluntad argentina y que fueron, por:otra: par—
te, mdependlentes de:los:cambios::de! regimenes - politicos.
¢ Escudé mide ‘la‘declinacién- argentina ' en' términos - de - comparacu’m
a'‘través: ‘delitiempo:-del” producte bruto ‘per: caplta del poder adqux-

18 J, Medlna “Resultados y perspectxvas del plan de apertura de la economia
argenuna ~Cap. -1IL.3;.. S inte el D i S ; : .
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sitivo de ;una:hora de trabajo. y.:de otros-indicadores:como la‘/esperan-
-zarde vidary:las tasas’de:analfabetismo;: también: considera la posicién
de laivArgentinai-en el concierto - delas: naciones: importantes’ énlos
_ foros'de: decisién" internacional.. Estd s declinacién « ==por: obra:y igracia
del:i¥milagroidel isubdesarrollo:argentino” —rompe: todas:: las . éspectati-
vas creadas: a:comienzos!-de laidécada de:1940, encel sentido deique
la Argentina se convertiria con el hempo en lo que se denomma co-
. mimmente unacpotencia. i b ;
> (El libroise estructura: en tres pzutes en: las que:se: estudian, en'! la pri-
merayilas. 1elacmnesstuangu1ales entre i Argentina,;Gran Bretafaiy log Es-
tados:Unidos;en:la segunda; los (conflictos: diplométicos ‘de nuestro pais
‘con:Norteaméricaiy; 1os elementos quéscaracterizan lasitomas.de deecisio-
nésestadounidenses 1y sus; efectosi:y enla tercera, algunos, aspectos. de
la: politica:del ;periodo:1946/49, . :intentando. zuslar Ios ‘errorés de con-
duccién:iVicde:los:efectos nde la presion ilexterna. )
aheiValedanpena rétréceder:unas: paginas:y: detenelse en: las .apreciacio-
‘ries contenidas en;lasextensa introduccién a:laiprimera ‘parte en-la que
se sostiene “...quiz4 el hallazgo:mas: significativo: de ' este: trabajo. resida
enasdemostracién:dela‘responsabilidad: directa: e: indirecta: ‘del: gobier-
no nortéamericano: en:la:declinacién argentina’, i tal::como!:lo’ reconoce
en:suoveredicto el tiibunal’de ‘tesis! de la«Universidadide Yale.i: 7.« Lia
responsabilidad - “directa”. e indirecta” fué .asumida por:ilos; sectores
liberales.que:ejecutaron laipolitica extérior:norteamericanaliy! queen
-las circunstandiascontraridba:los intereses:'de los:sectoies’:conservadores
de las:grandes corporaciones 'y dé-la: banca, sin:discriminar entre regi-
‘menes: tan: distintosrcomo los: que: culminaniconl la destitucién ide Ramén
S. Gastillo y los que;le:suceden: Esteltltimo fendmeno que rebasa el pe-
riodoide losigobiernos:posteriores.al 4:de junio:de1943; le:permite'a Es-
‘cudésostener; que resulta inconsistente 1a tesis que intenta iexplicar :1a po-
-Jitical exterior morteamericana .con respecto:a la Argentina, .como.resultado
de:la; actitud deineutralidad axden’cma en la Guerra 3 y suitardia- ruptma
con:los- paises -del Eje: D b oue ; ol

: scomienzos de la:iprimeras palte se’ esquematlza el desalro]lo de
Ias relaciones! trianguldres:y sé: enumeran: ocho icatisas:de: friccién ‘entre
la politica exterior:norteamericana:y su:correspondiente «argentina, que
valeilal pend résumirs Ellag eran:  la fivalidad diploms’i"ciczt entre: nuestro
ppais 'y Estados Unidos,: la competencia -comercial -/ entre ‘ambas : na-
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ciones;-las’ estrechas:relaciones  econdmicas entre la Argentina 'y Gran
Bretafia, los planes:norteamericanos de liberalizacién del comercio interna-
cional durante:la postguerra; la propensién - estadounidense :a:exportar sus
instituciones, los-cambios ‘en 1a:administracién burocratica introducidos por
Roosevelt, la iirelevancia: de la Argentina: desde el punto’de vista. de la
politica extermr norteamerlcana y el auge del: nacionalismo -en la Ar-
genﬂna_; [EEETS TS VAN TS CE T SR SIS TS FER P T B AE S TR I Srcventrs s mnauonds ol
Si se agrupan hs tres pnmelas causales se. puede\conclum ‘como’ 10
hace Escudé; que esosfenémenos. reconocen un: mismo: origen: lds es-
trechas vinculaciones: de la ‘Argentina:'y :Gran:Brétafia-hacian dificil in-
dependizar las;inversiones: britdnicas:en ‘ld Argentina ‘de:su comercio ex-
terior.y sus relaciones internacionales. Hasta :qué- punto:dependian estos
fenémenos: entre si; es: un interrogante -'que escapa -a-:las  preocupacio-
nes: de Escudé,- pero:que lleva a reflexionar -sobre una constante en
el comportamiento de-la:politica- exterior argentina,: caracterizado por
el enfrentamiento alos Estados:Unidos, rompiendola hegemonia norte-
ameritana sobre :el: continente; en:unaipuja:en: la: que se: trataba de
i 7::mc1ementar su: prestigio’ a:expensas.deliiotro.. o 7 i
riA: pesar:de dos: abundantes::y: ‘buenos :estudios: sobre:: Ias relaciones
'mternacmnales::a1gent1nas,«: es. muy:-dificil - sostener: que. su-politica in-
dependiente frente, 0" enfrentada -a: los -Estados : Unidos, en ' reuniones 'y
organismosinternacionales, fuera el resultdado de su alienacién a los in-
tereses: britanicos;:pero: esa dificultad: también subsiste para. sostener lo
contrario, es-deeir,-que la misma era: el vesultado :de:decisiones. basadas
sobre -intereses:y ipuntos de vista' exclusivamente: argentinos, si:se acep-
ta'que existid una-puja anglo-norteamericana, més: alld:de los: intereses
circunstanéiales;;que: podrian llevarlos:a actiiar:de acuerdo. -

- ¢Hasta :qué punto: esa: politica- alienada: o independiente, sostenida
por laArgentina, fué manipulada por. los: intereses .y la, prensa de los
EstadosUnidos, reréando’ la imagen. de una :Argéntina: al margen de los
problemasi-y- la..idiosincracia de ‘América. LatinaP: Estos interrogantes
son ajenos a las inquietudes de Escudé, quien afirma que lo:que queda
claroies :que la Argentina . escapaba: hasta:finales dé la Segunda ‘Gue-
rra - Murdial: a,‘la. drbita . de influencia. de los Estados :Unidos.

El:lanalisis - de las :relaciones entre.la Argentina;. Gran Bretana y
los. Estados - Unidos; . permite - hablar ' con: més propiedad: : de: relaciones
triangulares que:de ‘rélaciones trilaterales: complejas; especialmente con
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iposterioridad:a 1941;:en:que aumenta el desequilibrio-de.la ‘balanza.de

intercambio dei Estados; Unidos. con respecto’ a:-la - Argentina.: La. 11ipti1ra
posterior del 4rea de la libra afectara; anuestro: pals ‘masique a cualqmer
-otro;; de, los que ; conforman .ese bloque. |, ;.. |

Las segunda parte:del, t1aba]0 analiza.€l; compmtamlento de la, poli-
tica exterior estadounidense; con respecto.a’la Argentina;, sefialando. dos
perfodos:'diferenciados:que icubren la:Guerra iylos: afios inmediatos de
Pposguerra:: En iunaltimo! capltulo sel anahzan Ios mg1ed1entes ‘que:S§us-
tentan aquella ipolitica. : ! , ST

