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Polftice comercial y cambisrin: uns eveluecidn euantitativa de la experiencia

argentine durante 1976-1981 (vevsidn preliminar)

Resumen
-
El presente trebajo foma parte de un estullo en vias de ejecucidn om-
yo objetive es medir 1a isportencis d¢]l csmmbio omrrido em 1la estractura
ecomdeica mrgentina, ¥y loa efectos que eate cembio ocasionsio sobre la esigne-

gidn de recursos productives y en especisl de la mano de obra

*El trebajo gue presentmos evelfs cvantitativamente el impacto que tu-
vieron las poXtices de eatsbilisscidn y liberalizacicn eobre dive rass mrishles
mag roeconded caf Anslisamos ls sdecuscicn de les intrumentos utilizedca reapecto
a los objetives perseguidos ¥ moatrmos el gredo, en que varishles tales cowo la
tess real de interds § el tip rveal de canbio discreparon de velores reconsbles
do equilibrio. Wuestre atencidn tesbidn se centrs en 1o ioestehilidad comue se

fomuld e implesentd la politics comercial de imporiecicnes ¥ erportaciones

81 blen durante el perfodo anslisado 1 econmis se he abierto parcisl-
meute & la coopetencia externs, concliimos que el fracam aparente que ae hace
vigible enm les bajos niveles de activided econdmica durante los afics reciemtes,
ae debe fmdsmentselmente a mnrfnmu!lncitfn & implesentacidn insdecusda de las
politican de eatsbilizscidn ¥ lberalizacich.
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Polftics cosercisl ¥ cambiaria: uns evaluscidn cusntitativa de la experiencias

argention durante 1976 - 1981

1. Introduccidn

En este trabajo presentmos una descripoicdhn cusntitstive 'y wm anilinis
eritice de las politicas de estsbilizacidn-liberalizacidn seguidas por Argentins

durante 1976 = 1981 .

Fars evaluar-la ;.-;ﬂ.-mﬂ.l del probable ispacto econimico de fatas po-
1ftices es de interds mnslisar ls mgonitel 4= lss distorsiones presentes en
1a econmin a principics de 1976. Lo seceidn II presests mna desoripeich de dim-
toraiones em los mercados de blienes y do factores vigentes antes de 1976. En la
pecoldn ITI lnﬂjml'h! politicas de estabilizscidn prestanio especisl aten-
cicn 8 los efectom gua las 1!1‘!.. tuvieron schre lss tasas de intends y el tip
de combio. Las politices comercisles son anslizsdas en 1a seccidn IV. Loa patro-
nea da umur:hn“]r desarrolls estin tmbidn deteminsdoa por las polfticss que
afectan los precics abeoltos y relativoes de los factores de prodiccidn. Estas

polfticas ss enslizan en la Seccidn V.

Laa secciones III y IV ceotran su atencidn en las politicas implemon-
tadas hesta el primer trimestre de 1981. En fata fecha se prodice un cambio dres
tico en las polfticas de estsbilizacidn y liberalizacidn Les polticas implemen
telas & lo largo de 1961 son spalicadas en la seccidn VI. Finalmnte mestrsp

concluniones son resumidas en la seccidn VIL
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1I Crado de distorsiopes previes al process de estabilizscicdo - liberslizacidn.
1. La estructura de ls proteccidn en ls Argentios sntes de 1976

La Argentina era hacia principlos de 1976 wna de las econmins mis pro-
tegidas del mundo. En 1969 -afic para ¢l cusl se realizd ol estudio mds completo-
" 1m tasa promedio de proteccidn efectivae del sector mamifecturero era del 97.4%.
Excluyende las industrias mamfsctureras de bienes exrportshbles, el promedio de
proteccidn efectiva se cleva al 130,28 (Cusdro 1). Estos drdenes de mgnitdd,
que evidenciarn la importancia del sesgo scti-exportsior sonm eolamente compera-
bles & los qus se han estimado para peises gue al igusl gue 1s Argentine basarso
sus procesos de ipdustrializscidn en el modele de sustitucidn de importeciones

A pesar ds gue entre 1969 y 1976 no ae reslizaron estisaciones de pro-
tuﬁd’ﬁ, lam evidencias disponivles perniten conchiir gue el nau;o'nntinnpa rta-
dor d& la economia e incrementd en forss significative. Este afimacidn se ‘n;n
en las carscteristicas de las politices cesbisriesn, comerclales y financieras ls
gisledas, durante eatos afics.

En primer lugar, y & partir de 197 ee inplesents uns politics cambis-
ris bassds en tipos de cambio miltiple. En prosedio durante este perfode, los &1
pon de camblio mda favorables fusrom recibidos por lss exportseiones no tradicio-
nales mientres gue las exportaciones trediciconales recibian los tipos de cembio
mfn bajos (Noguds 1980). Durante 1s vigencia de los tipos de cambio miltiple, el
pess se eobrevalod en forma creciente. Esta sobrevaluscidh debe 4 ferenciame
de ls sobreveluscicn estrustural del pess que sobreviens como comsemencis de ls
proteccidn. Pera 1969 ae he eatinado que la miema eatar{s en el orden del 40E
1/, Tosando como bese el afio 1969 2/, el cusdro 2, mieatra la evolicicn de distin
tos tipoa do cambio. Como puede apreciamse;, el tipo de casbio real (eotimma T}
goe contimanente hasta 1975 ¥ paralelnmente el tipo de cezbic nominal implicite :
&n las importaciones sa eleja #8]1 tipo de cesbio de parided (Cusdro 2, colima
%). Como comsecuencis en parte de la polftics cembimria segoids, la Argentims -
eotaba pasandc por une eeria crisis del sector externs y su econmis por una

«n

FJ = Véese Berlimaki y Schydlossky (1977).

y - Las conclupione® no oe mlteran Bl se toms como base Joa afiom 1960-62 duran-
te los cusles el tipo de gambio eatuve flotando.
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profunds depresidn 1/ (capftulo 2).

El sxceso de desands por divisas que se cres en una econouis que tieme
su peso sobrevalusdo y que ests cerrado & los soviodentos interceciopales de ca-
pital, incestive el desarrollo de un mercado megro de divisas Las evidencias
musstran que el igusl gue el tipo de cambio de paridad, la cotizacicn del ddlar
en ¢l mercado paralelo se alejd del tipo de cambio oficisl. El pico de esta dis-
grepancia se oheerve en 1975, afic en ¢l cual &l tipe de cembic negro ea mis de 3
veces puperior al oficial. Esta magnitud representa un wlor extrmo en la histo
ria econdmice argentina. L

Es impértante destacar las isplicancies de la sobrevaluscidn del tip
de cambio sobre la estructurs de proteccidn. En wns econmis como 1s argentina,
en donde la redundancia de la putmdfn arancelaria era generalizada (vfane sec
eidn IV) y donde ademds me hace un uso importante de las restricciones cusntits-
tives, la sobrevaluscign del peso no tiens efectos dlrectos sobhre los precica de
laa industrias protegidas y por lo tanto, les precios relativos me mpevern en fa-
vor de las missss, en relacidn al precio de loo biepes exportsbles 2/,

La sobrevaluscidn del peso mo fue sin esbargo, la dnice polftics gue a-
fectd los precios relstives en favor de los importsbles. En primer lugar, cabe
sefislar, que dursnte eate perfodo. se extendid el uwao de las restricciones cuanti
tativas, tales cmurhu' probibiciones de importscicen y lse licencias mrancela-
rias (Noguds 19680). Asimiemo, el tratemientc & las exportsciones, sl sumentar
lea derechos de exportscidn de los productos treMcionales y loa rembolsos &
las exportacicnes oo tradicionsles scentusba min mis, el grade de proteceidn re
Iativa recibida por lss induostriss sustitutives. La importancis cuantitstiva de
estas politiess puede spreciarse en las eatimsciones de tips de cambio efecti-
voB qua s presentan en el cuadro 3. Pucde aprecisme como los imstrumentos fis-
calen tendiercn & sumenter dursote el periodo que ne analiza el tip de cambio
efective de las cxportacicnes no tradicionales, las que em 1975 llegan s tener
un wlor 2,6 veces supsrior &l recibide por lss exportscicnes tredicionsles.

_I_?- El comportemiento real de ls econonis se anslizs en el capftule 2.

2f- Fara un anlisio tedrico de los efectos de la devalu lumeid]
2/ presencia de m'h‘irﬂ.o:.- nl:ih‘;hl: vEnSE lju_:lnﬁaér. mpilu) o
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Estos blenes, e exportaban en uns gran mayorfs o la A.L.A.L.C. donde se vefan

beneficindes por imstrumentos comercisles tales cosc loa margenes de preferen.

cia, qus & ussban en ests Asocimcldn paras incentivar €l comercic intrs-zonal.
Animismo, estas exportscicoes se vefan beneficisdas por 1fneas de crddito parm
exportacids & tasss comtrolsdss y wuy por debajo del costo de oportunided. Por
ejenplo, en 1973 be estimedo (Nogufs 1980) que el subsidic financierc que reci-
bian ers del 115 por peso exportado. Em contraposicidn las ezportaciones tradi-
cionales oo ten{an accesc a este tipo de financismiento.

En resimen, la polftics comercial que se aplicd por mas de 30 afos ¥
hasta V976, slejd sigrificrstivamente & 1s sconss{s argentins del sendero de desa
rrolle econdmico que hubiera seguide, sl hublera hecho use de sus ventajas compa
rativas

2Distorsiches en los mercedos de Tactores ]_.f'

Las distoreiones en loe wercade de factares dursaste lom primerce afos
de 1a dfcade del TO eran tembddn de significacifn. El sercado de trabajo estaba
afectado entre otraa cossa por las polfiticas de selarics mfpizos, 7 la estruc-
turas de impuestoa que el goblerno mplicabs sobre loa salarios. Asisisa;s, oo ou-
chor cascs los sindicatos babien reducide significetivesente le movilided labo-
fel logrendo legaliesr sltos costos de despide, y en algunos casos cooo en el
peotor fimsnclers, se hebis 1legads & prohibir los despides. Tembidn, les

costos laborsles depesdfas en muchas industrias de las clafsulas que habfan lo-
grade imponer distintes sindicatos.

El mercado de capital tazbifn estsba segmentado por verias carscterinti
cas: &) no todas los empresss tenfen £l mimss grado de scceso a los crédites sub
aidiados que otorgsbe el sistema financierc imstitucionslissdo; b) el costs de
loa blenes de capital era significativesente mfs bajo para squellas empresss gue
lograban conseguir pager los blenes importados s tipos de casblo subvelusdos con
rolscidn & aguellos que tenfan que comprar sus equipos s la Industris deméstica
sltamente protegida. Tasbidn en un conterts inflecionario cowo el ergentino, tan
to el mercado de tftulos privados come el de capital de largo plaso, no logran

7= v ] 1980 ) dlisi {tative detal :
ol ... 8 .".“'f:.‘..mai' b e e vy eviriade A T iy
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5 desarrollarse. Finslmente, el costo del espital tmbidn se vefa significativamen
te reducide pars las empresas que logreban scogerse & loa planes de promecicn iz
dustrial. Estos planes potre otras cosas otorgaben desgravaclones yfo reduccio-

+« mes impositivas hasta por 10 afos.

Cabe mncionar fisslsents, gque bajo este tips de polf'tican, ©o todas
1ss unidsdes enfrestan las missss oportumidades de evasidn. Supsniende gue ol
sector modernn, caracterizadeo por las grandes empresas en el sector industrisdl,
e#a squel gue recibe los subsidios para la compra de bienes de capitsl pero que
2l mismo tiempo dsbe abonar impuestos al trebaje, he caloulado un precio relati-
vo del trabaje s capital mma de ocho wveces superior al que enfrectsban eopresas
en ol sector tradicionsl que mo recibfan ordditos subsidisdos, pero gue tmpoco
pageban impusstos sobre los salarics 1/.

Eo resisen, Jn evidencia ‘#ismaible mestra que Argentios antes de 1976
teoin sus mercadcs de :lninf:u altmmente controledon, y my distorsionsdce.

. IIL. Politicas de estebilizacidn, tipe de gambic y tesa de interds: 1976 - 1980

La pﬂ]f‘l.i.pu canbiaria argentins desde comiemon de 1 diceda del 10 ¥
hasts fines de 1976 fue, como ya menclioommon, de tipos de casbio miltiples fija-
doa gor 1a sutorided monetarie. Bsenciclmente, furante eate perfode rigid ua ti-
po de camble comercial y obre Tinancierc, Z2i bieo los niveles de eatos tipos de
canbio foeron modificados, en warias ocportumidades, Ilns develumcliones mecesarias
para compernsar al mencs parcislmente 1s inflacidn interns se realizarcn duraste
perfodos prolosgados casbisndo lss proporciones en gque se liguideban los divisas
en log distintos mtﬂ.ﬂiiq canbimrioa,

A pariir de abril de 1976 s= modifics esta politica decidifndeme retor

nar paulatinsmente & un tips de eambio unificedo. Este objetive se logra & fines

L de 1976 2/. En prosedio, bemes estimsde qoo durante 1976, el tip de cambic real
para ente tipo de u'port-.minu g8 increentd un 18% respects de 1975. El incre-
mente en el valor real del tipo de casbio efective fue adn mis importante (sec-

T/= Ests estinscidh no inchye el subaidio -ilpsi'lﬂu. ¥enae Nogudn (1980).

2= El proceso ds unificacidn cambiaria me aprecis en ln cafds paslatina de la
= ferencia entre lea tipes de canbio implicitos en lam exportaciones e im

di
asio e acuero & estimaciones eaentadas r Eodrigues Shes
E‘l.m'g?&;u diferencia era en mareo dnph?ﬁ del 4.’?:&? » -
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eddn IV).

Entas devaluaciones ctorgaron un impulse significativo a las exportecio
pes gue produjercn supenivits de impsrisncia en 1a balama comercial a partir de
1976. Este hecho, junto con las tesas internas de inten’s relativamente elevadas
que siguieron & 1a liberalizacidn Tinanclers de junio de 1977, prodijeron una
fuerte entrada de¢ divisas olservindose un increento significative es las reser-
vae internacionales [cusdro 4).

Hacia fimes da 1977 7 durante 1978 sxistia la impresist de qua el pess
estaba subvalusdo. Ests impresicn recibid imporiante sustests tedrice y espimd
eo en los trsbajos de Sjasstad y Hodrijues (1979) y Cavallc (1980). Esencislmes-
te en el primer trebejo, se arguye que el tipo de cambio resl de equilibrio coe
copsecuencia ds un conjunto de medidas do poltica ecomdmica -como por efezpls,
1a wnificacidn casbisris y Is slimicecicn practicezentie totsl de los derechos de
sxportecicdn- habia safrife un dececss durante 1WTT ¥ 197B. Loa ajustes casbin-
ries reslizedos durante 1978 texdieron a corregir la subwaluzcidn del peso.

For cira parte, cabe mencionar que hasts enero de 1972 -es decir 2 casi
tres afos de pestidn del mbinoete scondmico- no hebis existido ningln provecio
serio da estsbilizacidn del nivel de preciocs 1/. For el contraric, #& usaron i
trusentos Inedecumdcs que cresrco incertidusbhre y resistencia por parte de dis-
tiotos sectores. Por ejémplo, s paciir de abril de 1976 se deja caer ﬂn’sticgll
te el nlar}u real, hebiends estadc el malerio nomlnal précticsmsente controlade,
desde el goblernc capacialpente hasta 1978 {seccidn ¥).

Us uso inedecuado de instrumentos en relacicn s objetivos wuelw a plan
tearse &n 1977. Una de las pricerss medidas tomadas en 1976 foe 1a liberslica-
eidn de los precica, rq_uz estuvieron bajo control del gobiermo dorante lode el Fe
riddo peronists. Sin embargn, lem pices inflscionaries de fimes de 1976 ¥ prisc
plos de 1977 llevarcn a instmurer durante custro seses (desde msrmo heats agosto
& 1977) un mueve control de precios con las empresas grandes 2/ .

1/- En mayo de 1978, ] mipistro smncid peutss solerisles y de tarlfes de bie-
nes servigicos producides por empreses piblicas No puedes afimerse que
eata & constitaide us intentd merio de eatabilisacion. =

2/- En 1a prictics esta sedida fue conocide como la tregus de preciocs-
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Tashifn cabs menclonar, ®l hecho de que wvariss reduccicones srancelarias
de tipe ssctorial durante estos primerce afics, fuercn realizsdss coo fines sati-
inflscionarios. -

Faralelssente, =i bien #l mueve gobierno babds realizsdo safuerzos pars
ordenar las [inangas pdblicas, s¢ segufan observando déficit fiscales de impor-
tancla 1/ (Cusdre 5). Como consecuencia de esto, y 4 la fuerte scusulacidn de

resarvas, la base monetaria y M2 crecieron 284% y 229% duramte 1977 y 1978, rea-
pectivamente. (cusdro 4).

la recesidn por la que estabs atrev do la efs (cuadrs 6), ¥
#l fracaso de 1a luchs contrs la inflacldén, ocasiopads por w uwso inadecumdo
de los ipstrumentos que el gobierns tiens & su alcance, dieron origen a serias
dudes echre la efectividad de las medidas econdmicas que se estaban aplicands.

A prineipic &k 1979, es decir, casi tres afics después de haber inietada
el gabinete econdmico sus gestiones, se lanza un m programs tendiente a esta
blizsr el nivel de precics. Esencialmente, este programa se tmsaba e &l prea-
puncic del walor del tipo de cambio del dolar estsdounidense, ya sea fijandc el
tipo de cambio diaric o presnumcisndo 1s tasa de devaluseidn 2/. 8in esbarge, co
Bo consecusncia de lss condicicnes congue npﬂﬂ' 1a economis, =& cbservd uns so-
brevaluacidn creciente del peso ¥ la economfa es llevedsa una ves mis & una eg-
ria crisis del sector externo.

-

La scbreveluscidn del peso, dio origen s déficits crecientes em la cuen
ta corriente. En este contexto, €l equilibric del balance de pagos se logrd a

/- KJ: Kinnon (1981) "‘.lxnl gran importancis al rol 1as H.nu.un licss en
r?l!zln § speriurn. !kb{"ziwh 1976 y hasta 1-'!!19 = logra iiﬁ:ﬂnir i
:nlﬂu ivamente el gasto ico.5in esbaTgo el mismo se incrementa en 13?’.].‘
Eate hecho tove serios etos negativos sobre el plan de estabilizac
2/~ Durante ol parfode en que uh 1ftics durd el tips preasun-
elado en sois ?nrtu,ni CH 21/12/78 hasta el 31/12 nj 2} B rij- h
_panta Mlh el 3 112/79;3) en tercer oportunided se introducen dos mod
nciones. primora iste preanunciar la tass mensual de ﬁenl:u:in
a uns tl-ﬂ. l:cmirnt'r f LM -1 valor diaric. En segando lugar, en est= ca
|1 riores, no se cosunica la hra:ign de 1a palfti=

oo, & diferencia d } LT
ca; 4) desde 6'1 20, {ii ? tl-“. de dinlwlcinn en 13 pensusal sis a-
nuciarse n. l'.'l & %iu embre de 1980 se anuncia uns tass de

J _deval n Inmul mntmtﬂ ra los meses del primer tricestre de -
'|£l &) ente Bruncis no lleg: & m irse ys que oo febreroc del £7 e dewva-
lue ®l peso en un 1 Jun h devnluncior 1 Banco Central 3. . muzeia
ol tipo de casbie h‘ltl !1 '}l « Tampoco eate anuocio llega a cocplirse *

b L) a fimes de mayo el B8 ﬁw-l abtandona ht-.'lmt: s
pﬂ de tipo de cambio mmnma“lmr.in {lr
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travda de entredas de capital financiers. Sim embargs, = medida que ol grado de
sobrevaluscién surentabe, tanbifn lo hacis &l riesge combisric. Esto tenfs ob-
vias repercusicnes sobre In tesa de interds. El sector productive y particular-
ments los bdenes transsbles internscliensiments, se vleron serinmente afectados
por la sobrevaluacifn del pssc y el nivel de laa tasas reales de interdn. los he
chos muestran gue esta experiencia ha tenido efectos sumanente negatives sobre
la esononfs argentina (capftule 2). En este seceidn nos ioteresa destscar funda
pentelpente lp inportaccis de lo sobreveluacidn del pesc, ¥ la megoitod de la ta
sa do interds resl eon gue se enfrentd el mector productor de blenes transables
en el perfodo baje smdlisis.