“Unbhecho’ relevante enla’obra’ de Escudé es la~1mp01tan01a ad-
]udlcada a los funcionarids ique! ejecutan ta ‘politica’ exterior  norte-
-americana: Existian dos/grupos;:con ;puntos- de vista e intereses diferen-
«ciados;:-en:laitoma . de decisiones: sobre problemas:dé: América Latina.
‘Unoi:de:ellos! erasliderado - por:: Gisy Hull; ung“wilsoniano” 'partidario’ del
“imperialismo:moral:morteamericano”,-quien: segin: Escudé;  le; tenia “fo-
bia” a la Argentina;ioriginadaien lds lactitudes’ argentinas. frente . a la
Guerra., Lajneutralidad. argentina ;era, sin  embargo, un, fenémeno com-
plejo y:deseado,.incluso, por, aquellos sec’cmes ,de;més, abierta sunpatla
por.la causaaliada: La ubicacién. hennsfencw de la, Algentma con res-
pecto,.al.eseenario; del., conflicto- bélico y: su,, dependenc1a del melcado
europeos; con: relacién .a. sus expmtacmnes, ushﬁcaban .aquella act1’cud
El oho glupo hde1ado .por, Summer, Welles o parhmpaba de la 1dea de

La; ,confelenma »»m’ceramencana celebnda en: Rm de;; ]aneilro .en
~1942 paraunificar criterios:sobre la;ruptura;de:relaciones con los:paises
del Eje, vié frustradosssus propositos;porla: partldlpacmn de la ~Argen-
tina;y el rechazo de la declaracién que harfa inevitable la ruptura. El
testlmomo 1 posterior de Welles reconoce la responsablhdad a1géntma
en el rechazo de las, pretensmnes estadoumdenses .calificando la PO sicién
argentina como, .opuesta;, pero:no. hostﬂ Su actltud fue utﬂlzada sin; em-
bargo, por la prensa norteamericana para exigir un c‘lmblo en la poh’clca
argentina 0.en su defecto un cambio de goblelno' Los entretelones de esta

LI

decmon 1s€, hallan\' 1ésum1dos en, los paraglafos s1gulenies que anahza
‘el documentado tlabajo de Escude,_%

A5 La \campafia . pos’cenor de desestabﬂizacmn del goblemo a1gentm0
incluyé emisiones radiofénicas de contenido anhgubemamental restric-
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‘cionesa-la «exportacién de-papel de -diario;. suministro de:armamentos
a-los paises -vecinos- 'y ‘establecimiento - de-listas negms de emp1esas Su-
puestamente: colaboracionistas: con: el Eje. - -+ i P s D el g
Producida la Revolucién de~1943; la presién'no‘ cesd’y  parece’ haber
acentuado la‘influencia nacionalista : en: el::gobierno-revolucionario. La
respuesta: estadounidense fué: el ‘boicot comercial:y a-nivel diplomético,
la negacién a reconocer :al: gobierno de:facto, postura- emulada- por los
paiseslatinoamericanos :ique- Estados ‘Unidos: liderdba:iuTa actitud:: bri-
tanica ante el conflicto fué la de un amigable componedor, -que trataba
de persuadir..a;los encargados de la politica. exterior, ‘estadounidense de
la-racionalidad implicita en la.posicién argentina.. . STRNTRNRTRE IR
La etapa de posguerra:—nos: informa el autor—; se: abué coTs: Un: he-
‘cho -auspiciosoi: el relevode:Hull.: Los:arreglos a:que. di6:lugar el fin
‘de la contienda, permitieron:la integracién:de Argentina:a losi organismos
‘internacionalesiyisu participacién:en ellos;:adm con: las reservas’ y la opo-
sicion - def Tos: Estados Unidos' y de la Umon Sov1et1ca. i

mgnacmn. ‘de” Sprmlle Braden como emba]ador ‘en” Buenos Aires.’Su nom-
brée ha qued&do en el ’pafs ‘como* el simbolo dé la presién: extran]era
a’partir de'la’ con51gm ‘que lo opuso ala’ defensa” de Jos *intereses’ na-
cmnales en” el dﬁema pl‘opuesto 4 'los electores -‘en’* 1946 “Braden o
Perén”. Enefecto, éstd “oposicién ‘fué ‘vesultado''de’la’ politica 'y de la
actitud de Braden en’'el®pafs. Asi como antes Hull, a"la’ distancid’y
desdé arriba: ’haciatabajo instrumentaba una+politica ;punitiva -contra la
Argentina, ‘ahoia: el pérsonaje: cambiaba y tambiénila direccién ' al ema-
fiar esa acmud desde Ja: InlSIl’l’l emba]ada en Buenos:Aires. 7 L

osas “yariaron, ’ smo que por el ‘contrario ‘s¢ acentu6 la intriga
¥y la,p esién con ‘el ‘ascénso de Braden al cargo de secretario asistente’ “para
astntos’ latmmmeucauos ‘én’ reemplazo “de” Nelson ‘Rockefellér, quien
h"lbla nmntemdo pos1cmnes tcndlentes a dlstender las relacwnes algen-

deslinado a mﬂuu en el electomdo a1gent1no ‘no” fue blen visto' por la
dlplomacm but'mlca vy determmo la 1espuesta argen’cma contemda en
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ob Elrelevo de embajador conimotivo del ascenso:de:Braden fuéiapros
_ vechadoiparaensayar /unmejoramiento::de: las: relaciones; blogueado - en
définitiva por rel; flamante secretdrio; ‘asistente. No ;se rprodujo;asi- ningén
cambio en:lapoliticaestadounidense:con irespecto ala Argentina; do; que
se’ evidencia: en!la discriminacién de ‘que fuélobjeto nuestroipais al im-
pedirsele participaridel :comercio; financiado:a través:'del: Plan'Marshall.:
Ello generé una reaccién de la Argentinaique lasllevé;a noradherir val
los; organismos: creados, para resolver el problema. d‘e;(la provisién de ali-
mentos. a;las -naciones; europeas que salian:de: la, Guerra:,

f.
38y

Lapolitica:'dura' de #Estados’ Unidosiipara:/con:la: Argentma con=

tribuy6ra; laiconsolidacién:'del; gobietno militar;
reses :contrariosa las decisibnes: nortéamericanas; Al fracasar(.laiipoli=
tica tendiente’ a:«desestabilizaral . gobierno!: Farrell - Per6n,: esa::politica
cay6ien-lo que Escudé denomina ‘el “sindromeide irrelevancia de la ra-
cionalidad”, en otros términos, la Argentina y su politica’pasaroni:a:ser
irrelevantes «para los Estados; Unidos.a pesar.ide la importancia, que el
paisoitenia para;-eliresto del- ~mundo- -Este- fenomeno( coincidié .con la,
corisolidacion ; déoAmérica., del, ‘Norte .como; ‘superpotenciai; De: lo - ante-
vior; Escudéiconcluyé: senalaudo. )i+ el “sindrome” s6lo: puede. 'ser! po-,
sibles por: parte«de; unarsuperpotencia;y: 2)el; sujeto ; pasivoi;del mismo,
s6loipuederserun pats; alejadorde las fronteras: estratégicas, .de Estados

gentina: o

En todo el proceso confhctlvo que enfzento al pais® del norte’: coﬁ
la!Argentina, Gran| Bretafia’ cumiplid el papel .de mediadora ;y abogada

defensora: de:los intereses’ argentinos; peio comoi sefiala Escudé, el Reino. -
- Unidosperdi6,en. cierta formala:Guerra}; al: perder. su hegemionia iy des-

P

membrarse:siv Imperio. .« Lia - desestabilizacién politica; el boicot: eco-
némico; y-la; qmebla de la-asociacion; anglo;a1gentma~ fueron tan; solo
consecuencias. . .”, ‘ &

0 Dijfimos alvcomienzo: de: este;éCOmentario;/:_qué*sno;i;SGtzfti"ataba ;de un
libro'que:agotaba 'su ‘interés en:el-anslisis de:las relaciones internaciona-
les sino-que ‘incorporaba: eseingrediente -alanalisis;; de la “declinacién”
argentina ‘del ;periodo.; En' verdad; se:justifica +él-'documentado - estudio
que ocupailas dos'terceras partes ‘del:trabajo; en:el ‘que sé resefian  minus
ciosa y cronolégicamente las acciones:de:Estados: Unidos:y: Gran ‘Breta«
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fiareferidas  a:nuestro-pais: Reiteradamente €l autor: da el .toque de
alerta, -sefialando- que st intencién no es: otra:que la de incorporar la pre-
si6n: eéxternascomo i una :cdusa més: del “‘subdesarrollo .argentino”. .. /Es
una causa de suficiente ‘peso e :importancia —agrega=:como para q‘ué la
famosa expresion:de Samuelson el milagro:del subdesarrollo argentino ya
no:sea;;aplicable, . una' vez que:sé. incorpora a una-discusidn generalde
los problemas argentinos de :posguerra...”. ol i o

| En laitercera “parte ‘del libro se analiza' la declmacmn de- Ia Algen-
tina atendiendo’a‘la’ periodizaci6n anterior;  es ‘decir: separando el ‘inte~
rregno-de:la: Guerra 'y -los: primeros: afios :de.la posguerra. 'Se: obvia de
esamanera:la. alternativa:'que hubiera: podido:i consistir  en | periodizar
atendiendoa:los cambios deé regimenes: politicos; ya quelos ‘afios que
cubre esta: parte de- la-investigacién: corresporiden:-a-los:. del primer go-
bierno de Perén; caractérizados:por un: plolongado ‘boicot que ise hab1a
iniciadoren:1942. e ] : i Lo

'El' debut'de esa: pohtlca*'es como’ podemos 'ver, anterior -a'la asun-
cién “de Perén ‘como:presidentsy reconoce ‘su origen “enlas decisiones:
del'Board-of Economic Warfare de denegar licencias: de exportacién - ha-
cia: la-Argentina’'de equipos :¢léctricos : v substancias |quimicas-en una
actitud visiblemente 'discriminatoria’ en’ relacién a: otros paises:: como
México, Brasil 'y Chiles Esas restricciones :seiamplian con posterioridad
a‘las exportaciones de hierro, acero y petréleo, recondciendo: los ‘Estados
Unidos que tales dxsposwlones entranaban el no cumphmlento desipro=
puestas :pactadas., ST Al uE s g

“Las prohlblcmnes dlspuestas por ¢ Estados Umdos fueron; comple-
mentadas con interferencias:en el intercambio:de>la-Argentina: con-algu-
nos-paises ‘de*América: Latina, dificultando:asi:el aprovisionamiento 'de
caucho, cobre; sulfatos; quim'néf;fhierro 'y :carb6n. ‘Més: adelante: esa in-
terferenciar se -amplia:: a: paises:-del norte de.. Europa -como-‘Noruega 'y
Belglca El acoso era total. e

En los afios inmediatos a :la finalizacién ' deila -Guerra; los: Estados
Umdos dispusieron::el embargo petrolero a la Argentina, usado:como: ele-
mento-depresién en- las-negociaciones - sobre -aceite de lino y: para dis-
poner.deuna:mayor oferta de: cereales y maiz. La politica norteamericana.
conirespecto-a nuestro ipais; era.resistida .por.los britanicos toda:vez que
interferia su: aprovisionamiento’ de: alimentos desde la Argentina, -
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vit Enotro-plano, el militar, también se impuSo un embargo:-‘aila provis
sién de armamentos:de origen norteamericano;bloqueo: que conté con la
coopelacmnfbutamca “Poriel contrario; Gran: Bretafia+ mantuvo ‘una‘acti=
_tud’independiente con! respecto ral: comercionde: combustlbleSs y: glanos a
partir de agosto-de1946. = s {1 i
"Nada parecia escapar ala”esfera: de ‘influencia 'de:los: Estados Uni-
dos. Asi el 'comercio'de carnes entre la Argentina y Gran/Bretafia' fué
interferido por: la+ presién estadounidense :sobre ¢l Reino Unido para;
impedir la ‘contratacién . por::un: ;periodo iprolongado:; Esa -medida reco-
nocia por finalidad manifiesta, obligar ia la;Aigentina -a.declarar :la;
gueira;a los paises del Eje:y llevé incluso a :suspender el acuerdo an-
glo-argentino/rdeé 1944.. Como -consecuencia.; de. esa,; situacion, .las  ven-
tasillegaron ‘a efectuarse mensualmente.- Estas mtelferenmas afectaron

en: gran -medidaa Gran Brétafia/y- ax las:.-nadmmnale,stzl‘elamo,nesa,mante:s
nidas/con nuiestro-pais. La finalidad 'de:tal politica era desalojar.ailos:
britanicosi-de:las/Argentina;: terminar: con~la -fivalidad: en: el liderazgo:
continental;. romper:.el .area /de la/ libra y favorecer, ‘en- esas .condiciones
la’recuperacién de la economia inglesa..; .. s

«1Qué-ialternativas-existian?: [ Escudé,; nos. 1esuonde-- .. vExcelentes
relaciones a1gentmo~n01teameucanas hubieran;sido, pehgrosas “probas;

blemente fatales, «para’la recuperacién .de Inglaterra., Del . mlsmo modo,
un;acuerdo- total entre Estados. Unidos y el Reino:Unido . hubiera - sido
devastador para la:Argentina, aunque-a! un:costo! considerable para!Gran
Bretafiaiy: Europa. La magnitud-de .ese costo no/;se;.puede ; determinar,
pero el espectro del caos y el colapso que acompafiaria a una amplia e
- incontrolable  hambruna; eran; imégenes, que. persegufan a los; ingleses.
Perola: Argentma sin, apoyo britdnico, hubiera .quedado. inerme ante: los

Estados, Unidosiy: su: b01cot ¥ €1 ultlma ‘instancia;; era: factlble ~una-in-
terveneién. militar”.. !

:Como'! podemos ‘apreciar.mo 'existia solucmn fav01able«.;e mdepen-:
diéntepara-los; otros: paises:que: conformabati elitridngulo, sélo el vér-

tice estadounidenséera |, invulnerable | y vesaldnvulnerabilidad, fl‘erts Pei'-; ’
miti6..conformar el miundo -occidental . a su . “gusto; 'y rimedida’

“i»Cuandoren! 1945, :Argentina: y! Gran Bretafia lograron un’acuers
do: eniel: comercio: decarnes;: sobre precios y:voliimenes:ique ' regirian
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eiv los cuatro préximos afios; los Estados:'Unidos: se opusieromn::al imis-
mo, argumentando:.que.:&l;:implicaba . ;una -discriminacion ;:hacia - terce-:
ros..paises : y:iviolaba el acuerdo> anglo-norteamericano: de-1938. . La in-.
tervencidn + nortéamericana, obligd:: a . numerosos « force]eos dlplomatlc055
que culminaron imponiendo el punto de vista britanico.: .- 2y
i::.Con -posterioridad a- la :Guerra - tuvieron: lugar,.acierdos y:. confe-
rencias tendientés’ a reordenar el comercio mundial. Nuestio pafs. fi-
guraba‘entre losimé4s importantes desde ese. punto: de vista; pero sin’ em-
ba1go fuérarveces excluido:y otras:discriminado, dé- los foros iy reumo—i
nés en:los’'que 'se’' decidia- aquel ‘ordenamiento. i i g

“ Los' tres tiltimos capitulos “del” libro ‘que .comentamos: son posible-
méitte ‘l0s més’ polémicos-pues en ellos se analizan los “errores de:con~

duiéeion™ en el manejo 'de la*économia ‘duranté el perfodo 1946/49. Uno
de'los::continuadores de ‘esa politica: —~Alfredo Gémez ‘Morales— ha re-
dccionado: contra. el libro"de Escudé reéchazando de manera breve y. tei-
minante sus' conclusiones: desde las columnas de/un-diario-portefio. ©.:1i::