Yeanos en pi.ur- lugar slgunoa dates referidos al tips de canbio. El
cusdre 2 presenta detos de ests varisble y del coaercio erterior ergentino para
el perfode 1975-1981. Puede epreciarse en primer lugs: wa cafds cael ininterrum
plda del tipe de cambic real deade 976, llegendo en 1980 & representsr solo um
50f del valoer observado en 1578. 3

Itue evidencias buestirsza techifn, que o medida que el tipo de caabio
real disminufe, el tips de cazbio nominel se slejaba poulstinements de eu peri-
ded. En &l cusdre T presentames 1s evelusidn messusl del tipo de camdic de pari
ded calculedo con los fpddces de precioe mayeristas de Argentine y Estedos Undi-
doa lf. Tomanos alterpativanente dos efios bese: 1969 y 1978. El primer afie repre
pents wno de alta proteccidn y poce covilidad Internecionsl de capitel. En emte
Biio, 1a cuenta corrients -eatuvn relativenente eguilibreds § no 8o cboervd discre
pancis entre los tipos de cembis parslels con el oficie)l {Neoguss ([V580). En
1978, la econcnfs eatabs shierts s los povimientos de capital, me habfs aleptsda
une polition de tipo de cemblpe dnico y los derechos de expartecidn pricticazents
eliminadon (seccidn IV). Sjasated y Rodrigues (1979), snelizen como eatas poli-
ticas disminuyeron el t‘i]}d de canble de equilibric y concluyen lusgo de un &n£l£
ois egononfirice que’....el tipo resl de cesbic se encontrabe aprozicedenente en
o nivel de equilibric durente 1978..."'. las diferencian entre lom tipos de cam=
blo de parided con bwse 1969 y 1978 avelan ests concluside 2/.

? Iusltru uthncinnaa eatan ;ujﬂuu s las reperves usuales que Be Eh &
ﬁﬂ*‘-ﬂ" do peridad. Vésse Journal of Internstional Econsaice (mayo

2/= Estn copclusidn ee manti ando tom bal 13 L]
Y tipo de cenblo estave flotandos - e fioms . B ol nuuﬁu o
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Las cifras mucatran como entre emero de 1979 y dlclenbre de 1980 &1 ti-
po de cambilo oficial se distascisbe de la paridsd. La discrepascis porcentual
conlsnza com wm WS y llega &l 371 en diciembre de 1960 1/. Bste valor debe re-
presentar wm m- extrens de dessquilibric cesbisrie en la historis econdmica
argentina.

la alte movilided internacional del capital financiers, ¥ la spertura
de 1a econonfs srgentina = estos sovimientos, hicierom posible finsnciar w dese
quilibrio tan profundo y prolongadc del tipo de casbic. En wma econcefa sbierts
2 los movimientos de capital, los costos de este desequilibrio se hiclersn evi-
dentes & trevés de la tass de interés que tuvo que pagarse.

Eo ningin momento a 1o largo del perfodo analizedo se consiguid el or-
titrejs perfecte de tasas de interds. En ma econcomfa con perfecta movilided de
gapital y riesge mulo, la tiss de interds domsdetics deblers ser igual a la tess
de interds internsciond] mis ls tess de develuscidn, mas los costos de trenoac-
elfn. la parte D del cusdro B susstra la evelucidn trimestral ex—post del ries-
go cazbisris. Puede aprecisrse ms cafds del riesgs dursnte el primer tricestre

.

de 1979 em relscién & trimestres anteriores. A partir de emntonces este Tiosgs
tiene wa tendencis creciente, y en ol dltime trimestre de 1980 represecta wm
61X de la tasa sctive de Intorés 2/.

Obsgrvese gque min en 1979, un afc de wxcelentes reserves interoacions-
ler (cusdro 4) y superdvit ez ln cuents corriente (cusdre 2), el riesge Timancie
ro representd el 32X de la tass sctiva de dnterds. Sin ebargo, 1s alts tssa de
inflecidn domésties implicd gque 'en prozedio ¥y oomo puede observar=e en
el cusdre B la tass sectiva real de interés fue negativa durante les tres prize-
roa trimestres de 1979. A partir de shi, &l riesge casbiarie llevo estan tasas a
oiveles sxageredasents altes 1llsgindose & w pice en el primer trimesire de

;" De scuerdo & ls petodologle uw=sds 'Eu Rodri] ual ! Siiutd " eeeovidencis
3 *gﬁﬂ airaso cezbierio del ordem del T=-1 ﬁhw trimesire i:
Bin exbar o, de mouerdo el uso de les wthmiunu Sﬂ.tﬂ. jl !'uh'h

de 1 die i d.vu‘l 14%. Eltn deb
o1 Yot Tl Spiereie. S, ME Bk, 0L S0ien 3 %002
ere un i payor al observado en difit.b:l"l.' dtl nismc afio.

2/- las estimaciones de riesgo cacbisric incluyen los costos de transsccldn.
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En este conterio, todss las industries pero especlialmente las producto-
ran do benes iransebles internscicasloente se velan afectados Pr la ssewvaloa-
eidn del peso. Bin eshargo, no pusde afimarse que todas las empresas hayan eatn
do dguslnente efectedap por lss tases internas de interds: Obvismente aquellas
gue toviersn cpartunidad de :nrnt'.sur obligaciones en ooneds extranjera dursnte
1s &poca de o "tablite casbiaria recibieron un subsidio de mgnitud considers-
ble. Desafortunsdapents, la inportancia de los efectoa ecordmiom de eata Segmn
tacidn no ban sido min acelipades.

Debe deatacarse tashidn la importancis del spresd entre las tasss acti-
vas ¥ pasives de interds. Les velores relativapente elevados gque se olmersin dag
de el indeio de 1s reforme fipsociers 2/ tesbien hen ocaslonsle costos Lmnecesa-
rics dursnte el proceso de libernlizscicn (cusdra 9). 51 ten el spreal esta 2=
fectado por p.olﬂir:u de control monetario como por ejemplo la importascia del
efective minimo, se be arguide gwe el wlor del wese en el conterte argenting,
puede ser el reaultads de ccoporbesientos Dliguplﬂ:i.l:cﬂ por perte de las BIPT E68
en ol mercado fipanciere 3/.

En i-nlportnn'm deatacar tasbleén que ex-post ls incertidusbre geoerada
por las earecterfaticas ioflecionaring argentinns, inpidic la formecich de m
mercado da cepitelies de largo pleze. Froteblesente, la resdn fundecentsl de eato
ee que on un réploen de toflucidhn ineatahls, existen nerica desmcuardos resgecio
sl eistena de indexacicn, y que eventuslmente impiden tramsacciones fineancierse
de largo plazo. Estos hochos representen wn mreo fipsnciers insdemado en un

procees dz epertura real de 1o econmie. Em estcs cesos, Ia incomporscidn de mue

1/- Debe tenemse en cuenta, q{ue durente pgran parie de este periods, existieron
reatricclones al moviniento de capltmles y en algines aefics fueron modifies-
&8 on yaries cpartunidades. For ejenplo, en “diu da 1978 se eateb lece un e
poslto del 208 pare los prestemos [inencierm del exterion Bn setimbre deT
wloxo efip }a tess se reduce al 15% para todes las opereciones contratadas a
plezes menores & 5 afles. En disieshre de 1978 junto con el coniemo del cro-
nograms camhiario, se eliginan gatos depdaitos, y se estoblece un plese =i
mo do contratocicn de 1 sfio. Finoloente, en julin de 1980, cusnde lo sobrevE
Juocidn del peso hebis llegedo A niveleés significatiyos, y con el ohieto dF
;llfefn:&war 1o entrodn de cepitales financierce eata dltims restriceicn es e-
ninsda.

2/- Junic da 1977,
}_f Vduaw Gaba {1‘331] pare one cuantificecicn de los conponentes gue ixp'll‘un el

lfed on el cuan argenting. Este es otro tema que oerece amlisids microece-
£a.
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vos productos al sistemn productive local, y que el pala puede prodicir com ven-
tajes comparativas requiere la iqn-urpnruj.d'n de maevas maquinarias ¥ tecnologias
con plazos elevados de asortiracidn. La incertidushre que se genera cuande loa
pusves procesos productives deben finenciame con renomclomes de corte plaso,
tasbifn debe imputerse come un costo ml proceso inflacicsario argentimo.

Por otrs parte, las condiciones econimicas que sirvieron de marco m 1
polftica 2 tipo de casbio presmincisdo no pemitieron que los precics domfati-
coa comvergieran con loea internaciooales. Em el ‘cusdro 10 = presentan estiss—
ciones de 1n dscrepancia trimestral eptre lns teses de inflacidn doedatica con
1os precics mayoristss de Estafios Unidos mis 1a tasa d develnacich. Se otserm
uss Mssrepancia trimestral proosdic del 5TF con valores winimos en el Wit iss
trimeatre de 1979 ¥ primero de 1980, 3y =n wlor sfxine en el Witimo trimestre de
ente afio. . B

Verlas son lns hipdiesis que pueden explicar esim felta de comvergen-
cls. En primer lngar, sumniende que todes los hienes son comercisblea existen
deafanejes temporsles entre el meesto de prodicirse wma Mberalisaclin comer
cial y el mozments en gue las importaciones comleman a ejercer efectivamente sus
efectos competitives sobre los precios locsles. Estos desfesajes se hacen nds

prolongades en presencle de sctitudes oligopdlices por parte de prodictorss loca
les e importadores.

En eegunda lugar, los modelos tedricea (Elginos de los cusles reswmimos
mis adelante), ¥y 18 experiencis sargentins suestran que en presencis de bienes no
tramsables Ioterneci unnln;nte.la mn=dp domdstica ante un- amncio de psuts cem-
biaris me eprecia inicislmente debido a que lea precios de estos bienea no eatan
deteminados &irectazente por el tipe de cembioc. Acd debe diatirguirme entre big
nee que Bo 8on cosercisdos por ccatos 42 trapsporte, ¥ sguelles que no se tran-
pan por lss barrerss comerclales existentes. Este distinclén es inportaste ya
goe hacen & lea pason dptings que deben tomamse en un process de liberalizacicn.
51 todos les blenes doodeticon 1o som em virtud de un elevado costo de tramspor
$e, Juegs la politics comercial que se piga dursnte ol process de liberalizacicn
no verd una varisble explicativa de importancia de la eventunl sobrevaluscidn de
ls roneds doméatica. Por obra parte, si alginos benes ne s comercian en virted
& I proteccidn recibida ya eea por redundancia arascelarism yfo por la presen-
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eis ds restricclones cumntitatives, la polftics comerchal puede llegar & ser un
deterzinante izportasie en 1a evolucidn del tipo de cambio resl. Em la seccidn
I¥ moatramos evidenciss de redundipecls srancelaria y describimos la evolucidhn
de las restricciones cuantitativas, y que debe_n explicar al mom parclalmests
1a falts de comvergencia 'wmutm &0 el cuadro 10. Por su parte el cusdro 11
pugstra evidenclas d¢ que loa preclica relativos de los blenes no comerclables
por costs de trapsporte subid duramte 1979 y 1980 en relacidn a los bienss
potencialmente comerciables 1/.

Fipalments, es de interds deatscar que wverios sutores han tratedo de mo
delar, los aspecto dindmiocs duranmte los processs de liberslisacidn - eatabilisp
c¢idn. Varios de estos modelos, sizulap treyectories de el gines varisbles macroe-
condmicas sinilares a lms olservedas en el caso argentiso. Por esto, remulta de
ipterds resusiy alginss carscteristicas y conclsioves de los mimce 2/f.

En primer lugar, Rodrfgues (1979) en un.modelo con bdeses comerciadon y
ne comercledos y con perfecta movilidad de capital, aoaliza el process de ajuste
que se ocasions con una cafds en 1a tesa de devaluacidm. El modelo supne arbl-
trefe porfecto en el grecio de loa biepea comercisdos y 1a tasa de interds, ¥
que lss erpectativas de precios de loa bienes no comercialos se fomsan de asier-
do & um profesa sdapiative. Te=hicn ae sumne, que la desanda por este tipe de
blenes ea funcidn imversa de 1a tasa de interds y directa del tip resl de cam-
bic. En sste modelo, 1a cafds en 1a tass de devaluscidn dimimiy 1s tess nemd-
nel de interds y por el proceso de fommacidhn de sxpectatives teabien ae prodice
una cafds eo ln tess real de interds. Esto provoca un sumento en ls demanda ¥
por lo tante enm el precio de los blenes oo comercisbles con la consigulente
cafds on ol tipe real de cambio. De acaerdo & Rodrigues (p.33): el nivel de equi
librio de large plazo de la tasa de irflacicn ea igual & la tass de devaluscicn
mip la tase de ipflacicn intermsciomal. Como em 1s tramsicicn &l tipe real de
casbio baja, psre despuds debe recuperar su wvaler de large plaze, es necesario

/- Este fndice se :nmtmhgn en base al {ndice del costo de vida. Loa bienes y
servicion mo comercisbles ?m inclivent alguilerea, servielao atico,
servicio prestwdo ;u- profesionales medicos ;h?unlilrn. pecesorice ¥ repa-
reciones, paton fumcionmiento de los whiculos pars tramprie, servi-
e ﬂ.l{-‘l!‘l.iil ¥ do eaparciaiento y servicios Mnnnl%n.

2/= Viese Colvo (1981) y Zabler (i961) para otres mdelon de interds.
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que 1o tass de inflseidn en las fases finsles del ajuste proceds a un pivel mds
bajo gue el de oquilibric do large plazo”.

Dorzmbosch (1981}, ha nodelado pars uam econmmfs monetaria con dos bie-
nes -comerclisble y deadatico- el sendero de ajuste del tipo resl de cembio cuan-
do se pmuncis wma poata canbiaria. En este modelo, o= supne que la prodic-
cidn de blenes demdsticca se detemina por el lado de ln demands gque es fumcidn
del precic relative del bien comercishle —el tips d¢ cesbio real- ¥ la tasa de’
interds. En &l mroade monetario 1a tasa nominal de intenis estd detemineds por
loa maldoa mnetarics reales y ¢l imgreso resl. Finslwente Ia ecuscidh del ba-
lpnce de pogos indice que I cuenta corrieste mejors com el tip real de cembio
¥y empeors con el ingreso resl. Lo cospts eapitsl e= foncion de In diferencisl
entre la taesa de interds doodatica y la ertramjers. Como £sta se supoe oula, ls
cusnta corriente resulta ser fincidn directs de la diferencisl entre la tasa no-
sinal de interds ¥ la tasa de devaluacidn. s

)

Con reapecto & los cambics en la tasa de inflecidn, Dorntusch, intro=-
duce el supsests onicial de la existencis (30 expliceds) de desfassjes en el sis
tems. Por lo tante, "... sflo un periode prolorgado de desemplec o apreciscidn
real logratan reducir la (tasa de) inflacidn™. En este escemarioc oe demuestrs
que una cafds en In tesa de devaluscidn implice Suramte parte del sendero de a-
juste una apreciscidn real- de la moneds dosdstics, -ppmue; "... In dosacelers-
cldn de la teem de inflaiicdn, es menor gue la desaceleracicn de 1s devaluscicn” .
En ¢l pendaro de ajuste hay dos etapes de importancia. En la primers, la apre-
ciscidn de la monedn doodotica empeora la coenta corriente y el aivel de izgreso
7 emplen. Pars coapensar eate deteriors, se regulere, = ingress do cepltsles y
por consiguiente mumenta la tasn vesl de istende. Poede sprecismse que eata
etapa colncide con algunes de las evidencias espiTicas presentalas. En la segun-
de etmpn cruciel del sendero de ajuste, 1a catia en la tasa de inflacidn coms
comsecuencia de los eltos pivelea de dessaples, ea senor gue la reduccicn en la
tasa de devaluacicn. En eata etape finel el sendero de ajuste la develuscidh me
Jora 1a cuente corriente y permite uma cafda em 1a tass de inflecidn. Final-
mente, cabe destacar que el casblo acumlede en el tipo de cambio resl enm mulo y
por lo tanto, la cafda en la tasa de inflacicn se debe a wn nivel de producto
acumnlade menor que &1 potencial.
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For su parte, Blejer y Kathieson (1981), han presentalo un mdelo -esen
eislmente monetario- del proceso de ajuste para unn econmis doode el tipo de
casbic sesa preamuncisdo. En este modelo se supne que €]l precic relative de loa
blenes demdatiocs estd relacicosde positivemente con lea depequilibrios em el
morcade monetario. Esta relscidn tiemds s diemimir cuants mfs abierts ses la e-
conmia, ¥ & sumentar por el riesge cesbiaric. En el ceso de que todos loa bie-
pes sean transsbles, loa desmuilibrics en ¢l mercado monetaric se sjostan via
balanse de I]ngnl.. Con respecte ol riesge cambiario, los mtores afiman que &
pedids que &l misse declma "... bebrd ona mayor integracicn entre los mercadss
domfaticos ¢ interpacionales y dato quedard reflejede en una cafdn del fmpacto
de loa desequilibrics monetarica scbre el balance de pages™. L su ver, el riesge
cambiario estd relscicoede imversemente con la diferencial entre les tips de
caxbio obeervads, y el de parided. En este conterte, el 1s econmis no ests’ my
integrada con los oorcedes internecicosles, un preamncio del tipe de cembio pus
de lleger o tener un efecto inflacicnario. El preamncio dismimye el rimu c"gE
biaric y crea una brechs entre ls tasa de interds domdetica y la erterse. Cooo
consecuencia de éato, se produce une entrala de cepitales y se cres un deseg wili
bric moneteric qoe repermate sobre ol precic de los bisoes mo doodsticos. Lea aun
tores denpestran que T...ana caids mis mipide en la tass de inflacicn puede ser
ebtenids & un costo de mayor inestsbilided potencial del process de ajuste Esto
suglere tenbidn que las mutoridades pueden reducir la inestsbilidad si uwtilizan
eata politica cesbiaris sdlo despuds de heberse implementado modidas significs-
tivas para eliminar los desequilibrics sonetsrios cresdos internmente (d€Ticit
fiscal) y 1a econonfa eata sbierts al cosercie Snbernacicnal”.