- Durante “el”periodo que ‘englobd los afios 'de’la’ posguerra 'y ique:
“grosso modo” comprende los tres”primeros afios’ dé la presidencia ‘de
Perén; seimpuso:©.iun’ veto virtual ‘del:desarrollo:'econémico :argen-
tifio.1)” y ese*lapso coincide con’ su politica: dé  “independencia- econb-
mica”, aprovechando 'las reservas ‘acumuladas y ' bloqueadas durante ld
guéira. “El-debutfué la apertura de’ negociaciones: con ‘Gran' Bretafia
paré{ ) la"ico'ml")fa ~de’los: ferrocarriles; - operaciéni'que: venia: precedida..de
varios intentos’ ﬁushados y que o flguraba en los planes pnmmvos'i
de Perdm. : B e D

b Escudé cuestiona “el “argumento” h'adlclonal e ad]udlca aquella
decisién a'la’ nécesidad- de ‘desbloquear las Tibras ‘acumuladas: durante la
Guerra ‘ y-/qiie - eran: inconvertibles, ‘pués ‘ esa ‘inconvertibilidad 'no ‘podia
prolongarse “in eternum” y ademés porque el tratamiento ‘especial de
esaslibras.:bloqueadas venia: precedido por el Acuerdo; Eady-Miranda
de: septiembre 'de: 1946, El ‘autor, basdndose en un estudio ‘sobre las
corporacionesitultinacionales y la ‘politica:de dependencia; sostiene que
la Argentina tenfa una‘serie de ventajas que fortalecian su: posicién, no
obstante; :el :contexto internacional le eraiiadverso “por. la . participacién
activa-de Estados. Unidos.: Vale:la pena- reproducir:las conclusiones: so-
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€,

bre:‘este o proceso: La recuperaci6n »del- Reino! Unido;: el desmem-;
brafiiiento: del: Imperiory: €l debilitamiento -de la Argentina eran objetivos, -
que se; loglaban 51mu1taneamente ‘con: los :acontecimientos. ~descriptos, en,
estescapitulo

‘en:iel-mismo: se: anahzan las; relaciones| anglo-argen’am

~Ei0 Otrosffactores agravaron —=1os: mforma Escude-— 8o posicién de‘ Ar-

rom: utlhzarses las: hbras bloqueadas para comprar los ferrocamles sino:
quie ademnds :se rdispuso repatriar: paite-de la. deuda externa, compro-
metlendo las> divisas-con’las que: se  habia- 1magmado sin; duda fman-yk
ciar el Pimer Plar Quinquenal.:|

Debé agreghrse también el 1ngredlente de la pohhca de bmcot
norteamericana que impidié la participacién .deArgentina ~enlapoli-
tica'de recuperacién éuropea: Suexclusién obligd a:una iserie de inter-
venciones’ que quédaron:miy:ibien’documentadas:-y-- que,manifiestan.

; la' Woluntad de 4mped1r el aprowsmnamlento -de] Argentma +de;;aquellos,

sl proceso “de "industrializacibn: - < colad
arhmpacmn ‘de’ la"Argentina‘en las importacionés 'bntamcaS’

: fue ‘en” distithucién  desde 1947, Escudé insintial como responsablede’
la declmacmn argen’ana ‘el fin de la

’aS‘oc’iacic’m"'ainglo‘a'rgeﬁtiné «contlu~
. Una“nuieva’ etd;"eénla que‘serfar posible hablar: del» mﬂagro

debsubdésarrollo' ‘argentino; estaba comenzando para ‘la ;Argentina;.

1o Elatitor coincidercon: los resultados de la’investigacién de Murmis:

y Portaitiero’en cuanto’sostiene lazexistencia: desuna: continuidad "entre’
los planes derindustrialistas:/de: Perém:y:los> proyectos: de-los ..gobiernos..
anteriorés; sélo’ quealgunos -ingredientes | cambiaron, entre-los queé s¢,
mencionan:’ladinteivencién de Pérén;-la presencia: activa idel: movimien:
tolobrerooy & :dctitud: norteamericana ‘que icontribuia--a ~consolidar’, su-

poder. - El fracaso ndéla politica- de nindustrializacién - hizo  posible, ser,
ol Rsoude; diingrest de o Avgentineal i

{Tevcei-Mundo™

= Fric el dltimo “capitulo-idel libro e ‘discute, ra ‘partir “deunrestudio
reciente, la responsabilidad que le cupo a las relaciones’ internacionales;:
‘en laiejecucién’-de: las: “politicas 'desacertadas”; pero’ sin :aceptar: que las. -
mlsmas fueran “inevitables: 6'/las mejores: dlspombles Esa discusién se

\
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realizaa partir:'de los3:dOcmhent’os;>zde§cla§if:§cados;‘ .popiel}do--él']fsitislisf
en'/la- utilizacién - de las- divisas' acumuladas: durantef::la~'C{1ferr'aj, en;ﬁlazi
compra. delos ferrocarriles, ‘?la -repatriacion: fdez :l?;% deud’a;;pubh‘cg C:]y ,aa; ‘.
promocién de 1o industria: ediante la- transferericiade u'xg{e?sos“;, f&sl |
sector agropecuario. i ‘
el “Es ﬁréiis;menie' en la-politica-agraria del- gobieltnosp('ero.‘nist'a;? con-
sistente ‘efi’ 14 fijacién’ de - precios y*coﬁdi‘c{ionesVde c’c>mer?01ahzac:%§n~,.xex7.,
t’e‘fﬁé, “en’ ‘donde’ radica ‘<segim ‘Escudé— el estancamierito :%delk;fsectg‘)r;
agiopeciiario’y ‘no -en- cambio; en la ‘asignacion de-7eCursos “entrs agyis:
ciltura y?fgénaaerigi . Es muy - dificil mo-estar'de. acuerdo: con sus: ¢on=:

clusiones, sin embargo, es ésta quizd la ‘parte anas débil del:libro, por-

la* escasa "utilizacién de 1a abundante: literatura. sobre- el comportamien-
to-“del ‘sector ‘agropeciiario, - wn i A R f7 DI EY vy
- "Hasta ‘aqui ‘la* tarea:’de: resumir ‘casi cua,’grocientaé::péginas abigas:
1radas ‘de notas y documentacién’ de -efta investigacién que temen:su

origen’ én"-una ‘tesis' ‘de'"doctorado: preparada en -la: Universidad . .de:

Yale. EI libro escrito:én:un lerigudje -4gil se beneficiarfa con un: a]igg;i
ramiento:'del.abundante material -.procesado, - pero - ello - sin: . duda hu-
biera fesentido el ambiénte:. dé; conviccién ‘que- crea, el. .ﬁmgtgf'iallgffprg;eg
veniente .de’‘fuentes’ extranjeras..y ~que -ge . refiere .a: problemas. .que ; en-
- el pafs:isé:disciten’ con<la- pasié;aude las acosas;.r,e,ciqnd,te_s,},y'pp]éq@ggg.?
+ - Existen ‘en ‘el “trabajo aspectos que' aparentemente resultan cons:
tradictorios; como. ‘por “éjemplo :14:: caracterizacién.de - los .cambios en
la ' politica’* exterior - nortéamericaria - con crespecto;a.la Argentina,. que;
d 'Veces  paretieran: ser la decisién - libre'de :un' funcionario .o - grupo
de flmciOnéﬁos?'~ y otras, el designio-de- funa::alfer-nativé,;Jescogid'aabfsenw
funcién de un ‘interés. superior y definidos consolidar-laposicién estado-:
unidénjs‘.é‘? como ‘superpotencia.Entonces:la “irraciondlidad? de 1a :poli-s
tica aplicadaa’la Argentina seconvierté como: 'vimos. en- I Minica +fals:
ternativa que resolvia ‘el problemads Gran Brefafia .y;.:Eliropa:;y»fponia:
fin :a. Ja: asociacién anglo-argéntina con todo, 1o que .. ello ;irsignifica'ba
para :muestro; pafs.- ol gl - ; ; :

(RS S S A i ISR DEEE FEN

"'a las circunstanciag o
de ‘actualidad. Amplia--

** Gomenzamos " este : comentario- refiriéndonios
coineidencias que hacfan «de ‘un-libro, un:ilibro-
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mos: estas: reférencias en ‘particular. para el libro que nes ocupa, sefiar
lando:da; coincidencia i feliz de Ja iedicién (deiesta -obra con otras cuya ‘
lectura de conjunto permitird una visién totalizadora y la- . discusion.
de: aspectos. de -la. .realidad: argentina, - que ' constituyen  segmentos de

. mitico. antes.