Como puede aprecierse, el modele de Blejer y Methiessn incomors varias
de las carscberimtican obaervades duranote el proceso de estebilizacich - Libera=
1izscidn orgentins: scumulsecldn de reserves como comsecuencia enire otras coses
de lam diferencisles emtre las tasas decfatica ¢ internacional de intews, pre-

_eslones inflacicnaries creaiss por este hecho, y por los déficit mibloem. Fiopal-
pente, 1= sabreveluscicn de ls poneda eatuve como dijicos, ocasionsla al menoe en
parte por la eristencis de redundancis arancelaria y la pemanencia de restric-
elones cuantitativas durante ol process de liberalizscicn-estsbilizacich. Estos
hechos provesn sustento tedrics a 1a hipdtesis de que la eperture ecommice deba

preceder n 1a Mberslizacidn fisansiers. @
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IV. Barreras ml comercic intermacicnal de bienes

Do maestro sndlisis ds la seccldn II puede conchilree, que dursnte los
primeros sfics ds la Adeads del TO 1a estrategis de sustituwich de importaciones
era 1a qus golsba la fomulacidn de la politics econdmlem on general, ¥ 1la comer
cisl en particular. Al igual que en otros paimes, ests estrategls hetds tenide
efectos megativos de importaseis sobre el ecmportmients de la econmia. Entre

. estoa efectos cabe menciomer-la cafds en la tass de crecindento; 1 imeatsbili-

ded prodecids por las crisis periddicas de balance de pages 1/; wma mayor depen-
dencls externa de 1a sconoula 8 la dispnibilided de divisas 2/; y una reducecicn
importante en la generacidn de cportunidedes de eapleo productive 3/.

Eatos efectos negatives podfan ser revertides, altersndo 1a polftica co
percisl y edoptando 1s estrategia de promocido de exrportacienes. Por la miems en
tepderon, una politica de comerclo exterior que reduzca dmisticmmente la proteec-
eldn :J'nmun..du lee incentives s las ventss internas ¥ externas, Farslelmmegte
B8l objetive da Ia puﬁ'ti{.‘a. canblaria Eslqerfa eat ol mntenimients de un timp de
cagbic realista.

La sobreraluscidn del pese gue comentsuos en 1 secoldn anterior mues-
tra :hram:ntziqm la eatrategia de prooocicn de exportaciones no fus 1s polfti-
ca comeroisl seguids durante el perfodo 1976-1981. Apimismo, ®n este seccicn Te-
sunipos les evidencias existestes que muestiran el grale en que los instrimentos
de polftics comercial al;u:;erun seagados en faver de la sustitucicn de izporta=-
clones.

Koatrarenos edemis, ln inestabilidad con gue se implementaron las oedi-
dse econdnicas. Esta inestsbilidad debe heber tenido efectos importantes sobre

7= Bats inestebilided surgfa principalment o R i
=" decusds 48 la o ticu:Ecugaﬂa.Pn mente como consgoue 8 de un panelo ies

2f- Epta dependencie s debils 8 gue el sector mamifacturero que era el mds prote
g Eidn de ls econmia, dependia crucislmente para pu fmelonmients de impor=
sclones de insusgs intemedios y bienoes de capiteal. Contrarimente a lo ex-
preaado r loa defmacres de politicas de proteccidm, ln econmie argenti-

na dursnte ls vi in de 1n 1t g titocd de importaci
fur meno d.epend.ig::t??iﬂ unu:m‘-‘ar_tt ;3;.;. - o s bl

3/~ Vénee Noguén 1984 para una exposicicn sdn detsllsda. i
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el gredo de ingertidundre percibide por los sgentes econdmicee. En tante y cusn-
to ¢l dxito en la implementacidn de uoa polftica de prooocidn de exportaciones
depende del grade de estabilidad y dursbilidad con que los sgentes econdmicos
peroiben lan mievas reglas del juego, la forna cozo  se diselarcn e inplementa-
ron las politices de l.ibnrl.'l!.:uif:.n dursnte lesa Mltimes 5 afics debe haber in-
Tluida en forme negative en el bnlpr'cu!m'ln de la econonfs independientemente
de les efectos que ocaslonsron nh'n plftiuu ¥ la sobrevaluncicn de tips de
cemblo.

1. E1 tratamiento de las importeclones
+1. Polftica mrancelerin
&) 1976 - 1978 1/

En materis de proteccidn srancelsrisa, el mevo equipe econdpics se ma-
¥if inieialmente ea forma extremsdanente ceuta. Reefdn transcurrida wm lapsa Te-
lativanente prolongads, se elebora s solicitud del Miniaterio de Toonomin wm ee-
tudio sobre ls estrusture de la proteccidn cuyee resulisdos estuviercn 1istes pa
re fines dﬂ 1977 {Berlinski 1978).

En el interfin ein mbargs, los aranceles fueron cenbledos en varias o=
portunidades. La nds importante de datas fue la reslizsds en novieshre de 1976.
En eata oportunided, los derechoe de impertacicn se redujercn en forma generali-
sode & lo large de toda la estructurs aranceleris. Pars evelusr esta refomma,
hoy que temer en cuants &1 wplor abscluto de les reduceisnes como moi tesbién ls
estructurs arancelaris resoltente.

El mieve srancel mixime de importacidn foe del 1008 2/. En un mimers in
portante de cosos epto significa una cafda desde valares de 140% 7 on w pequalis
nimers de cason (en general correspandiente o blenes de consume), desde niveles
de 2908 (cusdro 12). 51n1mb-u.l'£ﬂ. & peast de que el nivel abscluto de 18 reduc-
cidn fue de dnportencia, la existencis geseralizeds de proteccidn redundemte ¥
la inportancisa de los resiriccionea cuentitotives hizo que los efectos de esta
reforna eranceleris hayon side & 1o suma nfnings 3.

F:'E? } a agnig{i resunimes 18 pelfties comercial que se elguld entre sbril y
ciembre

2/- Otran propueatss que ubfcaben el srancel mfzine en BOT ¥ £58 respectivaments
fuersn sbeodopadas en faver de la olterpative mas prntacc:miuhu

2f- 51 “WPHHM la tarifs legel vigente o Tines de octubre de 1976, coneatima

clones’ de proteceidn npominel Te Tebrerc de 1977, se ohserva en oona o=

tltrl da 40 sectoren industriales de mcuerds & 5 dfgim dﬂ 1 CHIU, que ol

;‘I‘DI Ddl!ruduidv pruteccion anmtr.-l-r; lag g que BE Gompa=

un 'rnlnr del de proteccidn namipal B f'IBT ? S:.p cobargo cono

::;.am“l eato probablesente reprosente e u:bn:ent.in-c:un del grade de re-
LT
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. Fespscto & la estructurs de proteccidn resuliacte, cabe destacar que se
pantuvo el tipo &0 escalooemientc arancelaric que se habfa observado durmnte la

- wtaps ds pustitueidn _d.u importaciones. De scuerdo s este escalonamiento, ] ni-
vel arancelario dependis dol tipo de blen, del grade de elaboracidn del misma,lf
y do scuerdo a ol el blen en suestidn se producis localmente o se importaba.

La reforna arancelaria de poviembre de 1976 muestra el grado de cautels
en materia de pol{tica comercisl que carmcterizarfs al gabinete econdmice duran-
te loa prissros sfics de gestidn. Desafortunademente, esta indefinicidn chservads
durante el priser -afo, se agravaris postericrmente por un uso insdecusdo de los
instrumentos de politica comercisl. Sin exbarge como mencionames, ¥ con el obje-
to de disponer de elementos de juicio el Ministeric de Economfs encergd al Dr.
Berlinski un estudic sobre la estructura de proteccidn en el sector samufacture-
ro argentino. Scbre los resultedos de este estudio volvemos mis nba jo.

' Durente 1977 7 piestras se realizaba el menoionado eatudio, loa arsoce=
les se redujeron en varias oportunidades. Sim embargo,estas redocciones se reali

: garon e furpa descrdensds y aparentemente sin nicgin eriterio claro que guiara
1la polftica comercial. Ho es de extrafiar por 1o tante, que a Tioes de 1977 ¥
luego de numerosas sodificaciones arancelariss el grade de varisabilidad ea 1a
proteccién legal y la proteccidn efectiva legal se habfs incresentade.Em la pric
tica esto sparentenente fue consecuencia de un loteoto de eliminar sl mencs par-
cinlmente la redundancis araccelaria al asimilar la estructura de proteceidn le-
gul & 1a poninel 2/ la cusl tenis en febrero de 1977 mayor variabilided (Noguds
(1978}) 3.

1/- Do lps criterioas utilizado eate es el mas vago r i
— dar lugsr o moyores arbitrariededes. TP A P

L]
2/~ Definids por la diferencinl ntunl de 1
2/ Safiaiin por M S3fuee porce os precios domdaticos em relacidn
-~ An{ por ejemple mieniras en una tra de 4 duntri 1a idn
Y Ta 1 d-:hputrnetuﬂ -rgnteln::’e;: 1: n'pltg:ct‘.ln:ﬂ l.: mﬁm}:’:mini
- :n :brtr: dg 1977 era -Eéiunnn _hi lpn, dicientre de 1977 esata es-
I'I:GI:::I ﬁuzn;-w(fw?ﬁiﬁt n por rmangos del 578 con la estructura arancels
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Paralelsmente, y mientras ccurcfan estss modificaciones arsncelaries se
ponolufa & fines de 1977 el estudio da protecclin efectiva que hatde encargede
¢l Ministeric de Ecomonfa 1/. Los eafuersca en este eatudic de corts duracida (6
meses) o eocamlsarom & medir la proteccldn efective de 40 industriss manufac-
tureras (5 dafgitos de 18 casificecidn industrisl isteranaciensl uniforme CIID}.
Las eatimacionca cuantitativas presentedss en este estudic pernitiercn arribar
entre otres, o las siguientes comclusiones: 1) 1n proteccidn nominal y efectiva
eptaba mltmmente escalonada tanto por tipo de bien como por rama 1nﬂ1u'lri-11 ¥
2) ol promedin pondersdo de ]rmhccl&n noninal y efective eran del 37,15 y 39,1%
reapectivomente.

Dedos nuestros comenterics scteriores, 18 primera ceonclusidn me fue
{neaperadn. Sin eabarge, oo el promedic resultmnte de protecoidn que comentasos,
uno de lop resultsdes =fa llamativos y que el trabsje en cueatidn no dimcute.
Al respecto, cabe destscar dos hechos que pusden haber pcosionads uf mesgo Dege=

tive & lsa estimaciones de proteccidn soninel. En primer luger, el tipa de same

o ae devalud fusrtemente en ol sepundo somestre del 1976 procesa que siguwid du
rante 1977. Algunan catimacioces presectan evidedcias de gue &1 peas pusde haber
estado subraluads durante eate afic 2/, La sobveluseidn del pese en una situscidn
de protfecidn redundante generalizads tiende & disminoir lse estimscicoes de
proteceidn nominal, ¥ por 1o tanto las efsctivas.

De mayor pesc sin esbargo, es el hecho de gue infeialmente come wvizoa,
1a eatretegis enti-inflscionaria del goblerne se basd em forme importscte oo el
eootrol de salsriom. For ejemplo, el promedio de sslario real durente 1977 fue
uwn 56% ioferior al observedo durante 1975. Este cootrol de salarics, dismiouyd
la demands local § explica sl menos eo parte, porque laa eapresarios oo hisfersn
an mayer uas de .'lc:n nivelea de proteseidn redundentes (euadre 13) 3/.Tanbidn, e1

T~ Berlineki {1978].
2/ - Vénse Rodrfgues y Gjseatad (1979} ¥ seceldn ILI.

3/ - 81 Men estos cosentarice digminuyen lsa estimsciones de redundancis erance
laris prosentedns en doguds (197%), no creemos que sean suficientes coms
Te afifmar de que en ausescia d¢ distorsiones casbiaries v sainriales e
redundaneis no existiris. Cozo anfcdobs en el primer sénealire d= 1977, cuap
do ge realies ln encuesls de precios. para el trabsjo Herlinski, précticazed
te minguna de las empresss relevadss tenfa conpeimiente del precia CIF deT
bien competitivo Importable. : i
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pontrel do salarios junto com la subvaluscidn del pess, som wvarlables de impar-
tancis para explicar la escelents perfosance exportsdors chservads duranis 1977
(capftule 2).

Otre resultado de laterds que surge 88l estodis de proteceldn efective
{mungue no es destacado en el misms), &a que excluyends un pequefin mimers de big
pes de consumo no duradero, tanto la proteccidn sominal como la efectiva, ermn
pfin elevadas para el grupo de bienes intermedios 1/. De eate trabajo surge que
el grupo de bieoes fineles particularmente sfectados ersn industiries productoras
de bienes de eapital y consust durable. Obsérvese em el cuadre 14 1o elevads pro
teccidn nominal y efectiva de las industrias: F7100 (icdustriss metdlicss bisi-
pas ds hierro y acers) y 32700 (indusiriss tfsicas d¢ setales oo ferrosss). Se
cbaerve come la elevads proteccidn otorgeds m estas industriss, sfectsbs negati-
vamente en t€rmicos de tarifa efectiva & las industrias productorss de bienes de _
capital y equipos de tramspsrte. Como weremos ¢m los pririmos puntes, las politi
cap comerciales inplementadss despuds de 1978 pueden Baber tenido efectos serios

¥ pegativos sobre el desarrcllo posterior de estas industrias en particular, y
del sector sanafactarero en geoeral.

En rescmen, los resuliados de la evelsacidn solicitedos por el Niniste-
rio de Economis mostrabs respects de la ‘estructurs de proteccidn, gue en prose—
dis, la economis argentine.cre a priccipicos de 1977 mis eficients de lo que ca-
bris esperar parp une econonia que bacis sfle tres meses babfs legislado un aran
cel mfzioe del 1008, ¥ en ¢l que edends ain sebeistfen importantes sectores pro—
tegidos con restricciones cusniitativas. Podrie srguscotarse gque eatos resolts-
dos junto con l1s susencis essi total de propuesiss concretas de polftics econdei
ca2 preseniedss en ol informe referido, pueden haber dissimmido la importancia de
lee distorsiones es los mercedos de bienes, tal cual Is percibian los forsmlado—
res de lo polftica econdmica. Estos com posteriorided, deben baber wtilisado el
inforee elaberado por Berlinski come elemento de joicie, para disefiar la politi-

* =

1/ - Cabe mencionar que la eatrueturs de proteccidn arancelaris legal es im
& eite ordenomiento.la explicacidn de eatos hechoa, debe buscarse en las
Treras Lo araoncelarias, que som anslicedas posteriorsents em este Lrabajo

“E s
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ea comercial 1/.

b 1979-1.1981

La seccidn anterior, musatrs como daraote 1976-1978 la estabilidsd y 1a
imposicidn de reglas de juego clares y eatsbles eatuviercs inlcialmente susentes
on la formulacidn ¢ implementacidn de la politice comercial.

Esta eatsbilidad que luege como vermwos tmmpoco foe cumplids, oo serfs
amncisde of icialmentes sino recidn a fioes de 1978, cuando se isplesentd el plan
de estebilizacidn gque comentesos en la peccidn ITI. Adends de la politice cam-
btiaria, uns reforms arapcelarie de tipe grafualista (resolacidh ME 1634) comati-
tuls porte integrante del plan de estsbilizecidn. Bsta reforms areocelsris era
resultade de los estudics reslizados por la comieidn (resshicidn ME 50 de 1978,
que durante 1978 estuvo epcargnds de estudiar este tema. Este comiaidn estaba
integrads por miembrom de les distintos ministerios del £rea econimica y el Ban-
co Contral. Cebe destacar, que esta reforma arsncelsris exelufn & sectores econd
micos inclufdeos en regimenss especisles de promocicn, come asf tembien las res-
tricciones cuantitativas. La importancia econdtica de los ssctores protegides
con estos imstruzentos dissimufan 1a relevancis de las reforcas srancelsriss.

En esta reforsa arancelaria que tenis como objetive reducir el nivel y
disparaidn de 1a estructura vigente deben destacarse dos caracterfmticss. En pri
mer lugar, ¥ al igoal que eo 1976 se mantiene el eapfrity tradicional de clasifi
cer lea tienes en distiotos grupos o las coales se les acordaba tratmiento mran
lario particular. En eate cass, hebim 7 grupos de bienes econdmicos ¥ tres apgre-
gatos dentro de cada una de estas categorias, correspndiéndole la ceyor protec-—
c¢idén arancelsria el grupo de blenes de comsume (excluyendo alimentos, bebides y
tebmco) § al agregado ecoodmico 3 ?__.I'. Obvi amente, estas 21 categorias de bienes

‘_U' = Cebe destscar gquoe te infome en eacnclalmente iﬁ:nico, caracterizandoae
pOr uWna AuUSEnCia prz-.t icacente total de endlisis ecombics referides a leoa
efectos de lss distoraiones en los mercedos de biemes sobre: biereatar, ta-

su do cresimiento econdmico. ssolec y distribucicdn del inerese.””

L]
2f- Cabe destecar,que en esta reforms se increments el ro de soondnl
= cos y se ﬂlnlqmrc el nu‘:tm de ngrepndos en nlu:lﬁ.: leos iﬁgrdu <n

la reforns isplementads por el decreto 3008/76. -
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otorgaban a 1a sutoridad econdmics margen suficiente como pars sfectar la estmc
tura ds proteceidn nominel (cusdre 15). A su ves, el escalomnmiente wsemin el
cual los biemes oo producidos doedsticasests tenfan us arancel significstivazen-
te mn bejo que loa producides, implicaba gue loa niveles de proteccidn efectiva
aegufan siendo e algance casos fwertmente positives sdn en 1s sots goe se fi-
Jaba como cbietive (cusdro 16) 1/.

A meatro entender, la reforsa que coventsmos tenis tesbidn otra carac-
terfotica pegativa, y esta era su excesive grafualisse 2/. La experiencia sues-
tra que, coanto mas gradusl es una refoma de de este tipo, mAyores cportunids-
dades tendrdn los grupos afectados de sunar esfuercos para tratar de ispedir que

" 1a misma se materislice. Esto es especislmente cierto, cuamdo se tiene en cuenta

que estoa grupos estan significativesents mds comcentrados gue los grupos consu-
midores y que adewmis, una lsrgs historis de proteccidn les ha scordado importan-.
tes poderes scondmicos. Asimisso, 1s cipuls dsl poder laborsl tiends & alinssarse
con los grupos protegidos, srgusentando que la reforms arancelaris esta afectan-
do las oportunidades de emplec. 51 ben, estn argumento puede tener clerte grado
de validez en ol corto placo, ls teorin ¥y ln experiencis suentran que en ¢l lar-
g9 plazo laa l'tl'p!'-u arancelariss exitossn han tenide efecton dmetralmnte
cpokatos, sumentando las cportunidades de empleo y loe miveles de salario real
(Kraeger ot. sl, (1981 }).

Otro aspecto negative de realicsr une reforma erancelaria gradual, es
el da que loe cambica periddicos en precios relatives situss en puntos de dese-
guilibrio a las unidades afectsdas, ¥ por lo tasto a la econmis en se conjunto.
Esto sucede, debido & la impoaibilidad practics de sjustar costimssente ls a-
signacidn de recursos de las empresas & su punts ds egeilibric dptimo. Cusnto
pds gredusl ses la polfticn srancelsria mayor serd el perfode de tiepo durante
el cual los recurscs productivon eatanin mal asignados, y mayores por consiguien

“te los contos mocimles del mjuste.

1/- Véose tambidn Medina (1980). —~

2/- la orma pe {mtrusentsba & trevés de reducclones trimestrales durante ol
pericdo enero 1379- enero 1984.
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Desafortunsdasente, estos -I-pnntn- negativos me viercn sgravades por la
incertiducbre comue e implesents la polftics arancelaria. A solo tustro dies
de inicisda la reforms, el Mipisterio de Econmfs prozulgm la resolucidn 6. Esta
pleza legal otorgaba a la sutoridsd econdmica poder pars dimimir los arancelea
fuera del crooograms arancelario en los casos donde el incrementc en el precio
de los blenes era mayor que la develuscidn prenmincieda 1/. Sin embarge, en una
econcals protegids com barrerss oo arencelaries, y con redundencis tarifaris ge-
neralizsds, incresentos de precios en bienes comercisbles mayores que 1a tass de
devaluscidh pueden ser pecesarios para manteser el equilibrio econdmlco. Prueba
de elle fue gque no hube comvergencia de lea precice dondaticos & la peuta cam-
bieria (seceidn III).

Cabe destocar, que les importacicoes realizsdss como comecuencis de 1a
aplicacidn de la resolucidn 6 fusron de poca coantia. Bl principel efecto negs-

tive fus & mestro eotender el de tresmitir el sector privade, un slto gradoe de

incertidushre 2/, La causs de e=ta Spcertidushbre en la eplicecidn de la polftica
aramcelaris, debe tuscarse protablsmente, en la falis de conocimients de los e-
fectos del arancel como instrumento de polftica econdmica por parte de les dise-
fisdores de lus polfticas de aperturs.

Al mraocel tmabien se lo uso durante este perfode cms irstrussnts ina-
decusfin pare lopulser la imersido. Asf por ejemplo, en los comsieranios e 1a
resolocidn 1634 se lee quo™... cooo ezcepeids y & fin de faciliter el equipe=ien
to fedustrial se hean eliminedoc para el efio 1579 los derechos de importacicn de
distintos bienea quo el pafs po produce™. Entre eatos estshan inclides explicd-
tmmente los btienes de capital.

_'i_.-'- En forma poce precisg es lee en 1a ressleidn:™...ls wrincicn de los pre-
¢lop.,. dencten deevios con relasicn A los mjustes cesbiarios y terifarica
resugltos por s gonduceldn ecomdmice™: Enta falte de precisisn debe hsber
ccenionndo arkdtrariodades en la imstrupeniecicon de esta pima lesal. Les
mmrm;: uojos de lop poctorea productives efecteion michos de eatoa co-
rreapondiectes a industrien cxportobles son un reflejo de esto.

2/- Do seuordo o inforsacidh preporeionsala por la Secretaria do Comsreio, las im
~_ portecionsa scumalades entre anero de 1??'3 { }‘}uniu de 1980 (lan resoleisn B
ge pplicd hosta el 24/9/60] fueron de U35 11124 millones de lo cual sols el
2, ed_ consccoencia de In aplicacion de la resslucion 6. En nlpmos cseoa
rrtiwlnm loas efecton pobro In industria lecal de las importsctooes reali
adan pueden haber sido de ieportsncia. v
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" A l1a ieversidm se 1a guies incentivar no solo bajando las barreras aren
celariss y eliminande lss restricciones cusntitativas (pmts e), sine tesbien,
sdelantando el cronograna arancelarie para los bleces de capital producidos do-
péaticapente. Pora estos bienes, & solo cuatro meses de haberse puesto en marcha
#l croncgrams arancelaric, el nivel de proteccicn se reduce a wlores fijados
inlcislpente para emerc de 1984 (Resolucidm ME 453/ 1975). Obviemente, cone®el
resto ds la produccidn industrial esto no sucedia, la proteccidn efectiva de las
irdustriss productoras de estos bienes se reduce drdsticemente 1/. En eate con-
texto, debe haber habide pocos sectores que pu dieras planificer sus imve rsicnes
en base ]l cronograme arencelaric. s

Un muevo casbio en &l cromograms arancelario se prodice en julio de
1580, cuande el mipiatro de econmfa -que para entopces tenfs una imagen deterin
rafa como consecuencia de ls crisis econdmica generalizads que ya se visualizaba
come imninente- amncis un nivel del Z0f como arencel mirime pars 19584 (Resolu-—-

cldn ME 83/81) 2/. ;

Mientras todo eato ocarris, crecfan les criticas empresarias a las 'pql__':
ticas de estabdlizacidn y Wberslizacicn. En su afen por dsfenderse de la compe-
tencis externa lea empressrics recurrieron creclientenente a 1s vlwle de escape
que se sbria con la leginlscidn wunti-fuoping 3. Turante’ 1979 y ealve mess
exoepeiones 1s Secretsria ds Coereio oo dio curso o las demuncias de dumping.-
8in ewbarge, = medids gqueé crecia ¢l desequilibric comercial como consEmencia
de la sobreveluscidn del peso, y sumentsban las presiones expresariss, el mSero
de demuneiss dtendidas fue creciendso. 'F;.-ﬁ\n'hkurntnj la pedids precsutoris nda
pignificative implesentsds &n base & loa reclasss fomulados foe la inposicidn
de un mrancel extra del 20¥ sobre las importaciones provenientes de Brasil.

Cete destecar ficelmente, que dentro de ln geatidn del Dr. Martine de
Hoz como ministro de econcafa, la Wltine medida de importencia ep la restructu=
racidn del serancel fue ls eliminacidn de los derechos pera-arancelarios (ley

y En F.I1.E.L. (19B0), ®& cuentifican lom efectos de estis medida sobre la tman
= de proteceidn efectiva legal.

2/- Bjamatad (1981), eimule cusntitativemente eata modificacidn encontrenio come
era de caperar una reduccidn de importencia en la disperaion de lom incenti-
vos moordadea a distintos sectores.

3/- La Ley ¥* 21838 legisleda por el muevo pabinets econmice.
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22374) guo habian side instituides en el passdo pars proveer de fondos a distin-
too organissos del Estedo 1. Depeodiendo del Ben en cuestidn, estos impuestos
eguivalfan hasts un 178 del wlor CIF de importecicn. Clarments, de no hebere
elizinedo eatas barreras para-arancelarips, se hubiers afectelo serimente el
propéaito detrds de un arencel mizimc del 208 en 1984, Sin esbargo, en el corto
place la sliminscidn de los missas fus coopermedo con cambios en loo derechos de
importacidn de forma tal de no afectar la eatrectura de proteccidn legal vigente
{resolucidn ME 63/81). 2

Lo anterior copstituye woa descripoidn critice de la reforma arancela-
laris en Argentioa durante 1976-I1.1531 . Se destecn como hempe dicho la incerti-
dushre comus me edsinistrd 1s mizss. Desde mre de 1976, el miniatro de eco-
poafs desord casf 3 sfios en formular um plan de sporturs econdmice. Duranie este
lapss, lam barrerss arencelaries y cesntitetivens feeron sodificedss en mime ro-
sas ocaslones, ain heberse dedo a conocer los criteriom que goichan estas mini-
refornas y gue paresian hechas & medida pars reducir lom mirgenes de redundsncia
arancelsaris. Fioaleente, en enero de 1579 s indcle une refome arancelarie gra-
dual. En esta refoma persistis inicialoepte en ls mota final, w grade impor-
tanle de escalécemients ea el IFI_III'.‘E].-. 4 su wvex, el caracter grafualists ;u,'.-d.
per criticado desde un pumte de vists econdmice por Is asignscicn subdptizs de
recuracs que ocasions. Desafortumsdazente, todo este cosdro oegative ae vio
sgravado por lo= Jl:ﬂ.l.himl intirodocidos en diatintess occasiones a ls refomsa smun-
egisdn inicinlmer' s, tressitidfndoss coon comseaencia de estos hechos, m elio
gredo de incertidunbre al sector privede. De la msners comc ee implementaron es-
tes politices se infiere gue protablesente ¢l mbinete ecomimlco qua tuve la
conduccidn durante el periode Té-B1, tenls conccimiente limitado do los verdade-
roa aleences econdpicom del araccel, 7 por elle se lo usd comp um ipstrupento
insdecasdo de politics econdmdca.

El doteriorc econdmice comue 88 enfrents el meve gsbinete econdfmice
en marze de 1981,y la permesbilidad del miemo a elesentos de preaich por parte
de diptinca grupoe es traducen muevanente en une falta de claridad en la fomu-
lecién de la politicsn econdmicn en general y de 1s arsocelaris en periisalar. Usn
resupen do loa hechos sceecidos darsante este afic se presenta en la seccidn VI.

1/ ¥éase Koguén {WTB} pera uns deseripeidn y cuantificacicn de loa derm!mg
para-arancels rics.
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1.2 Restricciooes cusntitativas

En sarso d0 1976 la lsta de bienes cuya prodiccicn dondstica estaba
proteglds conm prohibicidn de importacidn era rumsross. Eptre las probibleio-
nes mds slgnificatives en témmince de wler agregado doadstico protegide, se en-
contraban motores, tractores y sutosotores. hin coando numercass prohibicionsa
imcluyendo 1a de traclores fuereos levantalas panlatisments a partir de samo de
1976, algenas isportantes como la ds moiores y sutomotores subsistisn & prinedi-
pios de 1976. Es solo hecia fines de este afic que se levantan sstas probibicic-
pes, 7 en el case de la infusiria sutcmotriz se la sustitum por un rglmen eape
eial que tione vigencis hasta fines de 1962 1/.

Al principio de 1976 1a importancia de las prohibiciones de importacidn
como instrusento de proteccién estsba reforsado por un uso bastante generslisado
de las licencies srancelarias de importecicn _zj. En &1 sector prisarieo, lss li-
cencies arancelarias pyotegfan, fundsmentalmente 18 prodiceidn de mineral de hie
rro, carbkdn y petroles. La profuceidn de estas benes eatd en su mayor parte em
ocentrada en ol sector de empresas piblicas 3/.

Entre las Industrias qus recibian al mnom parcislsente proteccidn &
travds de regimenes de licencias arancelsriss se eocomtreban en 1976: textiles,
madera, productos quinices y famapduticos, y fmdamentalssnte las indastrias de
bienes de capital, y de metales Terrmos y po ferrmos. Salwoe el caso de las in-
duntrias btdfsican de metales, en la sctualidad el resto del sector -I;.lfl-l':.‘tw‘lm
no eatsd recibiendo protecoidn s travda de este rt'd.m;n.

Aintes o spalizar brevemente alginas caracteriaticas mssclslas com el
régieen sctunl de¢ proteccidn a las industrias de metales bisicon, dessribirmos
las carscterfaticas de las restricclones cumntitativas como elemento de protec-
cidn & la industria demdatica de benes ds capital.

1/ Vedse F.1.E.L.

2/ lLoa blones inclaidos en estas listas se habfan incrmentad ificativapon-
-4 te;, como comecuencia de 1a erisis del sector externo s 1;‘1'5-"!“ e

Eh i nt i mlisis y dess ripeidhn ol
wahwmﬁmr gt Ny 4 Pt s Ryl 2 A ol gyt <17
e recarsos § disiribucicn del ingreso.
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En ssencia bajo o] rigimen de lcenciss ersncelarias, la inversidn enm
equips durable de prodoceicn estsba supeditods o la dindustria local de estos bie
nes. Eoto es anf, yu que las licencias arancelarias para importar un grups oune-
roso da estos blenes ersn concedides sdle en el camo de que la ipdustria locsl
no loa podiera producir 1/, Dade que eeta industris por una serie de rasones ven
de sus productes & precics muy por encima de los' ipternacionsles, el precio efec
tive pagndo por distintes ioversores por loa servicios de los bienes de capltal
varfa de acuerde con la procedencis de estos. Esto, tiene impactos obilos sobre
1n eleccidn de téenicas y 1a asignacidn de remracs 2/.

FPusde I_p'l.'&ﬂlﬂﬂ. en &l cusdro 17, gue la participacicn de lsa importa-
ciones con licensias arancelariss erecid hasta 1976. Se sprecis como & mayo de
1978, doa afica despuds de haberse iniciado el proceso ds liberalizscidn econdumi-
oo, 1n importancia cosntitativea de]l nigleen acalizsds practicssents no hebdly
varisdo y’. y &l ceso de los bienes de capital no constituye una excepoich. Mde
min, para mlgunca de estos bienes, el rigimen siguid emplifndose despuds de 1976
y. Se advierte muevamente la inesisbilidad de la politics comercial.

Finalmonte, a fines de 19TB, y poco aotes de amncisrae el plano de re-
dugcciones arancelaries presmnciasde, las licencias arancelariss pars la importa-
oidn do blenes de capital me eliminan. Las marches y contrmsavchas reapecte a la

politica & seguir con lss barreras cusotitativas son oiro ejemple de la incerti-

1f Como el listado de lcs bienea da c-pita} ?ue sdla padfan importarse con lieen
= egoncle era ¢l resultndo de fedidon expliciton de los propica prodictores antd
la Secretarin de Industriy, poode afimame que ol resto de los bienss de ca-

iinl importsdos mo an sor prodicidea en el N r comaigulente en=
fnnn cgﬁ tarifa woida. : pain, 3 20

2/ Vimoe Roguen (1 ta uns nedicldn do es efector on ¢l caso argentino
J K:uuurvﬂ- -{.gﬁgbﬁ pars otroe paises en vies da desarrollo. by .

3/ De las estinaciones no Ewﬂ-e inferirae que ¢l réglmen haym aldo =is 'g:"ﬁ'tlﬂ‘ti-
vo en 1974 que en 1977.0na menor participacion de las isportsciones con licen

cins srancelarias puede per ¢l rescltado de unaé mayor izportancia de las solT
cltodes dencgndas.

4/ Por ejemple, 1s resolucidn TES/TT extiende ln limta de licencias arancelariae
hl;mﬂt‘nlﬂﬂtln p-r;'tn: ¥ pim: H:Iiu-lt l;ld-,r\i':riulﬁhh:n gl on o;;l;g;lr!é¢1 gﬂ:
r olre o ur =N no e on rante g |

e eliminnron k]“in 'HJEDE varias posiciones eon licencles uﬂ%‘ulnﬂmb&dn :?

#l impacto relativemente bajo en lng jeportsciones de bienes con licencias,

nsumneras gue las mistes no tenisn efectos protectivos de imporiencis

1 hecho do que estss elimipacicnes se hiciercn en mumercoas oportunidades e
induntria por industris deris sayor sustento & eats bipitesis
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duzbre y susencis de criterics, congos oo movid ls autorided econdeics en mate-
ria de polftica comercial yfo de las presiomes gjercidas por los intereses pro-
tegidos. En el caso de los bienes de capital, tasporo estd claro que 1s elfmina-
elfn de las licenciss arancelariss bays perseguido w objetive de mejora em l1a
asignacién de recursos o =i por ¢l contrario, y como fuers explfeitado por la

sutoridsd econdmica se guerfs fecilitar la Importscidn de dichos bienes pars
favorecer la inversidm en eguipe de produccifn dursble.

En la actualidsd y exceptuando algumos combustibles minersles, la dnica
irdustris manufscturers gque sin esta protegids a través del réginen de licencias
arancelariss, es ls de metales bisfcos ferrosos y slgumos bienés producides por
1 industris de metilices bésicos mo ferroses, coso por cjemplo sl aluminio. En
una poroidn edgnificstive las espresas protegiins son eatatales 1/.

En escneia, €] régimen de licenciss srencelarias protege la capecided
productive de estas espresas. Las licencims arencelarias son olorgadss cusands
la denerds doadstica es mayor que la eferts diaponible. 51 blen éste ez el prin
eipal eriteric para ls ssigoacidn de lss =issss, se ha observedo en ol passdo,
que la mayor parte de las Importscioses com licencias eran rtealizedas por las
nissas empresss productorss y que = su ver estaban encargadas de esalizar lss mo
licitudes 2/. Obvisnents ests polftics ba dsdo lugst w la crescidn de momopo-
liom; cuyos efectos econdmices hen sids pernicicsos en el ]E‘IH:E-I. de mperiura.

Bespecto 6]l mecanismo de licencias ergoczleriss, interess destecar el
Ispaoto sobre los® #uia:u demfsticos y loa efectos econdzicos gue s¢ pueden ha-
ber derivads & lo large del process de spertura. Desafortunsdemente, & peear de
1s imporiancis del temm, nc so ban realizsdo enilisls microecondmices cumntitmti
vom do este tema. For lo tanto, pom wvemos obligsdos a recurrir s la escasa evi-
dencis fragmentaris dispocible.

En primer lugsr, wn sndlisis recients realizado por 1a Secretarfa de Co
merclio muesire que como consecuencis de la diferemcial de precios con lea produc
tos lmportedos, origiosds como consecoencim de las licenciss arancelariss, la

1/- SOMISA s propieded ests es sancs de Fabricsci Eilit hakl
y ""ihhﬁm""" de mayor i-pﬂ-u.u econtat s ;p::qzd. ;nr:‘r::tﬁgc.;m;
cuAn (™

- En tos como Ia ta exint{ 8 do importscidn Mﬂ.
-8 aomt B gl e A
b tl.-'l & medidn que In upu:!du inntaleda foe umuﬂm
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tramafersncia do los comsumidores a fabricanties ds prodictos sidenirgicos seria
suparior & loa USS 650 millooes amales 1.

Cabe tmxbi€n destscar como ya vimos, que & principlos de ls refoma a-
rancelaria estas infustriss estsban eotre las ada protegidas, 2/. La proteceichn
& estas implicaba que muchas otras como por ejesple la ipdustris de biepes de ca
pital que usan scero intensivamente come insums estsban operasds con tasas de
proteceidn efectivas muy bajas. Cabe presumir por le tants, que ol mantenisiente
del régimen de proteccicn a la industris pidenirgics, 7 ls dissimucicn unilste-
rel y sesgeda de los derechos de importscidn que protegfa l1a prodiceidn local de
les bienes de capital deben beber tenide efectos sumamente negativos sobre estas
industrias. En este sentido, debe computarse como oire nnrﬁtuﬁtiﬂ nega tiva
de la implesentacidn del process de apertura econdmics, el afectar negativasente
a un grape de industrias gque al inicio de la refoma sarancelaria esteban operan-
do con altea miveles de eficlencis. A

Es imporiante destncar que mo todas las industrias que usen acers inte
samentes, eatuvieran desprotegidas a lo largo del process de refoms araocelaris
La industria stitesotriz representa uons excepcidn de importancia Ests industria
ba recibide texbidn significativos niveles de protecclidn por la aplicacidn de un
conjunto de politices distorsicoantes. Se ha eatinado que como conseaencia de
1n |.p1icl.r_'i:fn de las misshs el aracce]l nozipal para la fabricecicn de un automd-
vil medianc ascendin en 1980 a 179 lf. For lo tento, a lo large del procesc de

1/ - En 123: ]u%l diforencisles de precios dondetices con los imternscionales CIF

-5 era de SO5 ¥ ‘E-'l; en cheps en caliente ¥y chapa en frio respect ivamente. Cabe
tambidn dentacar, gue lss rentas genermdng por el aigtonn do licencles aran
gelaries eata muy concentreda. Por ejemplo, eatudica realizadoa en el Bancd
Central han encpntrads que en 1976 en une ruesatrn aignificativa de importa-
ciones dol capl é{ T{ de la MADI { mrrabio hierro, ¥ mcero) doa empreaas
‘concentraron el TOE delr total de importacionea realizadas con liceacia

2/ - Vénae Woguda (1978).