T Iacmn a los 51stemas fm nc

RAES G

Lot

ctor no agropecuano argentmo y las‘tasas de crecumen-

147



REVISTA'DE! ECONOMTA! Y ESTADISTICA

to‘del crédito bancario, la: ‘disponibilidad de: bienes:importados.. (excluf:
das'las‘de bienes: de capxtal) Ay la ‘tasa de crec1m1ent0 .del producto,
agropecuano B g I RS MRELETTEIPOTEL NG FE S
’ Si“bien:“en 1a Argenhna 'existié un’ 1mportante ‘sector-industrial
cuyo‘ desairollo  habia comenzado en’ 1870 (Frigorificos; « molinos, in-
genios, bodegas) y en afos posteriores (manufactura de textiles; me::
talurgiia","‘{rid'r:i‘o,'f‘papelv",a caucho, pinturas, aparatos eléctricos), recién
a partir de 1930 con la conmocién internacional ocasionada por la Gran
Crisis se considera que empieza una estrategia de industrializacién sus-
titutiva :de: importaciones (ISI), emprendida bajo ;el ;supuesto - pesimista,
de que:la.capacidad de:importar-no: evolucmnarla de manera; adecuada
como .para,-sostener. un: crecimiento, satlsfactono del sector mdustnal

Estas primeras etapas industriales pueden: /considerarse: como de
ISI exitosa ya que en 1938 el sector industrial contribufa con’ un 27,8%
al PIB ‘mientras que: la parhmpacmn del: agro s6lo llegaba al 24,2 %.:

. Con la Segunda Guerra Mundlal el proceso fde” industrializacién’ se
vi6 afectado por €l cierre’ de’ 1os” mercados  externios 1o cual ‘obligh alf'

desalrollo ‘e’ tuevas" mdustnad ‘cuya produccmn procm'aba cubm Tas me-
césidides antes atendidas por 1mportacmnes. ‘Esta’situdcién sé' conisideraba -
T T Titoria, pero condlclones prevalec1entes en‘el’ contexto mternamonal
' ron a segmr con esta autarqula A esto se sumo ‘un camblo en la

neficiaron los' traba]adores urbanos.’ El empresanado industrial’ gozo de-
un reglmen de’ proteccmn que To’ a1slo de Ta’ competenma externa, pudo
contar con accesp a credlto bancano subsuhano y con una demaﬁda
: X o rea51gnac1on “de "recursos del ‘agro
2 la ndustf a’ que la fueva estrategla requirié; se concreto mantemendose ‘
en forma compulswa la’ tendencm declinante‘enlos precms rela’avos del
sector “agropecuario que se venia ‘obsérvandd en' razén de la guerra Ta
distoréion de los precios Trelativos’ y el aumen’co “del’ consumo “interno
de los blenes de origen. agro
taciones que entre 1946 y 1949, Tlegé' al 41, 1%,

‘arkte Jmi)'ortante

P
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de:las: considerables; reservasi decoro-ly::divisas iacumuladas :durante ‘la-
guerra: fue utilizadavpara repatriar’la:deudaexterna; y.-para:nacionali-'
zar “servicios ' piiblicos: y*‘de”strailép‘ort - El incremento ''del i PBI  enitre:
1946:y:1948 rfuedel:15;1% ] pero: en> 1949 una severa ‘crisis «de’ balancej
de'pagos, ‘consecuencia: de las pohtlcas resefiadas;’ puso fin'as
'blefaecumento gl

P4ty tevertir T4 declinadibh' dé la Prodiccion agraria v 'de'las sxpor-’
taciones 'se intensificaron:las- restriccioness a-las importacién -elevindose el
nivel'de proteccién parailas industrias existentes a través de controles: de:
Cafﬁbiéi‘ Eiﬁé'\s{‘de‘-bambio miltiplés, cuotas:y: prohibicionies  totales; permi-,
sos previos' dé importacién; aforos, arancéles; depésitos previos;; ete.; Con
postericridad’’a 1958; 13 ‘Argentina Tlegé d-tener el nivel: mis elevado de!
- protécéidn’de toda América Tatina. Comor consectiencia; fueron :aparecient: :
do estructuras oligopdlicas en los mercados industrialés, queasuivez con la:
inflexibilidad;descendente de;los precios; nominales ocasionaban;aumentos
génerales! dé. precios ante cualqiter intento de:cambio en los i)recios relaf; ,

politicas ‘monétarias y.crediticias: expansivas: y:: concomitantes: dumentos
en‘el nivel deractividad  econémica, peroren 1949,:1959; 1962,:1975,1976;
y1978;caida en:el nivel de actividad Fecondémicai aparecen acompanadas
_por: alteracmnes en la tasa’ de mﬂacmn.\ 15 sl

7

pretendlan“modlflcar los precms* relatlvos en favor ‘del” sector agrope-’
‘el ! prop051to de rea51gn recursos shacia el mlsmo. Seués=
perabi ' un” inbrements en 1 produ“ i ‘ mo conse-
cuencia de ello un aumento en‘la xportacmnes que pernntleseusupe-
rarlar rééh'i‘ébién‘éxtérnef; causa'de la crisis. Ya quelos bienes:dela ¢canasta -
origen acropecuano conshtuyen una’ pr0porc1('m1 simportante ‘dela canasta
de onsumo delos traba]adores urbands; los aumentos - de~los: precios:
dée esos b1enes 'unphcaban ‘inacaida” delos: 'salarios:reales ‘de !dichos
ba Tquie genera]memte”bonsegman'ia]ustes compensatonos*'enf
stisUsalarios’ nominales | Enel! sector”mdustnal Tos: aumentos de 'los
costos laborales mds" los incremernitos de 1os! precms de los insunos impor:
tados; junto'# la‘escasa’ flexibilidad 'de los' margenes de beneficio, provo- -

.
anby orfyd
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caban: aumentos :de: preeios:neminales convalidados:por.una - ofertas mone-:
taria: pasivai:; Los; preeios. relatives ;alcanzaban nuevaimente: sus:: niveles:
originales: sin haber logrado 1a pretendida reasignacién'.de;recursos. y el
proceso ! recomienzaba . desde un inivel. general de  precios . inds. elevados:
Asi;:una presidil inflacionaria originada/en un ajuste-de:precios relativos,
se intensificaba con mecanismos de transmisién segin el esquema; pré-
ciog-salarios-precios- dandg lugar a un progese inflacionario.autosostenido.

> 8i'bien:las presiones iestructurales de-. estev-.tipoa,;s_on?'ﬁ?_c,aracteristicas .del;
proceso inflacienarie argentine, rio pueden sei eonsiderados- como, la Gmica:
causa‘dela inflacién que afectd al pafs. En-algunosiafios los déficit fiscales
y:las politicas ‘monetarias iexpansivas agudizaron: los precios inflacienarios.
Dé todas inaneras se puede decir quela inflacién fue uno de los. resulta-
dos 'deun intento fallide de: ellmmar la restriccién externa- que condicionaba
ell desarro]lo industriali«i '

" Tiag’ elevadas tasas ‘de’ 1nﬂacmn qué caracterizan ala uaphcacmn de’:,
la‘: strategia ISI dieron origen a’'un'cambio trascendente en la: forma:de
finariciamiento de'la inversién' de las empresas. Mientras:ique en la déca:
da 'del treinta se-éontabaicon ‘un mercado de ¢apitales :comparable-alide
Tos' Estados: Unidos: y: principalés:paises: de’ Europa; en 1944 se .crea el
Banco.de ‘Crédito Industrial’ Argenting con el fin de favorecer:la estructura
financiera de las-industrias; desarrollarlas riquézds naturales y' diversificar
la produccién mediante el fomento.dela industria: nacional.:Se -otorgaron
numerasos- eréditos ja tasas de interés bajas .y, sin. muchas; exigencias, de tal
medo: queen 1957 aproximadamente el 14%:.de la cartera era incobrable.
Tanto. >ba10,§lmg:eg1men‘ de depositos. nacionalizados: de, 1946, como: bajo. el
sistema de reservas fraccionadas.de 1957: el crédito. bancano se caractenzo
porser .subsidiado,; 0.sea que slgmflco una redlstnbucmn de,  ingresos

de: depositantes. a tomadores de. créditos. .