= A arnmcel vipente que on 198 ern del TSE dabe sgregarse el efecto protec-
¥ tivo des 1) ]:"Einn‘ul‘i:iﬂu de hpntuin':': quﬁ E‘hnnn un Hlb?pﬂ! afo
ro superior sl CIF real y sobre el mimmo e cobran otrom jmpueatos como oT
amﬁ tasa de impudstos internos wrin entre el 1,58 y el 1-'!.'.:‘?““
o3 o viles _prodacidos locelmente, mientras que pata 2l isportade ln
asa e del 19,58 e igus fnn todoa. 1r,f'ltw obvigmente implica que 1o tana
de proteccidn nouinal ? relativacente min alta para lon putscdviles media-
naa y chices en relacidn & loa gramies. Véase FIEL 1195:5 pars uns eslimm-
eion pAs detal lnds. Cabe destscar tambidn, gue ndomis de le indoatris suto
motriz existen nuserusos bienes que siguen inchidoa en 1a lista de bicned
eon ;mim eficiales de iaportacitn. infomacicn dlnannible no pemite
analigar ol efecto protective de epion precios oficioles de importecido.
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aperturs scondeica, he subaistifc uns esdens prodictive sltmente protegids que
g# origins en ¢l mineral de hierro y que temina entre ctras cosss en la fabri-
cacidn de mtomdviles 1/. Como veremos @0 ol copftulo 2 ests cadenn he tenido
una perfomance satisfactorim en tfmminm de tasa relativa de crecimiecto. Easte
tambicn es otro hecho megative que stentw contra el objetive de expansidn de loa
sectores sxportsbles del proceso 8¢ spertira § que sssentarcs los coston de
tramsformacidn d= la econmfa. Asimismes, laws posfhilidedes e lograr emtesbilisar
¢l nivel de precics domfeticos a travds del tipe de cesbio ea mepor cumnto emyor
el mimero de sectores que como loa mencionadoe han estsdo poco expuestos & la
gompetencia internscional 2/.

2 El tretamiento s las exportaciones

En general pueds afimarse, que las medides de polftica scondmica refe-
ridas & las bearreras & laa axi»or‘teciunea treficionales ha tenide msyor fimezs y
eatabilidad en relacidn & 1& incertidusbre go# ceomn vimos carscterizd s la peli-
tica srancelatia y de restriccicnes cuantitmtives sobre las importeciones. For
otra parte, 1a polftice de promocidn & las erporimcicnes oo tredicionsles tm-
bién eatuvo carscterizads por una fmplesentasicdn insdecosda.

2.1 Exportaciones tradicionales

Exportaciones tr;ﬂ!.:innalu son equellas gue Argentine prodice com ven-
tajas comparatives. Como wvimom en 18 séccidn I, estas exrportecicnes ban sida
tradicionaluente discriminedss por la plitica comercial referides a derechos
de erporiscidn, y reatricciones cuantitetives que se implementaron durants el
perfodo de sustitieidn de inporteci ones.

= Cabe demt is de Laceldn afectiva ds in indunicis ds tomd -
Y e A o R e
b e bl g e " i 15 Por mu paris, el presio s =

1 wiln impariar sl 15-2 fn lea Lneamon. Al P =

L topartes en 1a_krgantina en &n € a

Inu in%:rn:cuin#ﬂru C1F. Véase La Ii-eitign del 10 de ftb:eu“: 15681 para al

gunns ealinsciones.

nte neramemto de precica de Jea insmoa prodicides
y- iy g ety = h cumog duplico el incramento
por laa jndlstrise me il cen B ee: Vease Lu Nacion del 10 de febrero de
1968.
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lusge de 1a unificoeicn de lea tipa de conbio a fines de 1976 (seccldn
111), se dacide elinminar capl totelsente loa dervechos de exportecidn, medida que
¥ s habfe inplementsdo pars la cosechs 1977-4978. Por ¢jemplo, loe derechos de
sxportacidn sa reducen entra Junde de 1976 y junio de 1977 del 561 al i para
trigo; del 465 al 168 para mafez; del 3 al 168 pare lone swia del 2¥ al 1%
pera aceltes de giraeol y mnl eto. 1/.

Por otrs parte, pera slginos prodictos ecomo la carne, Iniclaloeente y
por motivos fiscales, se slevaron los derechos del 12 al 17F. Se aprecia en el
cusdre 1B gque en 1976 y 1977 se cheerven loe tipos de canbio efectives resles
nds olevedos dursnte el perfods 1975 - 198 2/.

Taskidn e redujeron los derechos & las exporteciones tradicionsles y
lea reembolacs & laal exportacicnes po traficiopeles. Como consecuencie de esles
prdides pusde sprecierse en el cusdre 17 que ls diferencis entre lea tipoa de
cenbio efectivos de enire estas dos clases de exportscicnes se ha reduside desds

1971 5/,

Eeapocto & iu expartscicnes treficicnsles cabe tembien menciopar, gue
Argentina a1 igusl que ciros paises deaarrollsdea y subdesarrollades otilizen
una estructura esselonsis de derechos de grpertscidn con el objeto de incentivar
1a memfactura locel de ipsumes prodicides por el sector primario. En mucho ca-
poa, estea processe hem aide favorecides hasta coo prehibiciones de exportscldn
del irmuns primaric. En este sentido, csbe destacar que en afice reclentes, mi-
chas do estas prohibiciones ws han suprimide. Por ejemplo, el levantmiests de
la prohibicidn de exporier cuerce crudes, comstituye la elimipacicn de uns rea-

triceidn eon impactos econdhices significativos en los mercadeca locales e intar-
necionales.

.

i/- :Ei‘:.‘ medide afectd de ssners importants los ingresco fimcales de la tesore-

y. fn generel , salve el aector agricola se obeerve en ol cusdro 17, que los
ipos de combio efectives reeles son mds altos en 19T6. En gran parte eato
:a 1#;% 8 qw ol tipo do casbio real cae un 15% entre junio de 'Iﬁﬁ ¥ Mnio,

L] .

-~ La inclomicn del ebaidic financiers to bad dris en algn
}f alterar eata conclueidn. {PW * ) P s Eo g

e
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2.2 Exportaciones no tradicionales .

En pepersl, entendemes por erporiscionss no tradicionales la ds ajue-
1los bienes que la Argenfinn produce min wentajes coparstiva, es decir bienss
producidos por industriss que bajo libre comercio serian clasificedss comp compe
titivaa com las inportaciones. La exporiacicn de estos bienes ha esteio tradicip
nolmente favorecida por politicas fiscales, fisancieras §y cambiarias En lo que
rigee feseribimos brevemente lz evoluridn de eatos regimenes e afios reciectes

&l Incentives fiscales

Desde fines de ln @€cadn del '60, loa erportajores de prodictos oo tra-
disfonales pueden epter entrs recibir un clerto monto en conespto de drav-bade y
reintegros, o un porceataje del valor FOE en cuucap‘t'a de rembolso. Le evolieidh
do la estruciurs del costo Tiscal de estos incentives, muesirs cooo deale 1972
{a excepcidn del sfic 78], log rewbolscs hen participedo con mda del o0% ec
entns conins (cumdro 19), comatitupéndesr porv comsiguiente ep el focemtitve fis-

cal de mmyor Imporimncie para 1am exporiaciones no tradicionales 1_;".

Nueynnuote cobe mepcionar, le falta de gefindicidn por parie de Is sato-
ridnd ecordmica en materin de rembolace. Hasta 1980, la poliftice de rembelmas
phrese haber side la de analizar caso por ces 2. De esta maners, pusden apre-
clarae dursnte eate pe.—:‘u_;ln pume roaas resihiciones Jel Ministerio de Econmie 7
da 1s Secretarfs de Conercio sodificendo irdividuslzente el rembolso l.;mru.du mal
lo comidersbs necesarie ls sutoridsd ecordhics 3/, Recid & sedisdos de 19ED
cuende Y& pices crefen en la pemaneecia del propraes ecommies se smne{s ons
politice preduslists y feprecl ente f¢ rembolsos ga= prevein pars fioes de 1984
un reembolse del 108, 1legando & un valor unifome del llegardo al 25 enm 1986

Finainente & eatos incentivos fisceles debe sgregeTse uns deduceicn del

1/-Tonbién durnmte eate parfode, pe repleoents la admisisn temporaris de impor-
tecionea. 3in embaTgo, este rdpleen no parsce heber side ultilizado gn fomse
geberaliznde por los exportoderes (Vomse Coywmtura y Desarrclls E° 2{5

2= Iﬂ. eolicltuden de modificacidn do rembolsgs son enalizadss por une Subcoci
Blin d8 Drid-Back, Reintogreo Reebolsos, 1n cusl ep el pezade ha tenidd
que eipedires eo base a argUmn eon poca pustentscidn ecomeica.

3/ Por sjenplo, uns vie por la cwal me wmrisba el Tembolio era por Exportacio-

pen & mercodoa muevos. Loo Lienes hacia ton deatine se han bepeficisde
deade 1974 con un rowsbolso sdicional del 5%.
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10% on ¢l impuests & los rédites por ingress percibide por exportscicnes so una
1ista do blepes oo traficionsles. El subsidic implicito depends de la tasm impo--
pitive con un walor efnimo del 2,20 en el cesc de las ezpresas que pagan ol 2.

by Subaldic fizanciere

Hacia finen de In dfcads del 60 se instmura: ez Argentina liness de
erdditon espacinles pars las exporisciones mo tradicicnales, es decir blenes cu-
yos niveles de¢ produccidn fisica isterns son al mence en Iplr'l:e deteminsios por
1a proteccidn. Estos ordditos subsidisfos persistieron luego de la refoma finm
cleras del ‘77, constituyéndose por comsiguiente en una “:;pcin’n de importencia
el régioen de tssas libres de intenis. En lo que sigus describimcs 1s evolueidn
da las prinsipsles carscterinticas de estos créditos, poniendo especial atencidn
en ¢l sonts del subsidio gue eventunlssotes puede heber estado foveucrado.

be1. Prefinspciscidn il

Enta 1ines grediticis entd deatlinada & Tinanciar el procese productivo
del Ben a exportar, y ostd reatringide em sonte §¥ dursclen de pcierdo al tim
de bien: lata | bienes de capital; lists 2 beces durables y sesfdursbles y 1is
ta 3. Eu!.f tt'g.!n‘nr. ha wrislc de mnera izportante en afica recienica § un resu-

mon de las priocipsles cammcteristicas econdmlices me pressnta en el cusdro 20.

En 1a reforma finamciera del "77, persistieron lmisiaicente las caracte
rfaticas irediciopales de los regibenes snteriores, es decir, sl cepital oo se

potuslizsba y se cobreba uns tasa de imtenis fija y deteminoeds por el Beoco Cen
tral.

El subaidio escelonedo implicito em el migimen, se aprecis en los por-
contafes miriwos dp wmlor FOB fimancisdes, y en la duracidn del préstsso, pu-
difndoae epreclar, como loa bicnes de cspital se han visto feverccidea por 1s
durscidn de sus processs produckives 1/. Este cacalonmiento se modifice & solo
4 menen do 18 reforma, cusndo la eircslar R.F. 99 azplia la lists de bienes a 4y
pe escalona la tsss de interds.

1/- 1a expartacicn de_buguen estado particelomente subeidiods :u Ta
= uu’ﬁm, el crdditn t:n}: En& durlci’:in xion de tres abom. g
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Tres mses despuds (1/1/78), Ia cirmlar LF. 153 introdice casbios de
importancia en el réginen dv prefinsnciscidn y que en eseocis es vl regizen que
poraiste en la sctuslidsd. De scuerdo al missc, ol capital dobe ajustame com ls
variscidn de ln cotisacich del 4flar y la tasa de interds es del 1f amal sobre
capital ajustade 1/.

Bl sonto de subsidic isplfeits por peso erportads wris en foma direc-
ta con £l porcentaje Timancisio, ls durscicn del cridite, ¥ 1s difersmeial sntre
el coats de oportunidad, y la tasa promocional fijada por el Banco Cestral. El
cusdro 22 presenta estimsciones de la tass sivies de subsidio por pess exparta-
do. Decimos mizims, porgue en todos lee casos estmos -FII.IH} que el crddito
#& gtorga por ol monte mixiso pemmitido, y que los fondos correspndiectes pema
necen en poder del exportalor por la doracidn mirims del préstmo 2/.

El gubaidic se ha estizsdo de scuerdo & 1a siguiests expresisn:
t
SPRE = K (r - p)

BPREE: Submidio fimanciers por pess erportmio; K proporcidn Tinancisda; r costo
de oportunidsd y p 1la tsess prosociopsl fijads por ¢1 Bapce Cemtral.

Lan estimaciones del subaidio finapciero por pest exporisioc supoeon goo
el coato de up-urhni.lhd pere el exporisdor argenting est dado por In tasa de
interds active en sl mercsdo dcadstice 3. Cobe destecar algines conclisiones
de eetnn cifras. h primer lugnr peede aprecisrse &1 slto grado de escalonmien-

.F 81 bien Ila deci |1-un de indemar les crdditos con el tipo de cembio ep mdecoada
el tie=po tromscurrido desde el imiclio del process de Iihnlilg:tna{m dos
anca ), es otro reflejo de la falts de r:r'.lttrin comue s¢ disenc la politica
da p'r:mﬁtiﬂn Fur ma parte, el f_-n:l'lon.'-.:l..ntu licito en las listsas es una
horencisa de 1s epul:l. de suatitweicn indisc rimi s de imporiancisciones Qe
les sutoridades scondmicas no modificaron.

2f De hecho el Banco Central soleitm a los baneos privados qoe les fondos sesn

= mcordados de scuerdo & las necesidades financieran durante las distintas sta-
poa de]l procesc prodoctivo.

3/ La tesa ectiva de iptonis smal (r) for estizads de scuerio & la wiguiente

expresidn 1

12 12
:-[H(E s rh"'l?!] -1, donde ri es ls tsss sctiva de interds memsml

En &)l caso de ].n- pﬂ"ﬂ.-ou con nh"n'mln i- tans 'ﬂlnnu-ul de in
tercn en el ano eatimadn como Py .. __1 -1 o aT
tlpoi-u-biup‘rmuuhlmt, l:lDu hh-linﬂ e
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to en o)l monto dol subeldio flnenciers potencial mirimc entre bieses incluldos
sn distictas  1istas.Tezbifn se cbserve uwna tendencla declinante en lom sontos de
los subsidice inplicitos entre 1977 y 1980, Sin axbergo,on 1950 se cbeerva un re
punte & una empliscidn en la brecha cotre la tasa de Interds y la tase de deve-
luaeidn 1.

Eeapecto &l valor sbeolute del subsidio estimado, cabe recordar, gue
suestras estimsciones representan en tsdos los cassa m valor sdrioo y que puede
dieminuir en forse eignificstiva especisimente en los bienes de 1s 1iata 1, sf
los montos finmacisdes estdn por debajo de loe topes miximos, y &l los préstemos
pon desenbalesdos & lo largo del process productive y no inlcisloente cooo este-
mos muponionde /. Asinisao, o8 importante deatacar &l becho de gue loy redes-
cuentos del Banco Central pars ls prefinssciscidn de exportaciones proaccions-
des, parecen ser muy Inferiorea el wvaler potencisl que corresponderis el todos
los coniratos de smiportecidn oo prosscionsds, hubleran recibido finmncismfenta.
3f. 5 ha argumentedo que em parte, esto puede deberse ol Becho de que, en afica
reclentes, &l mirgen de bensficios que el Bacco Central fijeba & los bancos ri=-
vados no erd 1o sufisntesente stractive ceco jpara guwe los misoos dedicaran re=
cursca Inpartsntes pars stenfer sstinfactoriscents los requerizientos de pre=-
finencineifn 4/. Este tess parece ser lo suficientesente Imporiants ooma pars
merecer un endlisis sicroecondaicop cis cuidedoss.

Finalmetite, durente 15381, se tomeron oo conjupto de medides pars cooep=
gar & saluslonnr la arfisls del sector exterps, entre lam cymles so encontreben

algunas que simeniaban el subsldie [losnciers s las espoartacicnes prossclonsdas

Los capitales durante 1981 ge -r,:tr..]i'.'.-l'hpn de -mrdu al tipa de mhIo nzor-

deda & 1as & poriaciones caocionades. Daran pegunds aited de 1561

tipu'ld.?_hmhfo cnrreapﬁnd 2 la sesels de 90; en el mercado omercial y 4
ARCLETA .

2/-Por ejenplo, en 1979 cl zonte ﬂ!nlnr.'iaﬂn fue de ufs 474 sillones. En snte
misne wE0 henga eatimedo que Jas ripclones manulaciureras gqus Argeatina
realicaba con nu'uiﬁnu fue de uSs I| 5 =il lones.

3/-E1 subsldic on este cass dependerd de roes svetuelone 1a tasy de interds
devaluscids a le lar_lzn del p&:indn de &nﬂhm“&dlu € tuu For ew-
plo, &0 el caso o2 bieney de cepital, =i tnd
comienze y mited o ln stis meses ¢l subaidic en 1978 H Hl}:l.!:rl reducido
en aproxinsdssente un

4/-FIEL (v980) En damul casno, eston crdditos n verse fnﬂitdnu,
cunndo mon l:'.lir:itldw {crl. renlisar exportaciones foman parte de un gan
1‘1_1!.& firmado por Argeniine.
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Eo el caso de la prefinssciscifin, wea de las medidas tomsdss fue la de sumentar
¢l porcentaje mirims finsscisde y sdesds en sl case de los blenes incluidos en
» la lista § ot mumentf ls dursciie dal misso de 90 a 120 dfas. Mlterpativemeste,
iln;ﬂﬂlﬂﬂpﬁlqﬁr“-ﬂi'b#w-!ﬁhnwmmﬂ
ciacién hasta vl 608 del msyor welor mportsds dursmte los cantro sfics precedsn—
tes. Este il timo rfgimen caducd = Tines de marse de 1982,

b.2 Financiamiento

Desde 1977 loa exportadores de bienes prosociossdos poeden descontar le
tras de mxportscifn eo los baccos comercisles a w Interds del 7,50 avval en &5
leres 1f. Dedo que ls tase sctiva de interés ha estado duwrante 1977-1981 por en-
cima de eate valor, «l exportador local ke recibide wm schaidic Tinanciero.

El cundro 29 precenta las principales caracteristicas econdmices del i

* giren de finmnciesients deiexportacisses pomocionsiss duorente 1977-1881. Posde
ekpervarse como a diferencia de la wefinscciacidn, la proporcide mdrisa del wa-

s lor FOB finsncisdc ep de sagmitsd sdeiler estre bienes Incluidos e=n distintas
listan ?_,n". El escaloormiento e= el iscentivo se observs, sin mbargo, en la o=
ricdicidad de la cuots e msoritisacidn come ssf tmbléo e ls durscidn edxiss

del erddite 3+ Buevenents so destsce &1 sesgo & fover de los hienes de copitsl,

cuys exportacién ee beneficia con wm perfodo de Tinsncissienls y periodicidad ds

la custe do ssortizacidn sigoificativeseate més alts qoe 1a de loa otroa blenes.
Finalments, cabs destecar gue dureate la crisis de balnoce de pagos do Y98% g}
Banco Central mupentd el scheidic Smplfcite ineresentasdo la durscifn como aaf

tezblén ln periodicidsd mizies de las cootas de mortizacién del erédito (Circu-
lar R.F. 1422).

j‘! E]. Iﬁuhnn? 1“‘1’7;“1“- estas lelras e el hmcuh-lt.d
- :\eg L] Ealen aporisciones prosocicosiss s& remon
9E3. 'I'Nuve Hruan“li ll - .

. Ehllulnﬂtlﬂﬂhiﬂt-h tal existe wn mirgen sdicional de finsncis-

enls equivalente has del yalor FOB. Este marzen mo -
? girns estimee hmuﬂ-—ﬂn‘. WA e
3/ Cabe destacer g'lhe enire loa ohjetivos mencionsdos en los comsiderandos 4= 1
eircular R.F. encuentre fogentar la ex idn de " uctos con al-

tos valor epren ;&n eriterio & wo de ﬁ ba_=fd ntﬂhgdu d't:!l'l

1 para d:.H- l! }Ii.-nﬂ OT:-I:-I uqirll .'lq santitoc ion i
ri:mum de eate l:'.ri.i-p—
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Pars eveluar el subsidic potencial por peso exportado es la financlia-
cidn ds las exporisciones prosocionsdas, hesos utilizsdo la siguiente expresidng

"“"[E,' {-,-gilj T'I';E'h]

donde K: propereidn mdwina del wlor FOP financisdo; §: miberc de  cuotaes de
aportisacidng &: tasa prime ds inters mis un spread del 1f ¥ f: tesa de inote-
réo osubaidiada.

Rusatro objetivo ea oblener una estimacich del subaidio mdximo poten-
ecial al mments de realizares el mbamuos del bden Este justifica aplicar una
tnss do descuento en el cens de Ia fipanciacidn, ¥ no hacerlo en la prefinancia-
eidn, dado quo en este dltize cass ol crddlto debda cancelarse al moento del em
bamue 1/ ' ) "

Las esticaciones del suhaidio implicito se pressntan en el cuadre 22.
Fora todss las listas puede olmervarse a difercacia de lo ocurrido con la pre-
financiscidn, une tendencis ereciente en el valor sbeolito del subsidic. Esto se
explion pri.ndpl.lnntl. par 1a brechs oreciente entre la tasa prime y 1a tesas de
interda fijsda por el Bamoo Central. En el caso de las listss ¥ v 4 el {incrmen-
to sarginal duraste 1981 se debe 8 laa refomas ye ssnclionsdas en eateria de du-
rocidn y pericdicidad de la cucte do mmortirscidn.

Cabe destecar tembien que lae tendencias disfmiles entre los wlores
eatimados del subsidio en la prefipanciscicn y la Tipanciwecicn tieoden a compen=
eparse do forma tal quo el scbeidic potepcial edxims total tiende a ser relative-
sente establs en el poriodo estudisdo. Hmsta ls sparicics de 1a elrmiar E.F.
1422 enton valores me ubicaben ent lsta 11 615 - T3; lista 23 195 -278; lista
3: 16 - 217 v Uste 4: 6% - 125,

Finalsente, en ls Tinsnciazids de 1ss exportaciones prooclonadas pare-

efin exlotir un problems sisilar & 1s prefinsncliscich, sn el sentido de gue Su um
seris menor 4l que potesclalmente deberis correspnder i todas las exportacio-

1/- En nimgdn coso podin smortizaree m mds de 2 meses de realizado el n’nlu:.
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nes mnxg;l oo las listas prosocionsdas kubieran recibide fimancimiento 1/.

¥. Precios de log factorea de produvccidn -

El propdaits da sata peccidh es presentar wuna descripidn y resimen de
1as medidas que afectarcn el precio de los fectores de produceldn capitsl y tra-
bajo. Tambidn presentmos uns eveluscicn preliminar de la discrepancis sbscliza
en los precics relativos de estos fectores goe posden hsber enfrentsdo distintes
unidades econcmdicas.

En teoris, o5 Pﬂiﬂl jredecit loa efectos gque tendrfan distintes pol-
ticas comercisles scbre el gredo de copitalizacidn de vas econmfa. Asi por ejen
plo, pars el sector mmfscturers, esperarimmcs gue mma econmia relativacente
bien dotsis com mmo de obrs, que 3e sbre al comercic imtermaciosal, sltersris
su nivel dptime de pmhu:niufn spentando 1= partipipacidn de lam industriss in-
teraivas on mano de ﬂ;:u en sl PHI. Esto deberia temer em el large plaze wn efec
to negative- oo la H.'I.l':i'nl capi tal ~prodooto.

81 bien la Argentina no @8 un pais abundante en mano de cbrs, af lo es
en relacidn a los paises con los cosles mantiens un intercesbio comercisl intenm-
oo (Burops y Estalea Unifoa): Esperarimsos por lo taots, gque una spertera de la
econmia que sumentara el .volkizen comercisdo con los pafses indostrislizados ten
drfa efectos positivos sobre &l emples ds mano &2 obre

Por otra p-.rte. coas vimos em la seccidn 11, 1a Argestine se carecterizd
en el pasado por medides de politice ecomimica gue en ls practics impliceban un
subsidic respecto &l precie de los servicies do] capital. Asimimso, antes del
inicio del programs de Mberalizacidn eristifan mmsrosos ispwstos sobre el pre-
cio ds la mmno de obra. Las unidsdes econdmicas que se enfresishan con estas po-
1fticas, tenfan obvissente incentivon pars el s de técnicas abvrradores de mm-
no d¢ obre. Por lo tanto, el efecto de la spertura sobre el e=plec se hubiers

__,||"- 'ﬂﬂ ﬂn & estlimspiones recientes {nnr ones del Winistre de Eco-

de la Nacidn dnl de marzo H ul Ihﬁ. de letras de e rta—

= ﬂw -mtnﬂgh f tnnnﬂ - rededor de uia 1000 =i1lones.

Una estinac 1 mlnr i- pLY] m-nrt-:ilrm prosocionmas suestran qoe las
mismap practicamente duplican eate walor.
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visto reforzado, si &l misso tiempo que se lberalizaban los msercade de blenes
ge hubleran seguido sedidae misilares respecto a los mercados de factores.

Las eatsdfaticas mercecondmicas disponibles muestran que los efectos
de las sedidas de liberslizecidn y estabilizacidn heo side contrarics a estas
prediccionss. Ex decir, se cheerva wn intemso process de cspitslizacidn y al
penos eo el pector industrial una dissimscidn del ssplec de mano de obra (cusdro
15). Esto puede heber haber sido comsecuencia tento de les carscterfsticas de I
politice comercial sobre ls estmctors productiva, como ani’ tm=bién sl cambioc enm
el precis relative de los factores de Fhﬁnﬂfn exfrentede por los espresarios.
La primera de estas hipdtesis ss discutirs en el proximo capfiulo 1/. Respecto
a) cembio en el precio relstivo de loa factores ne pucde sfimfsrse que hays habi
do una tepdencia clars y estshle.

For ejemplo, en &l caso de los bienmes de capital y» hemos -Idnudg-
que la polftica comercisl, fur ussds pars dismimir ol precie relative de leoa
piemos. 5in eshargo, ln implepentacidn de eats politica tmbién estuve carscte-
rizssds por contradicciopes, Pars resumir lo dicho: s) & fines de 1978 se elimi-
parcn las licencies arancelavies jara la importecicdn de bliemes de capitsl; b)
cuando em enerc de 1979 comiema el cronogrea arencelaric se dispuso que los
bicoes mo producidos debfan tributar un armncel del 1ok, 8in l!lﬂll;‘a‘ﬂ'. pars los
bienes do capitsl este srancel =s elimins; c) paras los bienes de capital prodi-
cidos domdaticazente em sbril de 1979, se adelants inespersdnmente el CTOROET s
srencelario y se diszimye r*.gﬁiﬁ:l‘-.iﬂnlnti ls proteccicn nominal fde sates in-
dustriss 3f. 54 bien estms cedides han dismimiido 1 brechs entre la proteccidn
poainal d¢ los bienes de capitsl producides dedfsticesente ¥ los isporisios, min
pubsiste mne &ifercocia que pesde estar em el orden del 30-4(%. En afios recien-
tes, la sobrevsluscidn del pess ¥ la existencia de sjustes deafmpdos & la mueva
estructura de incentives puoeden hsber dado origen a8 difersnciales sin mayores

T7 Un snslisis prelisinar revels qua gran parie de la imversidn durante eotos

:.E:a fer realizads por empresas piblicas ¥y por industriss altesente protegl-

2/- En el esso ergentino tesbidn es importsnte distineulr entre espresas gue

eatan ¥y laas tan d N
- ¥ nrlgruwn;’u.h“ﬂ &ﬂtﬂhm{-nu de prosocicn indistrisl. Este
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l.l precio efective de los blenes de capitsl, tasbifn esta determinsdo
por los costes financieros. Come ys sencionamos, el mercads financierc tambifn
sstuvo segmentsdo siendo loo mis perjudicedos squellos gue han tenide gue [ines-
ciarse con criditos intersos. Por lo tanto, & lo largo de todo el process de 1i-
beralizscidn, han existide diferenciss considersblss su el precic efectivo deo
los blenes de capital pagedo por distintos productores. los mis afortunades han
side aguelles que se han finencisdo con erdditos exterses y, loa que han impor-
tade los equipos del exierior. En casos extresos, la diferencis]l en el precio
afectivo de los bienes de capital puede haber llegsdo sl 1708 1/ 2/.

En &l mercado lsboral, las distorsiocmes mis sdgrificativas gque permane-
cleron dursnte el perfodo analissdo fusron ccasionsdos por el comtrol que direc—
ta ¢ indirectamente ejercid el goblerns scbre el salaric nominal ¥y los elevados
impueaton cobrados sobre el salaris. Indecislmente como yu weocicosmos, w1 plan
do entabilizacién eatuve bassdo en ma polftica de control mobre los incresentss
1- loa eslarios l:.!.'uj'lu- h. paris como consecusncis de eata politica el sals-
rio resl cas un 50f. respecto & loa valores de 1975 (cusdro 13). Estos niveles e
salaric real, y los altos costos de despido fuerom == incentive Importante para
que las empresas retuviersn mane de obra a pesar de la recesldn 3/.

A partir de 1978, el mercado de trabajo he funcionsds relativamente 18-
bre de Intervencionoes por parte del pobisrne y, ol sslaric resl se ha recopere-
do. 5in mmbargo, les cifraa del cusdre 13 mo reflejsn este heche por SOrreapon
der & palerics bislccs de comvenio que siguferon estmndo Baje comtrol 4/.

T/= Be rie 1@ s o]l cridito e de 1V b) =& mor-
tflm 3 q:::tuj E:l.:m'.le:n g “; .:1 to dn-“:;urmn?ga del cepital
f!l:ln.m:.ittn egta ded h intnrmina-.l & fgunl & la
ine mas dos r-lﬂ*-ﬂﬂ d} lom hiuu de mﬁ. o dufﬂti:ﬂm—
'll H ban Irﬂl-zsitln por wm arsocel pominal del 1:- imporisdos page-

ban un derechn del S5E.

2/- Obviemente pors los tuvieron que mortizar créditos lu de inicisdos
|1 prac evalustorio d= 1981 el subaidio fue menar. Sin lt.rn. £ g
las deudas en mnu- extranjera no sufriersn totalsente el i=pscto 1a

iﬂlhlc n. Véase seccidm VI.

3f- Este = to dl‘h ]rnfndiuru. En el upfhh 3 presentamcs otras l.:l
clones por observd une bajs tasa de deseaples & pesar del
miento del niﬂnl I.ntarru de -:i.!.ulld.

- Fo magnitud de 1n recuperacidn nalari
yh:puéihiﬁﬂi:mu;hwh'{tﬂmlm e e B ity
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Fioslmente durants ceaf tode el perfodo anmlizsido continusron vigentes
variop lmpuestos cobradoa ashre el salario. En wn treabajo anterior, he mostredo
evidencias de que empresss que no pdisn evedir eatos impuostos podriam llegar &
tener costos lsborales 40f min elevedos que las wmidedes guo podfan evadirles
(Hogués (1981]).

Eotas distorslsnes estuviercn presentes précticemente sin modificacio=
nes hasta octabre de 1950, coande se introducen importantes modificeciones en el
impuesto &l valer sgregedo 1/. En efecto, edemde de lom canblos en la tasa fmpo-
sitiva y base imponible, se eliminaron los aportes patropsles s las cajss de pre
vipidn mocial 3 el impuesto con desting sl Fondo Hacional de la Viviendn. Estos
impueptos squivalian sl 15§ y 5% de los salarios brutos respectivaments.

DPado gque, las exportacicnes estan excentas del inpuwesto sl valor agregs
do, la reforma fmpoeitiva representd un pess Snportente en la eliminacidn del
pesgo snti-exportsdor. Por lo tsnto, enperemss gue la coopetitividad internacis-
ral de las Industriss que =e eofrentsben com estos inpuestoa haya mimentads.
Esto deberfm mer perticularsente cierte pare aquellas relstivements intenmivas
on trebejo.

¥1. Politices impleoentedes durente V881

Variss iodicadores mostrzben wne sltuscidn de seris deterisrs econdmico
durante el primer trimestre de 199%. En primer lugar, la sobrevaluacién del peso
cresba won descopfianza geperslizeda respecto &l futuro mantenimiente de la poa=
ta cembisria. Esta situscidn, se sgraveba por ls aprozimeeidn de la fechs del
capbio de matoridsies incluyendo el gobinete econdmico. La desconfianza se gene=
ralizd coando en febrero de squel afis se develud el peso wn V0% por encioa de la
pauts cexbinria, la ceal, ‘de acuerde & lo comunicado por 1a mtaridad ecopémica,
e extendfs hasta ngosto. Eots medids hipe wfe wisible la incertidusbre aon Gue
pe movie 1 eutorided econdmica respectc & la posibilidad de mantener el equili-
bric externe con la peuta cembiaria prefijeda.

El nivel del tipe de cozbio origind en el primer trimestrs de 1981 un
déficit en las transscciones corrientes de cercecciess de um 618 pillones. & su
ez las expectatives de devaluscidn generarcn un canbie en la composicidn’de 1o

1/- Ley 22294 de ootubre de 1980,
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eartera d'pti.;l do sctivos finenclercs en faver do divisas externas y la cancels-
.lﬁ.hph---.ﬁ extragjers. Comp comemencia de estos hechos las re-
pervas internacionales del Banco Cenmtral declimaron de un monto de ofe 7.208 mi-
1lones & ufs 4290 nillonss, entre diciembre de 1980 y mmo de 1981, es decir
una cafda do 415 (Cusdro 23). Esta cafda hubiers sidc myor de no habemse sumen—
tadp el endeudamiento externc de las espresas poblicas.

La scumilacidn de divisas en manme de partimlares, ma polftics eome-
'l-l.r:I.l resirictiva y el riesgo cambieric incrementaron significativascecte la tu-
". resl sctiva de¢ interds. Para el primer trimestre de 198 eata fue poaitive :'
de gn mivel del 13,55, Todos esios hechos agravsban ls ceids en ¢l pive] interno
de sctividad que se scontuaria durante ¢l resto del aSio. El FEI cqyd 1% durante
¢l priser trimestre. En €l casc del sector mmfacturerc esta cafda fue micho
afs scentusds, aleamindcae en este perfodo un wlor del 5,5 (Cusdre 23).

La mﬂmziﬁ'nf de la polftice cazbiaria, y uns meva discusidn de 1a
polftics comersisl conienten con &l ensaje del mueve ministro de econmdis =l 1*
de abril de 1981. Reapecto & 1a polftics cashiaria, se decide abardonar ol ero—
pograms preamacisio. Jmto con esto se decide uns devaluscion del 29X.

Reapecto & 1o politica comercial, cabe mencionar en priser lugar, la im
plantacidn do wn derecho del 12 para las erportsciones tradicionales, el cual
disnimin poulstinmente s partir dol =es de myo. Por su parie la tama de rem
bolwo fue dissimids levemente salvo para €l camo de productos netmente §ods-
trinles 1/, pars los cusles se mntenfa In toes mdfxiss del 2%. Respecto a los
aranceles, ®o decide dsmimir en 12 pmtos d¢ porcestaje loa nivelss mizimcs
pore en ningin caso el mevo wlor fijado debfs ser inferior al 4% 2/. Poco
timpo deapors -en mayo- cats medids es modificeds, y se elevan todos los arance
les en 5 pmtos porcentusles. Com ests, las mews storidsdes comemsbhan =
tranamitir incertidushre arescelaria -Por lo tanto, poede afimarse que desde el
punto de vista de politice comercial, el sesgo snti-exportsdor ieplicito so el
“esguema ds incenlivos se incrmentd. Como wermos, esto foe agrevade por una

T/= En decir loa mis protegidos.

2/- ll mu. ﬂ I-F‘ roeve arsmcel de oh:tu oo tld’l.l uns protec
i :w I seT l.ul'-rl.nrl uh r. Por oirs parte, ae ex~

hi s los sutomotores que en aiendo tratadon en
lﬁ wvll'.'il‘lﬂﬁll !' L] hi industiries protegidas por las licenciaa de impota=
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poiftica cambiaris insdecunda que se aigeld luego de la devaluacidn.

Junto con 1a suspensidn del erooogrema arancelaric y las refomas sen-
clonndas de politica cosercial, se cres una nueve coodsidn encargads de delinear
la polf'tice comercial & seguirse en ¢l futuro 1/. Esta comisidh quo debfa fijar
poaicidn en un términe de seis meses, eatuve fipslmente integrads por todos los
ministerios del dres econdmica y por el Banco Central 2/, Ests comiaidn como era
de enperar, no 1legd = un scuerdo y los informes elsborsdes por cads ministerio
reflejen lce intereses en juego. Bl inforee del Mipisteric de Agricultura pro-
Juso um prograsa de reducciones arancelariss gue tenia como objetive un arancel
uoiforme del 25%.a fines de 1985, Por pu parte, el Ministerio de Tndustria y Mi-
neris representante de las icdustrias protegides, propum un stestu quo que deje-
ba innlterada ls estructurs arsncelaris vigente 3/.

Una ver finslizsdos estos eatodios y cuando debln toms ree une decisido
sobre In politics smrancelsris, 1l misoa se decora haste fimes del primer trimes-
tre do 102, Fara vata fecha y por directivas de la Junta MWiliter, el Ministerio
de Industria y Minerdn debfm tenor listo m eatudio sobre el futurc del perfil
industrisl del pais. Este estudio guo manca ee conchyd deberin haber servido
oy igmuso para la fommulacidn de 1a politica arancelaris

En eut; contexto de pinngn; propues tos, mmrches ¥ c;}ntra:.nr& r3, debig
moverse el sector privado durante 1981 . La incertiduchre respecto & la estmctuo-
ro futurs de Lncentives debe haber jugedo como agravante en el serio deterioro
de la cconcafn ¥ en particular del sector memfacturerc. Mientras tanto, el ni-
vel de In tasa de intervs, ¥ ¢l omnejo ipedecusdo de la polftica castiaria se-
gufsn sgravends 1a situncidn financiers y real del "r:tnr.prhlaﬂn. For ejem-

1/-Ea decir, cata comisidn #e erea m so0lo poco mip de doa afies de haber conckii-
do po lebor la comision 50, llacede: esi r la coniafcn ME 50 de 1978, qoe
propusc el cronograms arencelaric comentado en la eeccien IV.