ot Esta: cafga- para Ags- «depositantes; ongmada en. el rend1mlento nega-
tivo.nde sus. ahorres:puede considerarse: como:; una--situacion .de.. “repre-
sion -financierd;, .que. se: mamfesto poE; una. caida.sostenida de. la -mone-
tlzacicm de la economza, La .monetizacién, se mide, por la razon . M;/pX
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<1 En fjunio de 1977 e Mevé o’ cabo> ana
-del sisteriia-ide ‘depbsitos nadionalizados* del* ‘segunéle ‘gobiérno’ ide Pe-
xém, .volvié: alisisterria vde Féseivas ‘fraceionarias “y tasds ‘nominales ‘de
dnterés-activas'y pasivas libres. Tsa:rtelacién Me/pY,; que habia aleanzado
Su nivel 1nas:bajoien1976; empez6d acerecér:en:forma sostenida; aun-
que Mo; .alcanzés lo$)imiveles :quec habia » teriido “em la -década: deli cua-
_renta- La incertidumbre -acercal del;rendimientoreal: de:los: depdsitos,
origi adak‘ prm01palmente en ;las; fluctuaciones de. la; tasa de. inflacién
e 1 5, depositantes desea1an tener. :la posﬂnhdad de . revisar
sus ,demsmnes con frecuencia ., En ; consecuencia, los. depésltos‘ se.{con-

BESIN AR

centraron en plazos muy; cortos . (30 Ved1as 0. menos) que, sélo,. permitie-

PASA R

1on a Ias entldades financieras otorgar préstamos con,;una, alta. tasa de

rotacién como. el caso de la financiacién de nece51dades de capltal de
i ok . o - oy i va o4
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de los; derechos ;sobre las importaciones; al.tiempo . que.los..dos :mercados
_,0f101a1es .de_cambio_ extranjero, (comercial : y financiero)...se iban . unifi-
te.. Para: el perfodo,.1979-1984 se programé la evolu-
cién de la estructura aramcelana para lograr.a la vez una baja en el mivel
de proteccmn nommal y ‘una_disminucion en su dispersion. mtersecto-

r1al Este programa pre’cen a camblar la éstructura produc’ava de la

¢

A fmes de 1978 la ‘per31sten01a de Ias altas tasas de mﬂamdn obh-
,go .al gobierno. a adoptar una nueva, pohﬁca antiinflacionaria preanun-
«ciando. los, valores que tomarfan ciertas; variables claves tales COmo:sa~
larios minimos, tarifas de servicios pubhcos y tipo de cambio::’La de-
vaJuacmn serfa , pequefia ; Y. frecuente;, con . tendencia : decremente ‘{Estas
.medldas pretendlan influenciar las expectauvas de_los . agentes; .econd-
.amcos; y:se-basan..en el supuesto,;de que en una_economia abiérta, con
.un:tipo/. de:cambio. fl]Q,\;la, tasa:interna de:inflacién deberia tender: a
agualarse .con:la :suma..de la-tasa de-inflacién’'externa mds:la ‘tasa de
aevaluacién..:Para! que este: supuesto resulte valido: es.necesario que
losizbienes - comerciales tengan ‘una alta ‘participacién-en’ la * produc-
icién interna y- que sus precios: lideren la ‘evolucién - dé- los: prec:los"de
os llamados’‘bieries domestlcos ‘Cotio ‘medida’ adicional 'y *para acele-
“rar-la’ convergen(:la ‘entrélas tasds” mterna € m’cemacmnal de” mﬂacmn

el goblern’ “decidié’ acortar algunos de los plazos pr"
glama arancelano. ‘

A partlr de 1979 se hlZO ewdente la emstenma de Auna brecha
entre las tasas de interés internas e mtemacmnales que fue resultado
de ™ la Vlgenma de altas tasas nommales de mteres en eI mercado
intertio’ 'y 'de Ta falta’ de convergenma entre Ia ‘tasa de 1nﬂac1on y la
devaluacmn decrec1ente Las altas fasas nommales de mteres mte;nas

‘aparecian’como alfas tasas reales desde el punto de vista de Ios inver-
Una consecuencm natural fue entonces el mgreso de

sores extranjeros.
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antiexportador 1y ademés lagravé los; costos: idel:cajuste »que} enfrentaban
los sectores>que teman que A adaptandose a:lds;inuevds condiciones: im-

edianteé laeliminacién: del-sesgo
mpuesto” por Ia“ restnccmn lex-

rea51gna01on “dei recursos quest debelan ‘Orientarse’ desde”mdustnas"que ‘
producian ‘bienés ststitiitos’ de! importaciones shacia potenmales exportado—
i T N ITR N . S ST (e ey S 5 § i

Este'proceso de - rea31gnac10n “de *’recursos tendra“ mewtables costos

EI cnuevo smtema flscal’ 1equema que’” la:‘
% 'i - .

Una reforma que elimine la represién financiera debe p
: 'au‘r'ﬁéi:itar "‘la 5dis‘1;§bﬁibﬂidad“‘ ae'*fé“ndosf‘rdé : nﬁé‘éﬁw dom“ésﬁcof i f;ei‘éi]i’car

dos~monetanosx reales cadawezpmaymes quei el’ sistem fmaﬁcié'ro in%-‘
titlicionalizado i 'set-encargard de redistribuir; hacia: fproyectos de’ 1nver-
sién que resulten rentables. ‘

HE

1%

+El disefio “de:-unsistemai:financiero vliberalizado, apto/!para ialcan-
zax. losiobjetivos:enunciados deberia-cefiirse auuniconjuntoride ‘criterios
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orientadores basados en consideraciones:de. manéjo..dptimo..de los: mer-
cados monetarios.: - Estos  criterios: puéden: sintetizarse: en -10s. siguieiites
siete. puntds -fundamentalés:. 1) Existenicia:'de una.‘autoridad .monetaria
inequivoca que esté en condicionesde manejar- Ja-cantidad nominal .de
dinero"de. forma tal que la oferta monetaria sea efectivamente exdgena;
2):-Existencia; de -adecuadas. velocidades - de . ajuste. de las; variables. del
sistema a los;instrumentos. de. _politica 1mplementados por_ la. autondad
monetaria; . 3), Bl sistema. deber4, ajustarse a reglas de. comportamiento
competitiva§ que induzcan a una eficiencia operativa.que: economice in-
sumos .y -que ; reduzca . el spread - entre tasas activas y.tasas. paswas,
4).El sistema-deberd. ser .receptivo a_ camblos .tecnelégicos - cuyo: -efecto
sea. facilitar ‘el incremento . de. la- demanda.. de .saldos.rmonetarios: reales;
5) La responsabilidad. de asignar, eficientemente, los fondos, prestables,
identificando, los - proyectos, mis rentables;. deber4. recaer.. sobre -las, ins-
tituciones . del"sistema -y se ver4. entonces mcentwada. .por. el. comporta-
miento competitivo del mismo; 6).. El sistema, deberé.. _organizarse. de
modo tal que se eviten efectos. no deseados sobre la d1str1buc16n del
mgreso y. de la rlqueza 7) Los tenedores de. saldos monetarms reales
deberan estar protegldos de, las perdldas de riqueza ; que. qmebras de
mstl’cucmnes del sistema puedan causarles . (por e]emplo con un meca-
nismo-. de garantxa de Ios depés:tos)