2/ El Banco Centrel no presentd um jafame pyr separado. Lo propuests realicsda

= por el miswo se presents en Dogués (1382 HJ

3/ Cabe destmcsr que In indgatris ajine 'lﬁi.cia con ventnjan comparativas dentro
del sector mamilscturero |Noguds [1980)) tmbidn ha sclicitade reiteradamente
la ieplsntecidn de un srencal unifome del 208. *
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plo, dursots lop meses de sbril y mayo, la devaluacidn fue del 3,6f monsual, e
lor suy inferior a la tasa de inflacifn. FPara el piblico era claro que & Tines
de maye el pesc estsbes ssbrevaluado y por lo teoto segufe presicomndc sobre el
mlemo.

Fars hacer frests s esta situscifn ee pmocede 2 minclple de jmic =
uns moeve devaluscidn del 32%. Casi simultencesente se estblece | segurs de
pamblo para la entreds de capitales yfo removecidn de las deudas en moneda
extrsnjern. Ez-post, este seguro de conio representd . subsidio de magnitud
conslderstle, 7 dol cusl se ha beseficisdo m monto cossidersble de capital
financiere 1S 2/.

A pesar ¢ esta mers devaluscifn, la desconfinnza en ¢l peso era ian
peoeralizsds ¥y profunds que la corrids contrs &1 misss contimud. Em vista de
estos hechos, las mtoridsdes ccondnices deciden a Tines de jmio imstsurar wm
doble merceds cesbierio. Bl mercado camercial se ejustaria de ecuerdo a la eto-
lucién de loa precios intermos, y €l finenciero guedd libre. For el [rinero se
gurserisn todas las opersciones comerciales, y =1 90F del walor de las exporis-
ciomes promociopsdas. For ¢l segundo gue repldszente se distancic del prisers,
p¢ cursaron lan cperacisnes financierss y €1 108 del welor de les exportaciones
promoclonadas.

Las erportscisces prosccioosdes recibieraon w mpulses =dicions]l como
congecuencin dcl incresento de los subsidios Tinsnciercs (seccidn IV) ¥ 1a i=-
plantecids dé¢ wn reembolss elicional del 15%. Subsidissdc estss aportaciones
que ¢l pafs reslizs siz wentsjes comparatives y sobrevelusdo &l prac mre el
rests de las exporisciones comercisles (coadro T), se le= eatsba guetando mea ves
mis al sector exporisdor tredicicesl el incentive necesarie pars que le eccnoefs

/- Las scloney con o d =hin del o iredo durante 1981 totali-
= B ﬁm’fr o Eﬂ de uha 5-1.'-".'-'€:|"= E:_itlanng. ’Efsntn rm'?r;unta a[.-fnri:ldupnw el
de 1 devds externo del sector privede a fines de 1981. Respecto al sub
Bidin, cabs conslgnar que el sepuro de :ml:d:o.ir:lf = i'!thl.Fuﬂul]:Enl.e erfd

= = r-:

fijo para lea primeres 150 dfas y a partir orfespond s con 1a diferen
cla entre la inflscion domiatica B exiarna, o la diférencls entre la tasy
rﬂ-ﬂ'm de interés y la tess LIBON & opolém del tomsdor del segura. E1 subaj
io al eebo de losm & primerce meses para los tomadores de o de canbll
dyurante ¢l pea_de julio se estina como la diferencis entre el die canbin
njustade par el o de cmsbio y ¢l tips de cambio umico de rendo libre
ASivdivate 41 STF 1 Hal Bt GuAle Tiire oo o wes ailits Stemineto
en men = a

Ppor un mecanisms de mt—:ﬁ sucia. -
2f- Cabe consippar tembdén, e tomaron otras medid eubﬁ:ﬁ.-.lpnwﬂur
J la sltuacion de loa Mﬁq::u en moneda ex nu:u'lu s fmplementarasn

medidan fTinsnclerss para refinancisr las en  moneda « Sin
-h.'rfo. entas refinancisciones han impliceds submidios de we cusn aigni
ficativemente inferior a las cofrespondientes en moneds extranjera.
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lograse un verdsdero impulso exportador de large plezo. Este sesgo anti-exporta-
dor, cootinue durante &l resto del afio.

Esta polftiecs cambisris susentaba lss desconfianza ¥ el riesge cambia-
rio porcibldo por el piblico. A pesar del impales que eator hechos ejercierecn
eobre ol tlpo de casblo financlers la tass real sctive de intards contimud extre
Eedpmente elts dursnts el dltimo scmestre del afio, hecho que juge como w factor
decinivo del nivel de activided {cusdre 23). Eaton bechos llevan o fioes de no-
¥ieabre a implantsr un control muy original de 1a tass de interfs medimnte cpera
clones de pase (swaps). Lo tasa de los swaps oe cobreba sabre el tipo de cambio
financiers y =a fljaba mensualemente. En base & esta tess, y tenlende en cuenta
un margen adeuada para la sotividsd bancaris se fijabs wma tesa active de inte-
rés mfrina. Pars dicienbre estas tesas fueron del 51 y BY respectivamente.

Como el tipe de cesbio fimemcierc ers mucho =i alto que el comercial
{5%F en noviezbre) y como se ssuncisbe explicitazente que se los pensaba wmifi-
car eo un perfsde relstivesents breve [sprozimsdssents & meses), me esperaba ob"
" tener. Una tasa ds Interds resl pegativa. Esto se lograris devaluande el tips de
easbic on ol porcado comercial a wae tesa mayor gue la tass active de interds
fijesda por ls sulorided ponetaris.

Puoede spreciarse, gque este ore wm plan de muy corte plezo gque tuscaba
uns reactivacifn especisiments del sector masufecturers & trevés del mercedo

interso 1/. la musencis de elenentos dinemizadores de large plazo ponen soriap
dudas pabre la capacidad de reactivacifn de este plan.

El mismo por otra parte, se implesentsbs durenie un perioda en gue la
perzanencis siszm del Presidente de 1a Wacidn se estaba discutiends. Aaimissa,
¢l plan scentod la discusidn que ya habfs cosensedo entre dirigismsa y 1iberlis-
my 2/,

De todes manerss, lns distorslones coamionodas por este plan hivieron
cortsa durecifn, ya que & los jocoa dien y con el comblo presidencianl, oe nmbra
mugve ministro do ecoocmfa . Rate miemo aruncid el 24 de diclestre o muevo glan
econdmico. El wisso ten{s entre sus dispsslciones =fs laportantes 1a wmnificacidno
T i gl rdinen & dn oy vt i ey

monton ¥ ne necesariunente en bienes EREU lt.-tm-ern-.
y- Estn discusidn se scentusbs, por el hecho de n.oﬂum“ con “t“ disposfcis=

pon fioesnciceras se habia disninuide de uls 1.000 1o eantidsed
diaria que podinn comprear loam residentes doménticom.
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de los tipon do cambio 1/ ¥ la supresidh de los regimenes de seguro de cesbio y
operaciones de pmse. En materis de polfice comercial se imnstmira un derecho de
sxportacidn. uniforme dodl 108 n todss Ims posiciomes gque & 1a feche tributeban
slpfn dorecho; se sleve ol arsncel efnino de importscidn sl 108 ¥ ol sdmso se
lo reduce sl 4%. Ficalmente se reduce ol rembolo wiziee del 2% el 10E. En
eestan medidas inlsiales oo se tenfan en cuenta las restricciones cuantitnifvms.
Be dojaba pasar de ests maners, ma meva ¥ quizds dltiss oportunided en warics
afica para uniformar los incentives e imtentar lograr una resuperscidn de Is eco-
noads & travis de una promocien eficiente de las exportacicnes.

¥II. Resumen y conclusiones

an

1} E1 prm ds tramfomesidn econdmica que ocafema a fines del primer trimes
tre de 1976 se splica en una sconmis que eatsha suy distorsionsds como comme-
cusncia del large pericdo de ﬂ;sm:'h de las politicas de sustitweidn de imports
ciones. la produccidn dondatice de una meyorfa de indnstriss manifactureras ests
be aisleda de 1a n‘tn_pat;mn internacionsl. Tasbidn se olmeraban altes impuss-
tos scbre el eslaric y subsidice de importencia A1 use de capitel. La situecicn
econdmica se deteriora sin mis & partir de 1974, cvande comleman & sumentar los
déficit fiscales, & sobreveluarse la moneda doafatics, ¥ & reprimirne lo infls-
cidn con control de precica. ’

2) En este marco se splican politicas para eatsbilizar el nivel de precios y li-
beraliear los ssreados de hieges y foctores. Hespecto & los intentos de estabili
eacidn, se destscs un uso inmemsdo de los instrusepics de poltics econdmics.
En un primer m;entn s recurre al control de salarics. Durente 1la primer mited
de 1977 0 reinstmrs un conirel de precits con eapresas grandes. A principios
de 1379 ee recurre & la poute comblarie preamncisis como elemento de estabilizs

cidn. Durante este periodo tenbidn se usd ¢l arancel emo imstrusente anti-infls
clenario.

TF=Inicielnente se amncld que ] tipo de conbio flotsrs libravonts. Sin esbar
go desds entonces, cl Banco Cent intervine en warias eportunidodes y en —

marze de 1982 existia mu‘}nrn n de gue el pess estaba nuevamente subhve-
luado. Cobe deatacar tanhi

n ogque las nuev, to d =it evamps
te & loa reaidenies dmesti:g: pqru:h.r:n'fl fﬂ:aiwn de Ef:r.r.s hu'a'
Por un monto de ois 20.000.-
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3) A finea del primer trimestre de 1981, e decir & cinco afies de polfticss im-
plenentadas por el gabinete fmign, la fa eatsha caracterizads por: u)
une Tuente sobreveluscidn del pess ¥ un balames cowerclal deficitario; b) tasas

reales de interds muy elevadas en relacidn a las intermscionales; y c) une fuer
te recesidn de 1a econmia. Las cousas de la sobrevaluscidn del peso deben bus=-
garme desde 1a gptice pacroecopdmica en loa d€Ticit Fiecales, 1 alio nivel del
gaeto pihlico ¥ 1a importanciam de loa bienes no comercisbles en la econmie. Des
de el punto de vietn microecondmico, los dosfessjes enm los flojes de imports-
ciones, ¥ loa cosportemientos oligopdlicon de loa imporialores pusden mer varis-
bles de importascia pars sxplicer la lentitud comus los precics domésticm de
les bienes imporisbles respondfan a la politica coercial y cesbiaria

4) Respecto a 18 polftics comercial, csbe mencicnar en primer lugar que o ines
de 1981 loa miveles d@ proteccidn arancelarin hahifs dimimidide significativamsn
Lle respecto & lod wlores oheervados o pripcipies de 1976, Este heche positive
Bin enboreo, ae vio santrarrestads por varles mapectos negativos: a) las refor-
pa# mrancelaries ne fusrom ioplesentedas de me mpers clars 5 orgdnica. lLa
incertidunbre qua acogonfia & ente moera de implementmcido debe haber jugado
comgo un frepo sl procéso de reu:l.E:lm:iu'n de TEmrEosj h} Algna= inkisbrias con
importancia ecoODimiEA Blgnificative cono la de petales balaices, hat seruide pre-
tegidoa por el rv',gi.:nn da lvencias sremceleries. las berreras coantiistivan
Junto pom 18 redundancis arancelsris musentsban 18 participeclon ecord=ica de
las Sntusiries ne :1.:.1-1!!“ a competencis externa. Esto hecia muche s difi -
eulionk I cam:rguntlh de ‘precios & Mz pauta cexbimcia; d) La sobrevaluacichn
del pesc desslents sl cambio estruetursl pecesario pars tramsfomsr o Argentins
¢p un pain erportador eficiente. La sobrevaluacidn, y en alpines cisos la miss
politica comercial dieron sefislos squivocsdss para tremafomar ef icientmonte 1a
eptructurs scommica. Un ejemplo de esto ..-.uhzm o0 la indoniris de bieoes de
capital. Len Yarréerss cuantitativas’gos protegfen & lss infuatrisa de meotales
bisices, 3 la dismimucidh itenpersds y onilatersl de lom mraoceles  loa bienes
i+ oapital producides desdsticsnsnte desalentaron el crecisiente de eatas fphaa-
1. a8, Cebe sefislsr que las mismos, & principic de 197TT aparecen como un gruo
do in dstrins ef izientes en témine de proteceidhn efectiva.

51 A 10 largo dal procese de .llberalizacidn ée los sercado de Blenes, loe merca-
dos de fsctores catuvieron distorsioneios. Al respocto cobe sefalar: =) En ol
morendo de trebajo, lem ispuestos sobre el salaric contimares sferdo elevados
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beots fines de 1980 cuando ss sodifice ol impuesto del valor agregedo; b) Reapec
to & los mercedos ds capital se destaca em primer lugar una segmentacidn. Agos-
1lloe qua puedierom sndeudarse en =oneds ertragjera y repagar sus devdas de scuer
do a 1a pouts casbiaria enfrestsron wn costo del dinerc mocho mie baje gue loa
que se endeudsron oo moneds doofatics y turiercn que pagar en algncs socentos
tesas resles de interds suy elevadas. Durante estos afies, ¥ como comsemencia de
la elevads @ inestabls tess de inflecidn tempoce funciond wn mercado de cepite-
les da large plazo. Esto debe poner wn olmtdmlo seridfeleva los contos de mjus—
te mfs alla de los mecesarics pars trassfomsar estructuralments una econmfa.

6) Dugpnte 1981 se devalds ol pesc y se frens la refoma arsncelaria la sguda
erieis del sector externc incemtiva 1a adopeidn de medides de provocidn de eTpor
taciones no tralicionsles es decir agosllas gue el pafs realizs sin ventsjas com
paratives. Estss mediden son el resuliade del espTitu proteccionista que se
viens observande desde prin cipios de 1981. Sin epbargo, el nivel de la deuds ex

teros pone uwn serio escolle a-wm sventmal retorno sl esguma de econouda cerra-
da. ]
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" - L -
CUADRD NS
EVOLUCION DEL SECTDR PUBLICO:PER]ODD 19741881 ;
= an % dal #B1 -
EONCEPTO 1974 1975 T1978 9 1978 1979 1%80 1981 *
Recursos Totales .58 2058 2026 MU MM RJO NI B0
Corrientes N4 5.4 .M N :l..ﬂ N5 .80 M8
De Capital 0.44 [FAR ]! 0.2 0.40 0.62 0.30 0.1 0.
Otros - . - - - 0.41 0.59 0.60 ,
Erogeciones Totales 24.83 20,75 007 6.1 4004 26,01 39,94  ALSS
Corrientes 20,60 .36 24.B9 22.THR 27.40 25.95 20,25 N.M
Personal . 15,45 17.01 g, n 5 14 1LY 130 12.81 ,
Bs, ¥ Serv, no Personales 6.5 &.50 B0 7,08 1.08  6.M 7.0 b0l
Transf, del Sist.Nac.de Seg. :
Soctal ) ! 4. 90 4,28 1.36 LN 4,88 LN 5.8 4.07
Qtros .00 3.52 .73 .76 .58 319 4.07 A.45
Ja Capital 0,94 9.9 11,28 13,51 12.54 10.08 9,69 10,28
Irvers 180 Aeal 1.70 B.57 11,37 1Y M. 9T §.06 9.4
Invarsidn Financiera 1.04 o8z .M 0.4 o082 0.5 0.8 1.47
Otros . =0, 58
Kecesidad de Financiemients .08 15,00 g.81 320 3,78 AN 4 §.61
Uso Meto del Crddite 0.81 0.63 17 .M 2.59 2.42 1.70 1.61
Banco Central §.70 10,44 1.64 1.50 - - 1,44 MNé
Otros D.54 4,02 4.00 0.7% 1,16 0.09 -0.90 -

* Prasupuqito definitiva,

Fuente: Hinlsterlo de Heclends y Finanzas.
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CUATRO K* &

COMPOSICION SECTORTAL DEL PRODUCTO BRUTO INTERRO A
T e T TEE

[ picidn porcentusl Varis
19741 1975] 1976] 1277] 1978 19'I"d 1980 198 1974198 —
Agricult , caza, eivienl
Fire v posas =l 13,51 135.1] 13.7] 13.2| 93.9] 13,9 12,5 13,1 5.6
Mines y canterss 2,8 22| 22| 23] 2.4 2.4 2.9 z,# 25,3
Induetrias mamfectoreras | 28,2{ 27,7| 27,0| 27,3] 29,%) 26,7| 24,7| 22.§ -18.8
Electricidnd, ges ¥ agus 2,7 =2.9| 7of 50 32| 53 3.5] 5. 4357
Cons trucaionas 5.6] 5,9] 66| T.1] 7.5] T, 7.8 '},é 5.1
Comercio 1a, 7| 14,9 4] 14,3] 13,7] 14,9 14.3] 13.1 -5,5 N
Trapsporte, almpcenanieoto
¥ comusicacismas 11,2] n,00 10,91 10,%) 10,8] 11,00 w0,9] 1.4 z2.3
T.6] T 8] T.3] B8,0f 8, 9.0 9.1 25.3
HBervicios conunalen, socia
lem § personoles —1 14,3] 15,2) 15,40 14,6] 15.4f va.5] 14.B| 16,3 6,5
Total i 100,0{100.04100,0 hod,0lto0,0 1oo,o 100, o100, 3,5
FTBI en valorse conatent®s | %0,5| B9,71 B9,3] 95.1| 91 ,8] 96,3 99.7| .7 3.5
Exporteciones /FEIL 68| 55| 8.1) 0.8 12,0] 10,9 9.8 1, 77,88/
Inportaciones /FEI 2| 7.9 58| T.op Rl 7.8 1.9 10.5 5.4 4/

/- Precies de 1970
2/- Correaponde & la veriecidn porcentual de los cifras en pesoa.
3/- Miles de =millonea.

4/- Corresponde m variecionea de las exportsciones e importacicnes de bienes en pe-
foa.