El programa delineado —-apertura del comercio, reforma flscaa'l,
reforma,_ fmanmera— debe cumplirse en forma global y simultdnea.. Una
1mplementa01on parmal o una mcorrecta coordmamén temporal de. las
med1das resultara en una, reces16n que tendré caractenstlcas c1chcas co-
rriéndose entonces un serio pehgro de regres1(’)n al antiguo reglmen pro-
teccmmsta

oo El mg1eso de capltales externos dmante el perlodo de transmlén Y
hasta tanto; la-:inflacién sea  dominada;. deberd  ser .cuidadosamente. con-
~ trolado: La. liberalizacién -de. la cuenta . coriiente  del. balance . de pagos
debe  tener .precédencia; sobre: la:-de la.;cuenta cap1tal -Para . evitar, que
el alivio .que produce el ingreso-.de capitales de cotto: plazo: sobre las
presiones, del balance :de pagos: lleve a- mantener un; tlpO .dé . cambio

sobrevaluado. il et s b

El resultado: dei:la ‘éstratégia propuésta estara: condlcronado por el
contekto internacional: que caracterizard :a la década.del ochénta.: Los
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rasgos: actualesidé’ los:imeércades murnidiales:mo; son-favorables para las
exportacienes tradicionales-argéntinas= La /demanda externa> de la ma-
yorfaide las éxporticiones argentinases “ineldstical (fespectoa!ingresos
i precios : El progreso tecnolégico en-los paises industrializados' ‘econo-
miza el uso de materias-primas-y: crea; sustitutos:sintétidos ;- Este hecho y
el resurgimiénto;>de: ftendencias - proteccionistas:cen'€l: mundo industriali-
zado ‘queéafectan’ particilarmente: a;ila produccién ‘agropecudria; hacen
niecesario divefsifiear Jas lexportaciones. argentinas, promoviendo :atumu-
lacién: de - capital - fisico;i-ampliacion .de- Jos :sistemasde educacion;: fot-
malylintensificandos: capacitacion: profesmnal e mcorporando sye-desarro-
Hando . tecnologlas comple]as

Resulta d1f11 ;
:liza'eféﬂ \afg‘eﬁ’ci’n‘c')i«‘ il

A tecnologlaﬁ‘ﬁmir avanzadas;),*entre 1950y 1976 o la “stistiticion de
bienes m’cermedvl_gs‘z,y; rde ii;capltal (.i(-I’SI zzdlflcﬂx:uzpor losi réqubr1mlentos de

‘ .c1tamente;; ase;\,debe 2do ;que ; dentro z;de. ; ;cada; ;; etapa Lse produ]eron .mnar-
chas: y.! contramarchas-que ! noi:siempie!coinciden conla caracteristica
general. Nunca' existié .en; nuestro! pais: unai-politica ergénicade indus-

os::sistemas!del-promocién: industrial; si:’bien enialgunos

trializacion.
‘cdsos otorgancréditoshguiados: iporcel wcriterio deila: eficiencia y.mayor
- grade de ;renfdirqientcx;en;;log proyectos: dé inversién, sonen general: dis-
torsionantes de:una buéna-asignacién-de récutsos.:La- inestabilidad: po-
litica, y:lo, qieres: peor:la dnconstancia  de:losiobjetivos: e instrumentos
~ de: politica; econémica :xéferidos a'ila:industria o :ali-désarrollo:) econé-
mico .génefalparecen,-sex-las causas principales;-d¢ desaliento:/.del inf
versor. Reglas claras, organicas y convergentes a un objetivo estable
favorecerlan‘proyectos de! mversuSn con 1idyor ~';pelj/iddowi de'

ia entabﬂidad -opor

‘maduradién.
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livianas, que ‘requieren: poco. capital y -técnologia. ;i Cuandolos: autores-
afirman -que.la-liberacién--del mercado; financiero: provocaria.. un. aumen-
todel;ahorro - (desplazamiento -de:la: funcién: ahorro-hacia -la derecha)
ademés. de; st aumento por el efécto. precio! (movimientos sobre la misma
curva : de;:aliorre); isuponen: que . Ja-existencia'.de: proyectos’ de : inversién
essinfinita, v que algunos: de.los- proyectos:rentables :quedan: fuera del
mercado’de créditos debidoal:racionamiento:de:los: fondos -dispenibles
que +benefician»a - algunos’ proyectosvno:‘tan eficientes. ! Queda: la.iduda
de!sirestos:proyectos ‘desplazados de mayor: eficiencia existen y ‘si son' in-
-versiones-estables-que favorecerian:el: crecimiento; continuo del :producto.
En el analisis de la etapa aperturista se‘destdca ‘que’el-ingreso deca-
pitales extranjeros que eran capitales especulativos (Illamados “golondri-
a”) fue perjudicial, atin cuando evitd males; peores tal como, una nue-
va devaluacién. De ahi Tai 1mportanc1a que se menciona en la propuesta
alternativa.de un. 7control estricto de. la cuenta . de capxtal el

fmﬂac:lén no, controlada y las'»ta-

1na. f.f,ina,_l;cia 6n. f ﬂ a, traves hde 1
i reales negatlvas, 10 sea a travé

;s@s ;de. interé:

»Coni:posterioridad :a:; 1976} 1os >prob1emas =fman01eros sde-las fu'mas
.pmvadaSe :se .incrementaron: significativamente: ya - que: el: plan -de:.ésta-
bilizacién- fue : acompafiado: por’ grandes>requerimientos:-de - créditos: ‘por
parte del:sector; publice:. originado:en un+impertante -déficit-fiscal-y ;por
laiiaplicacién simultdnea  de i:;politicas -estructurales .tdales: como la: aper-
turac:deilaseconomiay i Lia:simultaneidad - de: estas'i dos: fuentes dei:com:
plicaciones pueden dificultar: el -éxito . del plan: cideézestabﬂizacién:ﬁipc')rg-
‘querlos: ehormes déficit fiscales !son:fuentesrude.igrandes : diferencias
de> tasasi'de interés entre:créditos dinternos y:externos'y: de una sobre-
valuaciéni: del-peso | cuandola ‘creaciéni:de-crédito interno no' esvcon:
trolada..:;Bajo estas condiciones, -se :;produce una - desigual :’ distribucién
dela- carga:«del’ plan de- estabilizacién sobre:las ‘pequefias: empresas -y
Ios prbduc’tor'ésde bienes'ac(')mérciabl‘es‘:que;‘enfrentansldifiéult‘a'de‘s @para

'?;A,’;a: ..»t.f.xi.?-:‘,i

LD Cavallo yo/H:i Petred,: Fmanmamlento sde ; las; Empresas:: anadas ‘en ;un
Contexto Inflacionario: La expenencxa Argenhna entre 1967 . y; 1980” Estudios

n°' 17" ‘Enero-Maizo 1981, ‘Ed.” Fundacién  Mediterrines. 'Cérdoba;
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btener fmanma niento en los melcados _externos vy, estan. compehdos a

3 & i (SR S N SIS
paga el al’co costo del credlto mtemo. Estas dlferenmas se, ven clara-
itere [EVECIE R N £ A SIS N 0 o o o

mente en Ta estructura de 1os balaz)aces,para un gmpo de emplesas en
{ 0T GIN 0% O i i ¢ « v e

MRS SN

el‘ 184,

joreigy

proverientes de 1a/'banca
'empresas con’ problemas fman— :

S,

Clel 05,

La cuenta'*Perd1da i

odc’ing nahzado. ‘€l plan de ‘estabilizacion' basado! enitel control de
la cantidad de“dmelo qiie'se ‘extendié “désde’ fines .de!1977 Hastaliprin-
c1pms "de - 1978"‘que mtento)ba]ar la tasa'ide “inflacién incrementandola
‘tasa ‘de initerés, ‘én tanto{quérdesde fineside: 1979 «hasta: principios: de

1980 la inflacién fue combatida hacia la baja mediante la compétencia

externa y el control de la tasa de cambio. ‘
Paradé6jicamente las firmas ;siguieron;endeudandose. a pesar,de,en-

frentar costos  altos en termmos reales exphcado por algunos emple-

bancos't estatales'i para® ﬁnanclar nfiuevas mve"t%mnes, Ay el otor gamlen’co
deiincentivos-fiscalésro réduccionés arancelarias:ialaimportdcién: de: bie-
nes de capital.:Pero: ademds; la- éxperiencid argentina reciente sugiere que
“.existen; otrasexplicaciones. de interés més -general ; Las dudas acerca. de
~la capacidad del gobierno para mantener, su) estrategla antunﬂacmnana

A57
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1l 4 B
rédlto exa un

ok

'10. La é'xpen n-

_yacxoﬁ que e{derte el 51gno de los costos
egarse, aspe os mstrum ntales de las poh-

" o, ;deben égr

dos) 0 1a renuen01a del goblerno a adoptar comprom;sos flrmes ccm sus
propias pohtlcas (venta de seguro, de .cambio), swhddlque el ex1t0 fmal
depende . crumalmeu’ce de la conﬁanza que; la gente tenga en el mante-
nimiento de dlchas pohtlcas durante un perlodo de tlempo largo