Fuente: Baneo Central de ls Repdblice Argentins.
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HERA

trizestrd i | 1 | m |
A: Tasa mominal mctiva trimestrel ds intemin 1/:
1977 - - 0,266 0,449
1978 o,378 0,269 0,250 0,246
1979 0,227 0,230 0,255 0,233
1980 0,193 0,179 0,196 0,178
Bt Tass prise 1/
14977 - - 0,017 0,019
1978 ° 0,019 0,020 0,022 0,02
1979 0,008 " 0,0m 0,03 0,036
1980 0.0% 0,0% 0,02 0.0%
Er Tasa da ﬁet'u'.l.na.l"_l'ﬁ'n
1977 - - 0,195 0,275
1978 o214 0,115 0,083 0,155
1979 0,155 .ﬂ.I-H D122 2.1
1980 0,083 0,065 0,045 0,03
D¢ Riesgo finmanelere 2/ & - {B+C)
1977 - . - 0,054 0,155
1978 0,145 0,134 0,145 0,065
1579 0,044 0,061 0,104 0,096
1980 0,07 0,075 0,123 0,108
E: Tasn active real trimestral de interds 3/
1977 ) |  o,013 0,100
1978 o.112 0,004 0,0% - 0,020
1979 - 0,036 - 0,024 = {048 0,095
" 1980 0,068 0,03 | o085 0,065

T/ Taean wonsusles scumulsdes trimegirnloents
2/ Incluye coston do tramsaccidn y el spresd eobrado a Argentina

_g{ Froaedios ti-f‘-:! de tosas reales sepswsles a 30 dies defln-
onsdas por ol Indice de precivs mayoristams

Fuenie: A y C Banco Centrsl y B Federal Heserve Bulletio (11).
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CUATEO ¥* 8

Evolucidn trimsstral de las teses mominales de interdn y

81 spresd, 1977-1981
T *‘“‘“’1 5 I 11 l o l ™
A. Tasa sctive
1977 = - 26,5 44,9
1978 3.8 26,9 25,0 24,6
1979 25,3 23,0 2515 23,2
1980 1 19,5 7.9 19,6 17.68
198 2,2 35,2 - .2 27,5
B. Tasa pasiva i
1977 - - 23,7 35,3
1978 1.9 22,3 21,2 21,6
1979 20,8 20,9 23.3 20,6
1960 16,6 15,0 16,1 15,1
19681 2B 7.9 32,4 22,8
C. Diferencin entre las tnsas sctives y panivas
1977 = - 2,8 1.6
1978 9.9 B 3,8 3.0
1979 i 2,5 ° i 2,0 2,2 2,6
1980 2,7 2,9 3.5 2,7
198 6,4 T3 6,8 4,7

T/ Torresponds & tasss sensmles scomlsdas triesstralsente
Fuente: Benco Ceniral de la EepibHes Argentina
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CUADRD H® 10

Discre in trimestral entre las tasss de inflacidn docfatica eon
Th EEE Ancional Eeo Jh LEBA Ge oevaluBsion, 1979 ¥ T9E0 (&)

TORCL1ODE. (] a u

Afia | . 1 | 11 I | o

As Frecioa ssyoristas de 1s Argentiss, nivel geoersl

1979 30,8 26,5 4,8 15,5
1980 12,9 1,3 12,7 14,5
B. Precios maycristes de Estalos Unides, nivel genersl

1979 1.1 5.5 %2 55
1580 4.6 2.1 32 2.1 =
C. Inflacidn internscionsl 1/

1979 5,8 4,7 5,8 %
1980 2,9 2,8 3.9 151
D. Devaluecidn

15979 16,0 4.5 12.9 10,8
1980 B,% T:0 5,2 5.5

E. Coeficienie de disorepancia 1_.||l con precice eayoristes de Estnios Unidos

1979 0,57 0,472 o, 789 0,084
1980 =0,044 ©,5M 0,512 1,569

F. Coeficiente de dincrepancia 1/ con iaflecich internacionsl 2/

1979 0,413 0,380 0,540 0,026
1980 0,093 0,458 0,%6 2,152

_'n_f ;1.:?#11 E:;IT d‘,lf;ﬂrczﬁ-nf" en B oo estise como: L - (B4D)/. (B+D) yem

2/ Es unn merie elaborada en el Hance Central do 1n Repiblics Arpentina donde la  °
inflacicn internseional se eatimn wtilizando loa pondersiores del indice de b
precles sayorisiss de In Argenlina. Se usen precios intermecionales ¥ el fndd
e do precios syorietss de Eotedos Unides nm fuentes do inforsacith. -

FPucnte: Elaborneidn propia. o
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CUADEO B* 11

Precio relativo de bienes comercisbles o b}

comercisbles, 1979 y 1980

Indice 1974 = 100

Afig

Hea 1979 1980 1981
Enaro 98 BS 72
Febrero 99 B ) T2
Harzo 96 0 T
Abvril ; 3 ; 2k T2
Hayo 24 B4 5
Junie B =5 Ta
Julie Ba ik -
Agooto g5 T7T 1]
Betiezbre =] 5 -5 ]
Ootubre Ba 76 -~
Hovienbre BA 75 84
Diet eabire 14 74 83

Fusnte: Para 1979 y 1980 Gebe (1981) y pora 1980 infomacidn

elaboradls en &1 Banco Central.
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Cusdre F~ 12

Estructura do los derechos de importscicn: cetubre 1976 ¥ noviembre 1978

Deree £ | e —
o 1,095 1,079
10 54,667 44,830
15 38,432 49,243
20 40,371 . §1,280 -
25 41,214 52,941
30 41,504 54,153
20 41,742 64,009
45 41,754 67,318
so a7 2,363

55 45,695 94,678
[44] 40,452 97.975
70 53,476 99,006
B0 75,500 2
90 86,959 99,624

100 90,787 100,000

210 ’ 100,000 -

K*® de posiciones TS =T ]

Fuente: F.I.E.L. (1980}).
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Productivided laboral y salaric real en las
industriss ssoafacturerns: EE E EIW

Indice de ocupas Salaris I-J._ug dMﬂm

AEe | FPEL 1/ | Obreres | Horss | nosinel dad laboral
chrers
1970 100,0 100,0 100,0 10,4 100,0 | 100,0 100,0
19n | 106,9 103,0 103,5 141,71 01,8 98,3 103,3
1972 12,8 105,3 | 1058 209,17 B.6 0,8 106,6
1978 116,8 108,56 108,9 358,84 10,3 L 107,3
1974 122,7 114,8 liu.n 495,17 105,3 100,4 107.6
1975 | 1o | 1e,2 | vss | r.aned s | s 102,5

1976 114,59 5.3 11354 4.952,3 58,3 48,8 10,3

1977 1214 08,2 | 12,8 1.786,4 44,9 0n,6 107.6
1978 108,1 o7, 7 101,0 30,256, 30,6 ,T 107,0
1979 125,1 5,6 102,35 | B5.290,4 31,4 34,0 122,3
1960 122,2 88,1 ®,3 | 187.2m2,] 3.8 47,8 I 131,0

T PE industrial.

2/ Salaric noninal deflacionads por los niveles gonersles dol fofice conto de vi
da (ICV) ¥ del fndice do precics syoristas (IPM).

3/ Ea relacidn a horas-obrers.

Fusnte: Elsboralo en base a isfomscidn presestais em (19).



FERS

CUATRO K" 14

Estrustura de proteccicn nominal v efectiva en una sueatra de

ipdusiries intecmives en &1 use de mpetelesa, febrers de 1977

Proteccioh | Proteccidn

Cadige Bonhre nominal efective
3ITI00 | Todustrise béeicas de hisrro ¥ BCOTD 0,607 0,848
37200 | Industrias baeicas de metales no Terrosos 0,470 O, 880
3813 | Febricacién de tamues y depdBitos metelices 0,260 0,058
el P Febricacidn de emvasca de hojnlata 0,000 0,254
36i9% | Fobricscide de cooiaes, celefenes y calefncicrog 0,136 0,038
38220 | Conatruceidn de¢ miguinerim y eguipo pare 1m RpTif

cultura 0,078 02T
35830 | Construccitn de maquinsris pata trabajar lom

meisles y ln maderm B, 250 0.1
IE2L0 Cors truccidn da meguineria ¥ equipe especial P

re ls induetris, excepte leo maquinarie pars tre

bajar loz meteles ¥y la madars D‘}Eﬂ: 0,064
3892 | Fabricaclén de helpderas, lavarropes, sconddcio-

nadores de mire y afinea 0,007 0,365
38422 | Commtruceidn ¥ reparecicn de equips Terroviario

{exeluide les motares) 0,296 0,156
Fuente: Berlirakl (1978).
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Cusdro 15
Beforea arascelaris de 1a Besolucidn ME §* 1634/78

el

Crupo de —s Variacidn
hrn Agregado Faarc Sy Proporoional
1973 1
1 65 30 58,85

1. Fienes de 2 3 35 53,33
© Ons ume ] B5 40 52,94

2. Alizentos, 1 -] 12 69,23
bebidan ¥ 2 45 14 68,99
tabace 3 52 16 69,33

3. Bienes in- 1 4 18 59,09
tomedion 2 46 21 54,35

3 8 24 50,00

4. Mat. pricas 1I 36 15 58,33
prod.bisitas,] 2 W 17 56,41
excl.los elad . 42 20 52,38
sif. grup §

5. Hat. prieas y 1 2 10 52,38
prod.binicon 2 25 12 52,00
origen aniss® b | = 14 51,712

6. Bienes no =T 10 10 o
producidos 2 10 10 o

3 10 10 o

T. Flenes de 1 46 20 56,54

capital 2 48 23 52,08
3 50 4 46,00

Fuente: Elsboracidn propls es base s daton presentadcs en FIEL
(19e2).
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CUADRD W*16

-pROTECCION srecTiva slegal de acuerdo a la Resoluclén 1634, enero de 1984

wo COn SECTOR CHU

LINELY
IS
s
ETTET
Ji174
EHITTY
3
37131
3301
1N
«3ILE
IH1F
FLTRE ]
LELERE ]
+33121
1z
FETET
232137
5210
~38511
I6F01
36921
37100
37700
INLIY
C T
193
3210
70
‘Inrde
BT
TS

IBTNL
israz

ELESE]

8321
aszz
38391
ETELH
ETE T
IB4FF
IR4F
IB430
8440
ST

CLARGRACION DE PRODUCTOS LACTEDS
ELAMGRAZION ¥ ENVASADD DL FRUTAS ¥ LECUMBRES
ELARGRAZION DE ACEITES ¥ GRASAS VEGETALES
fLaBokaciOn DE CALLETITAS ¥ BIZOOCHOL
ELABDRACIIN DE PASTAS ALIMENTICIAT ROCAS
HILADOS DE Figmas TERTILES "

TEHDOS DC FIOAAS TEXTILER®

FABRICATION DE MEDIAS

CONFECCHOM DE CAANEAS

FARRICACION DE PASTA DF MADERA

FARRICACION DE PRPTL

FARRICACION DE GASCS COMPRIMIDOS ¥ LICURDDS
FABRICACION DE CUATIENTES

FapmCaiden DE BUSTARCIAS GUIMICAS NLF
FRBEMCECION DE ARO8DE

FABRICACIGN DE PLAGLRICIDAS =

FABRICACION DE WESINAS SE=TETICAS

FABRICACIGN OE FIg@at ARTIFICIALES ¥ SINTETICAS
FAERICACION DE FINTUSAS, BARMICES ¥ LACAS
FABRICACION DE CRWMARAS ¥ CUMEATAS
FARRICACION DE ¥IDWIO ¥ CRISTAL

FABRICACION DE CCMENTD

INDALATRIAS DASICAS DE HIENND ¥ ACERD
INDLASTRIAS DASICAS OO METALES MO FERADSDE
FRAREICACKON DE TANGUES v CEFCSITOS METALICOS
FRARACION DE ENVASES Df -0y aTA
FABSICACEDN DE COCHMAS, CALEFONESR
CONLTEUCCION OF MOTORES ¥ TuRBINAS

FABRICECHON DE MAGUINAS ¥ ESLImrS BashouL TuRa*
CONSTHUCCION DE MAGUINAS MITRABAJAR METOLES ¥ MADERA
FABRICAZION O COUIPDE ¥ MECUINARLA BNNDLSTRIAS
CONSTRUCCION DE MAGUSNAS DE OF oAk, St uLaboRAS
¥ OC COMTEBILIOAD

FRBEICACION DE S3CENSORES d
FABRICACION DE HELADLBAS, LAVARRGRAS ¥
ACONMDICIOHADORES DL MRE =

COMSTEUCCION DE MAGLAMAS v ARARATOS SOUs THIALES
ELECTRICOS

FADRCACION OF AANOS ¥ TELEVISORES

FADRICACION DE EGAUIPCE ¥ ARARATOS OE COMUNITAL M3
FABRICACION DE ACUMULAGOMES ELECTHICOS

FABRICACION DE LAMPARAS ¥ TUUDS ELECTRICOS
FARBICACION D CONDUCTORDS ELTCTHICT™

FABRICACION D EOUIPD FERBOVIE RIG (CHCCFTO MOTORLCS]
FABRICACION ¥ ARMADD DL AUTOMOTORES

FARRICACION DE THACTORES

FARRICACION D &0TOS ¥ BICICLCTAS

FABRCACIDN DE EQuIPOL PROFESIONALES ¥ CIBNTIFICOE

CALEFRCTRRES

~FUENTE: FREL 1980 . o 2 -




HECRA

Cusdre 17
. Isportaciones con licencis arencelaria
i Porcentaje scbre el total por tipo de bieoes
Tipo de HWen ) 1972 1976 1978 1/
Bienes de capital 9,0 21,4 21,2
Combuntibles g 1.5 98,2 90,8
PBlenes intersedios 15,9 21.9 16,8
Bienes d& corsumo dursbles 1.3 1,3
0,1
Bienes dn comsume no dursbles I 2,7 2,7
i
Farticipacicn en el totsl de importaciones 16,6 3.8 i 50,2

1/ Corresponde s las fsporteciones de 1976 cuando se splica la liste de bienes
con Hesncis arance srie vigeals en mme de 1978.

Foente: Elaborsdo en el Baneo Central.
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FERAL

" CUADRD N 19

Costo de los incentivos a las
exportsciones mo tradie 1974-1960

Pearticipacidn (%) . Total
&Bo ire| metntegros | messbomos [Totar “m e
1973 25,0 2,4 72,6 100 1.375.7
. 1974 7,5 1.9 90,6 100 2.244,1
va1s 3,2 a5 96.3 100 | 2.50%,8
1976 0,5 . @0 89,5 100 16.454,4
L SRS v 4.7 0,0 95,3 100 45.207, 4
é 1978 7.7 2,2 80,1 100 36.022,8
1979 8,3 0,0 9,7 100 | 103.458,8
1980 ] =" 99.2 100 672 ,853,8
Fuente: Elaborseicn propis en bose a datos de la Direccidn Nasio-
nal de Adumnas.
.
»
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CUADRD W* 20
Prefinapcincicn de lss erportsciones no tradicionales
evolucion del reginen legel durvante 1977-1981
Taas dn
Circalar y fecha Porcentaje del . interda
de entradin wler FOR Duracidu anal
en vigencia financiado = gn ¥ -
1- R.¥. 20 (1.6.77}
Lists 1 70 1 siio 50
Linta 2 65 . 6 menes 50
Lista 3 (14 & masen 50
2. B et {100,170 10 1 efio © &g
Linta 2 GO 6 mopes &0
Lista % 55 & mepen g0
Lista 4 40 00 dfea L ]
3. Easear§3 {1.1.78) A 90-10 1 mfio 1
Listn 2 BO-E0 b mwaea 1
Lists 3 55 € meaes 1
Liote 4 40 90 dies i
L Eebea22 (4.6.81) B0 1 afla 1
Lints 2 T b pesan 1
Lints § 60 & names 1
Lista 4 60 120 dfes 1
5+ feayd {07 (r.e.8) 24 £0 1 afa '

1}' Los montes Tinancisles son decresientes y los velores nindnos
deben ohaervarse & partir dsl 30.6.78. Lo tess de intends en
on dd1a rea. ek

2/ Bl.rdginen ea eptative ol de la eirmular R.F. 1422 ¥ 6] porcen
taje finsnclede se eplies sobre el mdrims wmlor exportsdo en ¥
1o 4 efios precedentea. Ver terto.

5/ Para les ciroulares B.Fy 153, R.F. 1422 y el cemundesdo B 107, )
In tasa de interds e en dd)ares. -

Fuente: Elsborasidn propie.
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CuADRO W° 21
‘ Finsncismiento de exportaciones promocionadss: evelueidn
del II"E legal durante 1977-1081
Perioflcidsd
Circular y fecha Forcestaje del ixime de
,de entrads walor FOB Durscidn ':I'I-t de
an_vigencia financinde emortizscidn
27 g6 ‘0,85 6,5 afim | amal
Lists 2 0,80 3 afica | nementral
Lista 3 ] 0,80 1 aSio | trimestral
§ BT (1.90.77) 4
Lists 1 0,85 8,5 el | amal
Lista 2 0,80 3 sfios | smestral
¥ Lists 3 0,80 1 nfio | trimestril
Lists 4 0,80 180 dfas | trimestral
E.F. 1422 (4.6.81)
Lista 1 0,85 & atios | erual
Lists 2 0,80 3 afim semeatrel
Lista 3 0,860 1 sfls smestral
Lists 4 0,80 1 afic senes tral
Fuente: Elaborado en bese & las cirmlares referidas.
L]
L] -
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Subpldic finencisTo por pe

prefipancimcion [Fro. ]

CUADRD N* 22

y financincicn

po prporiads on orfiites da

0 (Fin.J, 1977 - 1981

Afio Lista 1 Lista 2 | Liata Lista 4
Fra. | Post. | Total| Fra. | Font.| Total| Fra.| PoBt. | Total| FPrd. | Post, | Tosal
|
Jott 3/ ‘
E.F. 20 |
®.F. 93 | 0,643 0,094 | 0,657 0,184 | D008 | o,i90)| o,68) o,002] 0,170| 0,050 | 0,002 | 0,060
laTe 0,544 | 0,099 | 0,643 | G50 0,043 | 0,49% | 0,438 0007 | 0455 | 0,044 | 0,001 | 0,055
1979 0,481 | 0,487 | 0,668 0,150 f 0,006 | 0,23 | 0,13 | 0,035 0,473 | 0,041 | 0,025 | 0,064
1989 0,567 | 0,247 0,614 0,122 o8| o,2a0| 0,2 o0,046| 0,458 0,036 0,030 | 0,066
1a81
R«F. 153 | 0,404 | 0,323 | 0,727 | 0,904 | 0,461 | 0,265| 0,095| ©,064| 0,159 0,079] O,042| O,12
B.F. 1423 0,462 | 0,%% | o.785) o.421| a,461 | 0,282 | 0,104 0,077 J84 | 0,197 0,077 '
F_h ¥l caso da pﬂ!ﬂ‘mmiiﬂn las reapectivam circulares som RF. 21 y R.F- 99
Fuents: Elabormclfn propin. Ver texto.
- -
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HERN
Cusdro N* 73
Indicedores econduicos trimestrales, 1581

" - 1 l 11 l 111 l b I Anual
I Tipos de canbio
1. Hominal ' '
¥ 1 Comerciml | 2220 | 3623 5340 6679 -
" 1.2.Financlere - - Toé4 9653 -
2. Real 1/
1.1 Comercial 2220 ZT45 o287 28730 -
1.2 Financiero - - = 4096 =
11, Sector Extermo 2/
2. Saldo cuents corriente -1458 ~E00 =126 -108s8 =272
2. Baldo balance comarcieal - 618 353 4] - 336 - 20
3. Resorvas isternaciomales sm0 | a0 | a2 | me -
ITI. Bector financiers
. 1. Tusa de i.nttm";m‘-’llﬂ 13.5 0,4 9,7 ‘8,0 35,0
real 3/
2. Tana de interds pasive
b real 3/ 7.8 | 1,2 3.9 5.7 -6,2
IV. Fivel de actividad 4/
1. PRI 5/ A0 | =1,7 -10,7 -10,7 -6,1
2. Bectores prodactorsa de =3,0 - 54 -17%,0 11,8 =T.5
Mercancia
2.1 Agropecuario 0,6 11,8 - 1,6 3.0 3.0
2.2 Manufacturers v 5.5 | 3.2 -23,T 20,0 16,0
3. Sectores productores de
servicica 1,0 0,1 - B,1 -9,5 - 4,2

s T/- Tipo do cosbio (poescs por doler) deflacionades por el mivel gemeral
del indice de precios mayoristss (Base= primer trisestre de 198 ).

g 2/- 0 willones do dolares.
2;':- Deflacionedn por el fedice de precios myoristss nivel ﬂ-;ﬂrll en porciento.
A/- VYarisciones respecto a igual perivdo del miio anteriorn
5/- & coate de factores.
Fuentc: Elaborscicn propis en base a ditos del bance e datos del Contro de Estulics

Honelarios y Banearios (tipos de csmbio, sector extermo, y sector fiuadtn} 1 Ge-
rencis de Iovestigsciones y Eatsdinticas Econdmlcas para nivel de actividsd (2).
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