~v1ab111dad ens el«caso~ Argentmo* :en un futuro proxuno. X Tampoco se
evalta el .costo: sociali: de .ajuste. de .la. reforma propuesta, . pero en
-ciertai. medida . estos problemas . estin. contemplados en el.trabajo ., del

DI'.EhaSu DRI

: Esta mvestlgacmn iesta;; encarmnada a la busqueda de alternatwas
factibles .en el proceso de. mdustraahzacaon que Heve_ al desarro]lo
econdmico argentino. .La; bisqueda . de. las, pohtlcas mdustnal Y. f1-
nanciera’ se intentan. bajo la, restriccién de. que las mismas pxoduzcan
el menor,; costo, de; ajuste en la etapa. de su 1mp1emen’cac1ocn ;Se, pre-
senta un..modelo para_explicar. la variacién de la. ‘produccidén industrial

‘en\‘ .
destacando-la-importancia: qué tiene: el sector financiéro-én. Ja. conducta

2l corto plazo, - donde. se mtegran variables. .reales.! .y  monetarias

de:la produc‘ci'én:;indds'trial‘ ; También“se“fproponé ‘un - mecanismo . para
rhedu el proceso ‘dé ajuste de tna- reforma alancelana }para medn‘ 1os
dostos 'de cofto v :1akgd: plazo. - R T R LR A

1 ‘5’8
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‘El analisiside-larévolucién por ramas-de la industria en la. décdda. del,
70'destaca una disminucién general en el ritmo de crecimiento:y-ura mayor:
V'unbﬂrdad en su actividadd ‘econémica; Mientras® que laitasade icreci-

alred do del 4%, en”la dec da d ]

observado en la rmportancra' de, cada una de estas .ramas. en la in-
dustrra' global El cuadro por :yamas de industria del promedio Lanual

duc

0.0 &
: la con;paracmn de la industria manufacturer

Q AT “

; normauglobal de la Argentinagen el pemodo 1960- 1980 s€, obserr'a un
mayof‘dmarmsmo en el sector industrial en cuanto | V.valor agnegado

del 'sector
fmdustrral especralmente ‘en la decada del 70 Las ]1" itacione ste’

ana]lsrs del sector fmaqmero comprende Ta dascnpcwn del ‘mer-

- od et

truc tura rendrmlentos y caracterls’acas de mstrtucmnes que do: proveen»

7/

Los upuestos del mstema fmanmero necesarios” para el desarro]lp eco-
- son su, eapamdad para_proveer a la economia de um; m, pg.glg

de eaprtales apropiado’: para la“realizacién eficiente de las:inversiones
y. colocaciones del “ahorro; y una estabilidad monetaria.Co
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rama:de los"grandes cambios-ocurridos - en-los: iltimos: treinta 1afids se
dan-las~bases:para-identificar: 1os i mecanismos :de relacién ;entre el sis-
tema. monetauo y el desalrollo del sector:-industrial. f

,:c 4y

PROMEDIO ANUAL DE LAS TASAS DE CRECIMIENTO (COMPUESTA)
EN 'LA*DECADA ‘DE-1970' DEL*PRODUCTO, EMPLEO, ¥/PRODUCTIVIDAD

LABORAL;. E INDICE DEL SALARIO. REAL DE 1980. CON RESPECTO. A. 1970.
. ) ’ EN LA INDUSTBIA ARGENTINA ’

. . Produch-“ Salano
) Producto Empleo v1dad ”’real

% ey

Sectores

NSRFD

dlce x,
1970 = 100

Productos ahmé'
Bebidas 1o
Tabaco, ofemin ot
Textiles -
Prendas ‘de vestu
Ciilro 1ot ol o
Calzado feir
Madera y Subproductos
Muebles v Accesonos
Papel ¥ Subproductos &
Tmprenta:y Editoridles ot o
Sustancias- Quimicas . Indust:nales
Otros Productos Qmmlcos_w
Refinerfas de Petréleo e
Deérivados:de Petréleory: Carbbhr
Productos.de.Cauchoii .. 7 ¥

Otros productos mineralésiins o
Indus)tuasA Basicas de _H_lerro Y,
Industria Basmas de
Productos | Metalicos
Magquinaria,;; 'exe: - Eléctrica. ; :
11 ..y Ap. Eléctricos .

Ma rial de Transporte i
Equipo- Profesmnal S

Gy : : R
Fuente Mlmsteno de Economla Hacxenda y Fmanzas, Informe LEconém:ico. Resefia-
Estadistica 1970-1980”. Buenos Aires, 1981.
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i Eneuantoral’ modelo de determindeién del ploducto industrial en el
corto plazo; éste résponde sl ésquemaide” equlhbno parcial’ para unide-;
terminado®producto industrial dotide se presentan las fuerzas de> demanda
y-coferta; interha iy s las (¢ondiciones’ del mercado | internacional.;; i1
.iiuLos/resultados:del: thodelof para: ~el perlodo- 1970-1980.conr datos: ftrii'“
mestrales; sonolen:gran:iparte «los: esperados? zpero jen: ofros’ son:;:sor-]
prendentes. (i W y oh 7
{nicLayvariable -crédito bancano,resulto s1gmflcat1va Vi con»el mgnowes-
: perado;,V.lo\.,.que;mgmflca que rel:metcado de capitalesino-brinda ajustes;
inmediatos: cuaridd:se;cambia: €l origen: de:las fuentes:de.:financiamiento,
sinode-largo- pIazo LEL efecto delstipo;ide:cambio, real-resulta; ser;ne-
gahvo cuando uno hubiera espérado:que!el:efecto; proteccién:delbienes.
finales hubiera sido mis fuerte que el encarecimiento de los insumos im-

s ol ol

17

portados, jiis fificando tal vez a los economistas que afirman que las es-
tructuras de las tarifas efectivas presentan un sesgo anti-exportador.
También puede estar reflejando la incorporacién de algunos desplaza-
mientos de activos que afectan la inversién en bienes fisicos en el sector
industrial, y los resultados recesivos de corto plazo que se dieron des-
pués de grandes devaluaciones. :
El signo esperado de las variables tasa de interés, 1mpuestos y quie-
~ bras representarian aumentos de costos y disminucién de capac1dad
‘productiva. T RS
El precio relativo de bienes industriales aparece con signo con-

trario al esperado, que puede deberse a un problema de identificacién.
Las limitaciones provienen tal vez del nivel de agregacién y la omisién
de las estimaciones de la variable balanza comercial de bienes indus~
triales.
~ Las limitaciones m’a:odumdas ‘para. obtener majyor confiabilidad
en los resultados fueron: a) estimacién del modelo con la variable pre-
" cio relativo de bienes industriales como endégena, b) inclusién de la
variable balanza comercial de bienes industriales como exbgena, ¢) incor-
poracién de la composicién del financiamiento, d) estimacién del mismo
modelo para algunos sectores (Alimentos y Bebidas; Textiles; Productos
" Quimicos y Vehiculos y Maquinarias). Con el método de célculo. de
minimos cuadrados en dos etapas, se mejoré el resultado de la variable
precios relativos que ahora si arroja el signo esperado, indicando una
elasticidad de oferta del orden de 0,8.
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. Los-resultados .. del .modelo; ;s

bien; es -factible: de: mejoramientos,
; analizar: la,
os\ ni. los aspectos reales. -
Del anélisis de los: dlstlntos tipos> de'idesarrollo ‘alternativos: que ipue--
de asurnir nuestro' pais-sé concluye que; si bien algunos:intentos de cuan-
tificacién: fueron exitoses :(identificando 'casos: histéricos donde se puede:
scparar la situacién de comercio nulo con comercio activo) la:mayoria:
de:dichos modelos desarrollados en:la :teoria :dél «comercio:internacional
e’stén"todéviaf"err'unai»e'tapa un ‘poco-lejana-de suiimplementacién’ ems:
pmca. ‘De-esto! se: .concluye que:ambos: trabajos comentados ‘aqufconsti:
tuyen’ un-avance’en el:anilisis teérico y en la: medicién-empirica 'pero:
que fodavia no “explican toda lairealidad. ~« xiil o ohian ook






